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Svicarski je franak uzbudio duhova. S pravom. On danas vrijedi 50% vige nego &to je vrijedio na
kraju 2007. Ukoliko ste uloZili kune u Svicarski franak, ili oro€ili depozit temeljen na Svicarskom
franku Vi ste zaradili. | obratno, ukoliko ste se zaduzili u Svicarskim francima ili uzelil dug vezan
uz Svicarski franak Vi ste izgubili. Banke su nudile/nagovarale traziteljima kredita kredite
temeljenje na Svicarskim francima a godinama prisutna euforja samo je bila ,dolijevanje ulja na
vatru®. Sve do kraja 2007. krediti temeljeni na $vicarskim francima bili su dobar posao. Citatelji
biblioteke ,Vodi¢ za razumjevanije financija“ kao i polaznici seminara temeljeni na spomenutoj
biblioteci uzimali su kratkoroéne kredite temeljene na $vicarskim francima i dobro prosli. Cesto
su se polaznici seminara ,bunili“ mojim stavovima da ne kupuju nekretnine vezane uz Svicarski
franak. Koliko mi je poznato nitko to nije u€inio. To je dobro, jer su polaznici seminara Culi moju
poruku.

Prije nego $to ponovim argumentaciju koju sam na seminarima glede Svicarskog franka iznosio
nekoliko napomena.

Deviza je roba — dolar, funta, Svicarski franak, nekada marka danas euro, jen, juan — Ciju cijenu
izrazavamo u nacionalnoj valuti. Tako danas Svicarski franak vrijedi 6,74 kune. 31. XII 2007.
Svicarski je franak vrijedio 4,99 kuna. Svicarska centralna banka vodi politku $vicarskog franka.
Ona moze ,Stampati” viSe Svicarskih franaka nego sto je to potrebno §to ¢ée vlasnici Svicarskog
franka brzo prepoznati i pokusat Ce se rijesiti ,vrucCe robe”. Ukoliko Svicarska centralna banka
Zeli stabilni franak tada ¢e voditi takvu monetarnu i kreditnu politku koja ¢e rezultirati potrebnom
koli¢inom Svicarskih franaka niti viSe niti manje. Tu postoji ,kvaka 22“ moguénost/ogranicenje
centralne banke odredeno je potentnos¢u Svicarskog gospodarstva. Tako se formira te€aj
nacionalne valute.

Potreznja za Svicarskim francima je razlicita od zemlje do zemlje. Jedna zemlja u odnosu sa
Svicarskom moze ostvarivati suficit, a druga deficit. Prva ima Svicarskih franaka vise nego sto
joj je to, izostavljajuci Spekultativne razloge, potrebno; druga ima manjak Svicarskih franaka.

Ukoliko neka zemlja pored nacionalne valute dozvoli da u prometu/obracunu sudjeluje i
inozemna valuta tada te€aj inozemne valute odreduje devizno trziste — fromalno; stvarno
centralna banka. Naime, manje razvijene i rizicne zemlje da bi dokazale svoju vjerodostojnost
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,vezu“ svoju valutu uz neku referentnu, recimo dolar, euro, itd., valutu a ostale valute ,slobodno
fluktuiraju” Sto se proglasava trziSnim formiranjem tecaja.

Sluc€aj kada niste nacionalnu valutu vezali uz neku referentnu valutu a dozvolite kao obracunsku
jedinicu cijenu inozemne valute tada se pojavljuju te¢ajne razlike. Ukoliko ste kupili Svicarske
franke a njegova se cijena smaniji vi ste ostvarili negativne teCajne razlike, i obratno ukoliko se
je cijena Svicarskog franka povecala vi ste ostvarili pozitivne te€ajne razlike. lako tec€aj, recimo
Svicarskog franka i valutne klauzule mogu iéi u istom smijeru, to je oCekivani sluc¢aj, mogu se
dogoditi i znac€ajne razlike. Naime, ukoliko danas prodate Svicarski franak nitko Vam ne daje
garanciju da Cete sutra moci na trZistu kupiti Svicarski franak. Naime, zemlje u kojima se koriste,
u stabilizacijske svrhe, osim nacionalnih druge valute imaju kroni€an manjak deviznih sredstava
8to je vidljivo iz deficita platne bilance. Opc&enito platna bilanca je to vaznija $to je neka zemlja
manja i otvorenija. Kada ponestane Zeljenih valuta tada nastupa, pogadate, crno trziste i pored
teCaja koji odreduje centralna banka pojavljuje se dodatak koji se je nekada nazivao lijepim
hrvatskim jezikom ,Sticung” - dodatak na zvanicni teca,j.

Neuvijerljivost nacionalne valute, razlog zasto se tec€aj fiksira na neku uglednu rezervnu valutu,
odredena je inflacijom. Zemlja koja ima deflaciju istiskuje stranu valutu jer te€aj nacionalne
valute aprecira. Prema tome, zemlje koje fiksiraju te¢aj nacionalne valute to rade kako bi se
kontrolirala inflacija, koja je, mora se reci, vrlo opaka bolest.

Psiholoski dio inflacije, kao $to je to pokazao Stabilizacijski program iz 1993., moguce je rijesiti
fiksiranjem teCaja. Medutim, realni dio, strukturna ili troSkovna, inflacija rijeSava se povéanjem
u€inkovitosti nacionalnog gospodarstva. Tu nema ¢arobnih formula — ,u se i u svoje kljuse*.

Svicarski je franak znagajan izvozni proizvod Svicarske. Kao i ostali $vicarski proizvodi njegova
je osnovna karakteristika izvrsnost. Tako je ugled Svicarskog franka jednak ugledu Svicarskim
satovima, Svicarskoj ¢okoladi, Svicarskom turizmu, Svicarskom bankarstvu, Svicarskim
lijekovima, Svicarskom siru, Svicarskom mentalitetu, Svicarskoj putovnici, Svicarskoj drzavi, i
tako u nedogled.

Kada nacionalna valuta male zemlje kao $to je to Svicarska postane rezervna valuta tada to
mora biti najbolji proizvod. Americki dolar predstavlja Cetvrtinu svjetske proizvodnije pa je dolar
ocekivano svijetska valuta. Isti je slu¢aj sa eurom. Medutim, japanski jen iako jest rezervna
valuta nema ulogu ni dolara ni eura. Upravo zato kineski juan postaje svijetski igra€ usprkos
Cinjenici da je Kina, promatrajuci dohodak per capita, zapravo, iako ¢udesna, zemja u razvoju.
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Svicarski franak uz japanski jen vrijedi ko zlato.

Zlato je imovina loSih vremena. U dobra vremena, konjukture, vlasnici Zele maksimalizirati
vrijednost — dohodak — imovine; u loSa vremena cilj je saCuvati vrijednost. Uprvo se je to
dogodilo Svicarskom franku; japanskom jenu. U dobra vremena Svicarski je franak u odnosu na
euro gubio na vrijednosti. Kiza eurozone rezultirala je eksplozivnim rastom teCaja Svicarskog
franka u odnosu na euro. Kako je kuna vezana uz euro to se je eksplozija ,prelila“ na kunu.

Problem te€ajnog rizika vidljiv je u okviru eurozone. Tako razvijeniji sjever doprinosi ugledu eura
kao rezervne valute, ali manje razvijeni jug ne samo da ga smanjuje ve¢ cjelokupni projekt eura
¢ini vrlo neizvjesnim. Kao §to sam na ovim stranicama pisao euro je projekt za jako dobra
vremena. Na Zalost prognoze glede boljih vremena nema pa je izvjesno da ¢e neke postojece
¢lanice, bar privremeno, morati napustiti euro.

Tecaj Svicarskog franka pored krize eura znacajno odreduje i velik suficit na teku¢em racunu
platne bilance koji se za proslu godinu procjenjuje na 80 milijardi dolara. Svicarska ostvaruije,
takoder, suficit na radunu robne razmjene s inozemstvom (nesto viSe od dvadeset milijardi
dolara) jer nije, mudro!, napustila razvoj realnog sektora. Racun usluga je impresivan ne samo
zbog turizma veé zbog uloge svijetskog bankara. Takva je Svicarska. Igra na pojeftinjenje
Svicarskog franka je, prema tome, vrlo nesmotrena i nerealna. Jasno da su to banke majke
znale i da su svojim bankama kéerima odredile da povec¢avaju dugu poziciju glede Svicarskog
franka koliko je to god moguce. ,Domace poslovne banke“ kako to i prili¢i u dobro strukturiranim
obiteljima zduSno su poslusale svoje roditelje.

Aprecijacija Svicarskog franka donosi grdnih problema Svicarskom gospodarstvu koji veliki dio
svoje poslovne aktivnosti obavlja na podrugju eurozone. Svicarska centralna banka ¢e morati
intervenirati prodavajuci Svicarski franak kako bi zaustavila aprecijaciju. Naime, ovako visoku
stopu aprecijacije nacionalne valute niti jedna zemlja nije u stanju amortizirati. Jasno
prodavajuci Svicarski franak danas uz vecu cijenu od cijene koju ¢e sutra platiti za taj isti franak
rezultirati e dodatnom zaradom. Ona Ce iznositi viSe milijardi franaka. Ako mozete predvidjeti
politiku Svicrske centralne banke terminski prodajite $vicarski franak, ako ne — ne petljajte!
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