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Egy hiteles és sikeres kormanyzati gazdasagpolitika képes moderalni a kiils?, negativ hatdsokat.

ikdzben megkérd?jelezi a kormany bérfelzarkdztatési tervének realitdsat a GKI elemzése, ugyanakkor azt is
josolja, ahhoz, hogy Magyarorszag ne legyen tdl draga a kiilféldiek szamara, az évtized masodik felében legalabb
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Otszaz forintos eurdarfolyamra volna sziikség. Fel is kaptak a ,hirt"!
De nem pusztan a GKl-s kutatok szajabol hangzott el mar az 6tszazas eurd, hanem

amiota kit?zte a kormany az egymilliés atlagbér, valamint az ezereurdés minimalbér elérését, szadmos elemzés azt
hangsulyozza, hogy azt csak a forint jelent?s gyengulésével lehetne kivitelezni.

Itt az ideje tiszta helyzetet teremteni a témaban, kilondsen azért is, mert 2003 6ta nem lattunk még olyat a
forinttal, mint jelenleg.

Kétségtelen, hogy a fizet?eszkdziink gyengélkedése — b? masfél éve nem lattunk ilyen mélypontot a forint
arfolyamaban, mint azt a napokban megtapasztalhattuk — hipotetikus felvetésekre teremt alkalmat. Ugy t?nhet,
hogy a gazdaséagpolitikai déntéshozok maris elkezdték gyengiteni a forintot, hogy javuljon a magyar
versenyképesség és kivitelezhet? legyen a bérfelzarkdztatasi program. Lérifari ez, hogy egy igazi klasszikust
idézziink! Bar a forintgyengllés kétségtelen, ideje tisztazni a kialakult helyzetet. Els?sorban azt, hogy a mostani
megingas mogott mi all.

Annal is inkabb, mert — az elmalt heteket leszamitva — a forint nem kiléndésebben érdekelte a pénzpiacokat. Sokkal
inkdbb a nagy jegybankok (az Eurdpai Kozponti Bank és az amerikai Fed) kamatpolitikajara koncentraltak a
pénzpiaci szerepl?k. Az eszkalal6dd geopolitikai feszultségek, valamint az amerikai elndkvalasztas kdzeledése,
tovabba a Briisszelb?l érkez? hirek — miszerint Gjabb pénzcsapok elzarasaval fenyegetik Magyarorszagot —
elhozték a villamcsapast — ez tikroz?dik a hazai fizet?eszk6z kurzusan.

Az amerikai elndkvalasztas kétségkivil hatast fog gyakorolni a forintra, killéndsen a gy?ztes jel6lt politikaja miatt.
Amennyiben Donald Trump keriilne vissza az elnoki székbe, akkor varhatéan az eurd is gyengiilne, hiszen Trump
ismételt megvalasztasa esetén az Egyesiilt Allamok és az Eurépai Uni6 gazdasagi kapcsolatai nagy valtozasok elé
nézhetnek. Masrészt, amennyiben Kamala Harris gy?zne, az eur6 stabilizalédhat, amib?l akar a forint gyengtilése
is kbvetkezhet.

Ugyanakkor a nemzetkdzi politikai folyamatok mellett hazai tényez?k is okolhat6k a forint hanyatlasaért. A
gyengllés mogott részint az eurdpai unids finanszirozas elmaradasa all, ami egyre nagyobb terhet r6 a magyar
gazdasagra. Magyarorszag jelenleg nélkiilézni kénytelen az unioés tamogatasokat, mikbzben a Magyar Nemzeti
Bank is jelent?s, mintegy haromezermilliard forintos veszteséggel kiizd. Vagyis, ha nem térténik fordulat a kils?
vagy a bels? tényez?kben, tll sok okunk nem lesz az optimizmusra ezen a téren.

De a lényeg, hogy
semmilyen korméanyzati vagy allami arfolyamcél nem tiikrézi a fent emlitett 6tszdzas szintet.

Ha ez netan mégis bekovetkezne, akkor a mostani arfolyamhoz képest 25 szazalékkal értékel?dne le a forint. Ez
akkora negativum, hogy jelent?sen befolyasolna az inflacié mértékét is, amely az importtermékeken, vagyis a
behozatalon keresztil durvan éreztetné a befolydsat — az 6sszes makrogazdaséagi folyamatra.

Egy jelent?s forintleértékel?dés jegybanki kamatemeléssel jarna, amely padldra kildhetné a banki hitelezést is.

Noha a gyenge forint elméletileg kénnyiti a kivitelt, az exportal6 vallalatok tobbsége euréban jegyzi a kereskedését
immar hosszu ideje, azaz nem hozna annyit a konyhara, mint amennyit vinne.

S tegyiik hozza azt is, hogy az ismert hazai és nemzetkozi elemz?i prognézisokban sincs nyoma egy harom év
alatt megvalosul6 25 szazalékos forgatokdnyvnek. Persze megfigyelhet? jelenség, hogy az elmult egy-két évben a
nemzetkdzi hangulat valtozaséaval a forint is kilengett. A hangulatvaltozast leginkdbb a dollar ugrasai mutattak.
Akkor, amikor a ,zoldhasu” gyengulésnek indult, a befektet?i kedv is javult.

Kbdzben a Magyar Nemzeti Bank tizenetei is er?sek: az inflacio leszoritasaban fontos szerepe van az arfolyam-
stabilitasnak, illetve a piaci stabilitAsnak. A gazdasagi névekedés ugyan finoman szélva sem nevezhet? izmosnak,
a korabbi magas koltségvetési hianyokbdl azért kezelhet? mederbe keriilt a gazdasagpolitika.

Az allamhaztartasi folyamatok mellett a német iparnak tértén? kitettségiink is kockazattal jar, valamint az emlitett
unios forrasok kérdéskore. Hiszen a korabban megszokott unids pénzek nagyjabdl fele érkezhet meg.
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De a spekulansokrol se feledkezziink meg! Az alapvet?en az exportfligg? gazdasagszerkezet és a magas
bérdinamika nyoman a vallalatok és feltehet?en a kormanyzat is egy gyengul? forintban érdekelt, ezt tudjak a forint
ellen jatszék is. S igaz az az allitds is, hogy a kamatok régiés atlaghoz val6 csokkenésével egyre tdbb figyelem
ovezi majd a koltségvetési politikat: miként is oldja fel az ellentmondast a kormanyzat a magas novekedési célja és
a feszes hianycélok kozott.

Summa summarum: a fokusz tovabbra is az Egyesilt Allamokon van, tovabbéa az energiapiacokon, a geopolitikai
fesziiltségek miatt. S felettébb hitelbe ,6rll” az, aki a bérfelzarkdztatas, valamint a jelenlegi forintgyengilés
apropo6jan otszazas eurét remél. A helyzetet azonban orvosolni kell:

egy hiteles és sikeres gazdasagpolitika — a dinamikus gazdasagi ndvekedés beinditasa alacsony koltségvetési
hidny és ugyancsak alacsony inflacié mellett — képes moderalni a kiils?, negativ hatdsokat.

De csak ugy, ha ehhez a monetaris, vagyis a jegybanki politika is megfelel? hatteret biztosit. Itt az id?, hogy kéz a
kézben jarjanak az érintettek.

Szajlai Csaba
A szerz? a Vilaggazdasag vezet? elemz?je
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