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Hasznaljuk ki a gyenge forint elonyeit!

Inotai Andras

A legutobbi honapokban, féleg hetekben sza-
mos korabbi, ,l¢lektaninak” tartott hatart at-
tort a forint értékvesztése, elsésorban az eurd-
val, de a dollarral és a svajci frankkal szemben
is. A folyamat azonban nem volt egyediili, ¢és
nem Kkizdrolag a magyar gazdasdg kozismert
problémdinak, egyensulyhidnyanak volt tulaj-
donithatd. Fél év alatt a lengyel zloty a forint-
nal is nagyobb mértékben értékelddott le, a
cseh korona és a roman lei pedig a forinthoz
kozeli értékvesztést szenvedett el. Holott az
egyes orszagok kozott — legaldbbis a felszini
egyensulyi mutatok esetében — jelentds kii-
16nbségek vannak.

Erthetd, hogy a magyar politika, mindenek-
elétt pedig a pénziigyi és gazdasagi szakembe-
rek — az eurdban vagy svéjci frankban felvett
hitelek visszafizetéséért aggddd maganszemé-
lyek sokasagan tulmenden — kiemelkedd figye-
lemben részesitették az drfolyamvaltozasokat.
Kétségtelen, hogy a gyenge forint ndveli az
adossagterheket, az eddigieknél is bizonytala-
nabba teheti a gazdasig fenntarthatd finanszi-
rozasat, sot, kritikus esetben ennél is sulyosabb
fesziiltségeket eredményezhet. Ezért — végve-
sz¢lyben — nem latszik mas értelmes alternati-
va, mint barmi d4ron bemenekiilni az
eurdovezet véddszarnyai ala. A jelenlegi vi-
lagméretii valsagban, valamint a magyar gaz-
dasag (nem csak a pénziigyi szektor!) nagyfo-
ku nyitottsdgat — és ennek kovetkeztében ter-
meészetesen sebezhetdségét — szem elodtt tartva,
természetesen a legrosszabb forgatokdnyv be-
kovetkezte sem zarhatd ki (ennek azonban
mar nemcsak magyar, de eurdpai kovetkez-
ményei is lennének). Ez ellen — szerény hazai
eszkozokkel — is fel lehet 1épni, mégha a siker
es¢lyét valdjaban a kozos eurdpai cselekvés
novelné érezhetd mértékben.

Ugyanakkor rendkiviil kevés figyelem for-
dult a gyenge forintbol adddo eldnydk azon-
nali és egy atfogd kiilgazdasdgi stratégia ré-

szeként akar tartdsan is kihasznalhato eldnyei
felé. A magyar fizetSeszkoz — lengyel, cseh ¢és
roman tarsaval egyiitt — a legutobbi honapok-
ban 20-30 szazalékos arfolyameldnyre tett
szert valamennyi eurozonds orszaggal szem-
ben. Ez tudatos gazdasagpolitikdval hosszabb
tavon is kihasznalhato, kiilondsen a vildggaz-
dasagi valsag és a nemzetkdzi kereskedelem
jelentds csokkenésének kornyezetében. A ma-
gyar gazdasagban a kivitel ndvekedése hosszu
¢vek ota jelentdsen meghaladja a GDP béviile-
sét, vagyis a novekedés motorjanak szamit.
2007-ben — a megszoritd intézkedések hatasa-
ra — a GDP joval két szazalék alatt nétt, mi-
kozben a kivitel kétszamjegyti ndvekedést mu-
tatott. (A 2008. évi magyar kiilkereskedelem
sajatossagairdl néhany napon beliil kiilonalld
rovid jelentést készitiink.) E nélkiil mdr 2007-
ben negativ ndvekedési iitem adddott volna.
Kétségtelen, hogy a vilagkereskedelem sza-
mottevd visszaesése 2009-ben (és valdszintileg
2010-ben is) aligha teszi lehetévé a kétszam-
jegyu exportbdviilést, sét, még a szerény no-
vekedés esélye sem nagy. De az exportnak a
GDP-nél kisebb csokkenése, illetve akar csak
néhany szdazalékos boviilése is mérsékli a gaz-
dasdg egészének visszaesését, mikdzben javitja
a magyar gazdasag helyzetét a valsdg utani
idészak szempontjabol.

Marpedig a tetemes arfolyamelény tobb te-
riileten teszi lehetdve a kivitel szinten tartasat
vagy novelését, amennyiben a megfeleld dru-
alapok rendelkezésre allnak. Hangsulyozando,
hogy hasonld helyzetben vannak a veliink
egyiitt leértékelddott valutdk gazdasagai, ¢s
hasonlo dontések eldtt allnak az adott orsza-
ok gazdasagpolitikusai is (Csehorszag, Len-
gyelorszag, Romadnia, de eg¢szen mas és ked-
vezdtlenebb exportszerkezettel Horvatorszdg
vagy Ukrajna is). Az illuziok vilagaba tartozik,
hogy ezek az orszdgok az arfolyam-verseny-
képességi elonydket koordinalt exportorientalt



stratégia keretében probaljak érvényesiteni,
hiszen ennél joval kisebb hordereji kérdések-
ben is rendre egymas kiszoritdsara jatszottak.
Ett6]l azonban a magyar cselekvés teriiletei
egyértelmiien adottak.

1) Valamennyi eur6zonas orszag piacan, min-~
den recesszios folyamat ellenére, jelentdsen
javulnak a piacra jutési feltételek, vagy leg-
aldbbis annak az esélye, hogy az adott or-
szagok egészében visszaesd importkeresle-
tén beliill a Magyarorszagrol szarmazo im-
port kevésbé mérséklddik, vagy szinten
tarthatd, akdr enyhén novelhetd is, mads,
eurdban elszamold orszagokbol szarmazod
importtal, valamint ezen orszagok belsd
termelésbdl fedezett keresletével szemben.
A megfeleld piaci rések megtalalasa azon-
ban eldfeltétele annak, hogy az drfolyam-
versenyeldny gyorsan és érdemleges mér-
tékben legyen kihasznalhato.

2) Novekszik a magyar export versenyképes-
sége valamennyi harmadik orszag piacan
az oda iranyuld eurdzonas exporttal szem-
ben (pl. Oroszorszag, de az Eurdpan kiviili
térségek is, a logisztikai feltételek fiiggvé-
nyében). Joggal feltételezhetd, hogy a ma-
gyar gazdasag versenyképességét — amely
szamos adat alapjan eddig is jobb megitélés
ala esett, mint a belgazdasdgi egyensuly
kérdése — a 20-30 szazalékos arfolyam-
elény latvanyosan fokozhatja — ismételten a
megfeleld piaci szegmensek feltarasat kove-
téen és agressziv (a szot pozitiv értelemben
haszndlom) exportorientalt stratégia meg-
léte esetén.

3) Hasonloan javulnak az értékesitési lehetd-
ségek mindazon eurdpai orszagok piacdn,
amelyek nemzeti valutdjukat az eurohoz
kotottek, mikdzben nem tagjai az eurozod-
nanak (baltiak, Bulgaria, Nyugat-Balkan je-
lentds része).

4) A Magyarorszagon mukodd transznaciona-
lis vallalatok beszallitd hdldzataba vald be-
kapcsolodds esélye javul, feltéve, hogy a
magyar(orszagi) vallalatok eleget tudnak
tenni az egytittmukodés egyeb feltételeinek.
Ezzel pedig jelentésen csokkenthetd az im-
port, mikdzben a hazai véllalatok termelése
nem vagy csak mérsékelten csokken, és a
munkaerd-piaci hatasok is pozitivak ma-
radnak.

5) Végiil, de nem utolsdsorban a gyenge forint
csokkentheti az elmult id8szakban oly sok
jogos vagy alaptalan panaszt kivaltott im-
portverseny piacelszivd hatdasat a ma-
gyar(orszagi) termeldktdl. Igenis, a belsd

piac egy része visszaszerezhetd az eurdzo-
nas orszagok termelditdl és exportdreitdl.

A valamennyi teriileten — bar kiilonbdzé
intenzitassal — kibontakozd tobbletexport
eredményeként van lehetdség a kivitel
szinten tartasara vagy akar némi bdvitésé-
re, még a legfontosabb piacokon bekdvet-
kezett tetemes keresletcsokkenés ellenére
is. E vonatkozasban kiilonos figyelmet ér-
demelnek a tovabbra is novekvd piacok
(pl. Kina, esetleg a Nyugat-Balkdan, az
olajorszagok, de egyes szomszédos orsza-
gok is, mint Szlovdkia vagy Romania). Ez-
zel pedig nemcsak a gazdasagi novekedés
visszaesésének tliteme mérsékelhetd, de
munkahelyek ezrei maradhatnak meg
(esetleg teremtddhetnek), mikdzben a ma-
gyar kivitel nem csupan a vélsdg idészaké-
ban, hanem a valsdg utdn is segiti a ma-
gyar jelenlét megalapozasat meghatarozo
kilfoldi (féleg szomszédos) piacainkon,
valamint hozzdjarul a kereskedelmi mér-
leg tovabbi javulasdhoz.

Ahhoz azonban, hogy a fenti — ¢s szamotte-
vé — eldnydk kihasznalhatdk legyenek, Ossze-
hangolt exportorientdlt fejlesztési stratégiara
is sziikség van. Ez nem a globalis kereslet
csOkkenésebdl, vagyis keresleti oldalrol fogal-
mazza meg a(z ebben a megkozelitésben je-
lentésen beszukiilt) mozgasteret, hanem a ki-
nalati oldalra épit, vagyis potlolagos vagy fold-
rajzilag konnyen atorientdlhatdé magyar ex-
portarualapot teremt (supply-side economics).
Ez az a teriilet, ahol uj lehetdségeket kapnak
az olyannyira eldtérbe tolt kis- és kozépvalla-
latok. Egyuttal az exportpiac (valamint az im-
porttal versenyzd hazai) a legjobb, ha nem is
egyediili megbizhatd mércéje a versenyképes-
ségnek, ami mérhetdévé teszi a tdmoga-
tott/tamogatando vallalatok teljesitményét. A
rendelkezésre 41l eurdpai unids, valamint
magyar koltségvetési pénzeket tehat egyértel-
muen ¢és kovetkezetesen arra kell forditani,
hogy a kis- és kozépvallalatok nemzetkozi je-
lenlétét erdsitsiik, valamint a hazai piacon a
hatékony importhelyettesitést tamogassuk.
Minden egyéb tamogatas ,.élményfiirdsi él-
ményekben” részesitené a magyar gazdasagot
¢s tarsadalmat.

Ellenvetésként felmeriilhet, hogy szdmos te-
riilleten a hazai termelés technoldgiai, méret-
gazdasagossagi, humantdke-ellatottsagi okok-
bol nem képes az import kivaltasara. Nem ta-
gadhato, hogy tobb ilyen teriilet (termék, ter-
mékesoport) 1étezik, de a transznacionalis val-
lalatok magyarorszagi termelésének igen ma-



gas importhdnyaddt éppen a jelenlegi arfo-
lyameldnyokre épitve igenis jelentds mérték-
ben lehet csokkenteni — amennyiben a ver-
senyképes hazai termelés felfuttatisa az ex-
portorientdlt gazdasagi stratégia szerves ré-
széveé valik, tovabba részesiil a rendelkezésre
allo pénziigyi eréforrdsokbol.

Tovébbi ellenvetés, hogy ezek a versenyeld-
nyok atmenetiek, és az eurdzonaba vald belé-
péssel  (sziikséghelyzetben bemenekiiléssel)
megszinnek. Ez részben annak filiggvénye,
hogy milyen forint—eurd arfolyamot rogzitiink
az eurd elészobajaba vald belépéskor (az alul-
értékelt forint javitja a versenyképességet,
ugyanakkor az eurdra vald attérés pillanata-
ban ezen az alacsony arfolyamon szdmitddnak
at a fizetések, nyugdijak, szocialis ellatasok, de
a fogyasztoi arak is). Masrészt az eurdpai ar-
folyamrendszerhez vald csatlakozas — akar két
¢vig tart, akar rovidebb lesz ez az iddszak —
plusz/minusz 15 szdzalékos sdvban hatarozza
meg a rendszer feltételeinek megfeleld arfo-
lyammozgast a ,,probaiddben”. Vagyis egy
ideig még tovabbi jelentds mozgastér van az
arfolyam-elényokre ¢épiild versenyképesség
erdsitésére, mieldtt az eurd stabilitast jelentd,
ugyanakkor az arfolyamot befagyaszto, onként
véllalt ,kényszerzubbonyat” magunkra Olte-
nénk.

Végiil az alulértékelt arfolyam kedvezdtlen
hatdsai is felhozhatdk kritikai észrevételként.
Igaz, hogy — elméletben — a tetemes arfolyam-
elényok elkényelmesithetik a termeldket és
exportéroket, mert minden kiilondsebb erdfe-
szités, ujitas, termelékenységnovelés nélkiil
jutnak atmeneti mozgastérhez. Az a gazdasag-
politika alapvetd feladata, hogy csokkentse
vagy teljességgel kikiiszobdlje az elkényelme-
sitd hatasokat. Rovid tavon azonban, a vilag-
gazdasagi valsag ¢s a tetemes Kkereslet-
visszaesés iddszakaban, nem ez az alapvetd
kérdés, hanem a kinalkozo lehetdségek meg-
ragadasa, amelyet kovetkezetes exportorientdlt
gazdasagpolitika taAmaszt ald. Ebben az esetben
joggal remélhetd, hogy a globalis kereslet
csOkkenése nem semmisiti meg az drfolyam-
elénydkbdl adodo exportlehetdségeket.

Kétségtelen, hogy a forint volatilitdsa az ar-
folyameldnyok kiszamithatosdganak nem ked-
vez, azt esetenként kozel lehetetlenné teszi.
Ezért a monetaris politika alapvetd célja nem
annyira a forint kivanatos eurdarfolyamanak
elérésére torekveés kell, hogy legyen (ezt
egyébként is elég nehéz ,beléni”), hanem a
volatilitas mérséklése. Barhol allapodik is meg
azonban a forint, beldthatd idén beliill az

eurdzona orszagaival szembeni drfolyameldny
jelentds marad (az egy évvel ezeldtti teljesség-
gel irredlis 240-es szinthez vagy akar a sokak
altal korabban kivanatosnak tartott 255-265
forintos eurdhoz képest is).
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