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MAGYARORSZAG 20 EVE AZ EU-BAN: HOGYAN VALTOZOTT A FORINT
ARFOLYAMA?

2004. majus 1-én tiz Uj allam csatlakozott az Europai Unidhoz, koztik
Magyarorszag. Cikksorozatunkban egy-egy mutatd segitségével jarjuk koril, hogyan
valtozott hazank helyzete 20 éves EU tagsagunk ideje alatt. Jelen cikkiink témaja a
forint arfolyamanak valtozasa.

Unids csatlakozasunkat koveté években a hazai deviza relative stabil volt az
eurdhoz képest, részben a mélyebb eurdpai integracionk kovetkeztében erdsodo
befektetdi bizalomnak kdszonhetbéen. Persze rovid taviu kilengések ekkor is voltak,
melyre jo példa a kiszivargd koltségvetési adatokat kovetd forintleértékelédés.
Mindennek ellenére az euro-forint arfolyam lényegében megegyezett 2004-ben
és 2008-ban.

Mint a legtobb kis és nyitott gazdasagban, a 2008-as globalis pénziigyi valsag
nalunk is éles devizaleértékel6dést eredményezett. Mindossze egy év alatt kozel
12%-kal gyengiilt a hazai fizetéeszkoz az eurdhoz képest. Ezt kovetéen a
gazdasagpolitika céljai megvaltoztak, a jegybank élt a forintleértékelés
konvencionalis és nem konvencionalis eszkozeivel. A cél az export
versenyképességének novelése volt: ha gyenge a forint, az exportalok kilfoldi
devizaban realizalodé arbevétele tobbet ér itthon forintban. Ezzel a kilfoldi
tokebefektetések bearamlasat is 0sztonozni kivanta a hazai kormanyzat, hiszen a
gyengiilé forint euréban mérve csokkenti a magyar munkaer6 (és vagyontargyak)
koltségét, ha az egyéb koriilményektdl eltekintiink. Mas oldalrél a magyarok
szamara felértékelodik a kiilfoldi munkavallalas lehetdsége is, illetve a turistak
szamara is olcsobba valik a magyarorszagi nyaralas.

A roml6é arfolyam azonban az importalt arukat vasarlé lakossag és vallalati
szektor szamara kedvezétlen. Raadasul gyengiildé forint mellett a kiilfoldi
nyaralasok finanszirozasa is egyre dragabba valik.

A relative stabil leértékel6odés idoszakat a 2020-as koronavirus valsag torte meg.
Vilagpiaci sokkok és valsagok esetén a befekteték jellemzéen elfordulnak a kisebb,
sériilékenyebb feltorekvo piacoktodl, és az erdsebb, nagyobb gazdasagok devizaiba
helyezik at pénziiket. Az erés kormanyzati koltekezés miatt megugré allamadossagi
szint, valamint az alacsonyan tartott kamatlabak o6hatatlanul is hozzajarultak a
forint kozel 8%-os 2020-as leértékelddéséhez.

Egy relative stabil 2021-es arfolyamszint utan 2022-ben ismét nagyot gyengiilt a
forint: 2022-folyaman 9%-kal kellett tobbet fizetni az euréért az el6z6 évhez
képest. Ennek f6 oka az orosz-ukran habori kovetkeztében megugré energiaarak,
és az emiatt drasztikusan romlé kilkereskedelmi mérleg, de nem segitett az
allamhaztartasi hianyt tovabb noveld valasztasi koltekezési hullam sem.
Mindannyian emléksziink a tartésan 400 forint feletti, s6t, a leggyengébb
pillanataban a 430-as szintet is elér6 arfolyamra.

Rosszul jartak azonban, akik ebben az id6szakban tovabbi gyengiiléstol tartva
eurora valtottak pénziiket: 2023 a forinter6sodés éve lett, ekkor atlagosan 2,4%-
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kal volt magasabb a hazai deviza értéke, mint az energiavalsag évében. Idén Ujra
gyengélkedik a forint, 2024 els6 fél évében 3,7%-kot veszitett értékébol.

Régios devizak arfolyamanak alakulasa az euréhoz képest (2004=100%)
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Ha a hazai devizaarfolyamot osszehasonlitjuk a régiosakkal, szembetiiné a
forint leértékel6dése. Bar a roman aremelkedés az el6z6 20 évben lényegében
megegyezett a magyarral, az 52%-os forintgyengiiléssel szemben keleti
szomszédunk fizetdeszkoze csak 23%-ot veszitett értékébdl az unids devizaval
szemben. Egy lengyel zlotyért lényegében ma ugyanannyi eurot lehet kapni, mint
20 éve, a cseh korona pedig nagymértékl erdsodést tudott felmutatni (+24
szazalékpont). A lengyelek és a romanok nagyobb aranyban dolgoznak kilfoldon,
mint a magyarok, igy az 6 hazautalasaik erdsitik a zlotyt és a lejt. Tovabba a hazai
deviza erdésodése ellen dolgozik, hogy az EU-s tamogatasok atvaltasa forintra a
jegybankon keresztiil torténik.

Mennyiben magyarazza a forint leértékel6dését a magas inflacio?

Az elmult két évtized soran a magyar forint és az euré kozotti arfolyam
jellemz6éen a Magyarorszag és az eurd6zona kozotti inflacios kiilonbségeknek
megfeleléen alakult. A gyakorlatban ez azt jelentette, hogy ha hazankban
magasabb volt az inflacidé, mint az eurdzénaban, akkor a forint értéke nagyjabdl
ezzel a kiilonbséggel parhuzamosan csokkent az eurdval szemben.
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Euré-forint arfolyam és az eur6zoéna és Magyarorszag arszinvonala kozti
kiilonbség (2004=100%)
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2023-ban ez a trend megszakadt: annak ellenére, hogy Magyarorszagon az
aremelkedés jelent6sen meghaladta az eur6zonaét, a forint er6sodni tudott az
az unios fizetéeszkozzel szemben. Ennek f6 oka, hogy az MNB a magas inflacid
lekiizdése céljabol magas iranyadé kamatot allapitott meg, a kedvez6 hozamok
pedig vonzottak a pénzpiaci befektetoket, erdsitve a hazai devizat. 2023-ra tehat
teljesen elszakadt egymastél a két mutatd. Ez veszteséget jelent a hazai
exportoroknek, ami részben magyarazatot ad az exportorientalt ipari termelés
gyengélkedésére Magyarorszagon.
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