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A Monetaris Tanacs, azaz a Magyar Nemzeti Bank és a kormany, k6z6s megegyezéssel a piaci
varakozasok ellenére, nem a kamatot, a jegybanki alapkamatot emelte meg, hanem a forint
eurdval szembeni arfolyamsavjat szintette meg. Eleddig, j6 néhany éve az MNB kdvette a
maastrichti kritériumokban szerepl6 arfolyamrezsimet, vagyis a forintot hozzakététte az
euréhoz és meghatarozott egy 15%-0s savhatart, amelyen belil az arfolyam szabadon
mozoghatott. Ennek a savhatarnak a két szélén az MNB kételes volt a forint védelmében
beavatkozni, azaz szikség szerint vette, eladta a forintot vagy az eur6t. Az MNB kézleménye
igy fogalmaz: "Az arfolyamsav eltdrlése fontos elGrelépés az euré magyarorszagi bevezetése
felé. A lebegd arfolyamrendszer kedvezébb feltételeket teremt a jegybank szamara az inflacios
cél eléréséhez, és ezen keresztll a maastrichti nomindlis kritériumok teljesitéséhez, valamint az
ERM-I1I belépéshez." Ezzel az allitassal csak az a baj, hogy az ERM-II arfolyamrezsim alapvetd
kdvetelménye a 15 szdzalékos savhatar. Erre rimel a Magyar Nemzet februar 29-i cik-ke:
Tavolabb az eurd: Helyesen tette Budapest, hogy elismerte: nincs esélye az eur6 korai
bevezetésének - igy kommentalta a Financial Times(FT) a forint arfolyamsavjanak eltérlését
tegnapi vezércikkében. "Az eurd bevezetésének feltétele, hogy az arra térekvé orszagok
valutainak két évet el kell téltenilk az ERM-2-es rendszerben, ami ugyanugy a k6zés europai
fizetbeszkdzhbz koti az arfolyamot, mint az a szisztéma, amelyet Magyarorszag épp most vetett
le - all a brit gazdasagi lappban." Ennek ellenére nemcsak ez az egyébként balliberalis lap,
de a nyugati elemzék és meghatéroz6 pénziigyi korok, hitel- €és adésmindsitd intézetek,
valamint nagybankok és elemzdik szinte kivétel nélkiul Gdvdzolték ezt a dontést, megfeleld
idében térténének és elkerillhetetlenll sziikségesnek tartva. Mint az menet kézben kiderUlt, az
MNB szakemberei a dontést megel6z6 héten targyalasokat folytattak a legnagyobb magyar
allamkétvénnyel rendelkezd, azaz hitelez6 pénzigyi kérdkkel, bankokkal és alapokkal. A
legtébb elemz6 a déntést megel6z6en komoly vitat folytatott arrdl, hogy mekkora legyen a
kamatemelés, de volt olyan is, amely ezt ellenezte, ez utébbiak nyilvan tudtak valamit.

A dontést kdvetben a magyarorszagi €s a nemzetkdzi elemz6k megegyeztek abban, hogy a
saveltorlés kedvez6en hat az arfolyamra, vagyis a forint er6sédni fog a déntés hatasara. Az
erésddést kdzéptavra becsiilték, bar konkrét arfolyamot egyikilk sem nevezett meg. Es lass
csodat, valéban a déntést kdvetden a forint arfolyama a korabbi 267-264 Ft/eurd szintrdl
pillanatok alatt visszament 257 Ft/eurd szintre. Ez er6sédést jelent, legalabbis az utdbbi id6k
mar-mar 270 Ft/eurd szintjeihez képest.

A cikk irasanak idején az arfolyam mar ujra 263 Ft/eurd felett mozog. Ez azt je-lenti, hogy az
er6sddés csak egy-két napig tartott.

Felvetédik a kérdés, vajon j6-e a magyar gazdasagnak és tarsadalomnak a forint- saveltérlés
vagy nem? A kérdésre adhaté valaszt a kétiranyu valtozas bemutatasa jelenti:

- A forint arfolyama jelentdsen, a savhatar eltérlése miatt korlatlanul er6sédhet. Ebben az
esetben, ha feltételezlink egy 200 forintos arfolyamot, amely mondjuk, néhany hénapig tartésan
megmarad, az azt jelenti, hogy a hazai kis- és kézépvallalatok, amelyek ma az exportunk
20%-at adjak, elveszitik bevételeik mintegy egynegyedét. Kimondhatd, hogy ebben a
pillanatban ezek a cégek gyakorlatilag a megsziinés hatarara kertlnek. Mar megint érvényesul
a multiérdek, az exportbdl kiszorultak helyét elfoglalhatjak a kuilfoldi érdekeltségek. Ez a helyzet
egy masik agazatot is sujt, mégpedig az orszag legnagyobb valutatermel6 agazatat, az
idegenforgalmat. A szallodak, szallashelyek vendégeinek egy jelent8s része, atlag 40-50%-a
kulféldi, elsésorban eurdban fizet polgar. Ezek a vallalkozasok araikat mar jé elére, van, hogy
egy- két évre el6re meg kell adjak a kulféldi partnereknek. Az ar valtoztatasara a forint
er6sddése miatt nincs mod. Vélhetéen ez a szektor lesz a legnagyobb vesztese a forint tartds
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er6sddésének. A forint er6s6dése természetesen csékkenti az importarakat és ezen keresztil
az arstabilitast (tévesen inflaciot) javitja.

- A masodik lehet8ség, hogy a forint korlatlanul gyengul. Ennek egyenes kdvetkezménye, hogy
minden hazai vagyontargy a forint gyengulésével aranyosan a kilfld szamara olcsobb lesz. Ne
feledjik el, Peresz Izraeli elnék mar korabban bejelentette, hogy felvaséaroljak Magyarorszagot
es Lengyelorszagot. Ebbe a képbe jdl illeszkedik a forint korlatlan gyengulésének lehet6sége.
Ebben a pillanatban hir-dette meg a R6zsadomb Géniusza az allami vallalatok kisrészvényesek
részére torténd kedvezmeényes értékesitését. Mar masnap a tézsdeelndk bejelentette, hogy ez
csak ugy képzelhet6 el, hogyha a tézsdei likviditast biztositandd, a nagy pénzigyi alapok is
kapnak lehet6séget a vasarlasra. Most olyan cégek privatizaciojardl van szo, mint a
Szerencsejaték Rt., a Villamos Mdvek, a Magyar Posta. Tehat az utols6 még megmaradt allami
vagyon. A kormany ezeket mar régen el akarta adni, de a tarsadalom és az ellenzék ezt nem
toleralta. Gyurcsany bloffolt, és el akarja hitetni, hogy atvagta a gordiuszi csomét. igy mar lehet
privatizalni. KINEK I1S? Ugyanakkor az exportal6 vallalatok, els6sorban a multik, amelyek az
exportunk 80 szazalékat adjak, jelentds fejlesztés nélkili tdbbletjdvedelemhez jutnak a
forintgyenguléssel. Egyértelmd, hogy az igy keletkezd profit a lehetd legrévidebb idén belll
elhagyja az orszagot, vagy atalakul olyan vagyonna, amely ugyancsak kulféldiek kezébe kertil.
A forint korlatlan gyenguilése erételjesen néveli a hazai arszinvonalat, méghozza ugy, hogy a
bérek ezt nem kdvetik, ebben a pillanatban viszont jelentds inflaciét jelent. Gondoljuk meg: a
benzin és a gazolaj ara annak ellenére né folyamatosan, hogy a dollar sohasem latott
mélyponton van az eur6hoz képest (volt mar az atvaltasi arfolyam 1,52 is, az eur6
bevezetésekor ez pont forditott volt), valamint hogy a forint-dollar arfolyam az elmult héten
jobban gyengul, mint a forint-eur6 arfolyam, és még mindig csak a 173 Ft/dollar szinten van. Az
importarak névekedése akkor, amikor a konvergenciaprogramok szerint is elérik a hazai
Ossztermék (GDP) 90%-at, mérhetetlen rombolast okozhatna a gazdasagban.

Az eddigiek alapjan a saveltdrlés mind a két forgatokényv, mindkét lehetséges irany szerint
jelentés gazdasagi és tarsadalmi karral jar. Hozzateszem: a hazai véllalatok szamara nem a
forint arfolyamanak erdsédése vagy gyengullése a kérdés, hanem az arfolyam viszonylagos
kiszamithat6saga és kis ingadozasa a fontos. A cégeknek, féként a tartalékokkal nem
rendelkez6 hazaiaknak az a j0, ha az arfolyam viszonylag stabil. A véllalkozasok erre reagalni
fognak, vélhetéen megnd a nem forintban, hanem euréban vagy mas valutaban t6rténé
Uzletkdtések szama, azaz ki-

alakul egy kettés valutarendszer, ami balkani megoldas. Itt a balkani nem feltétlendl pejorativ,
hiszen a volt Jugoszlavia terlletén mar a nyolcvanas évek kdzepétdl a marka fizetéeszkdz volt,
€s az eurd ma is az. A lakossag mar korabban véltott ebbe az irdnyba, amikor a hiteleket
valutaban veszi fel. Lassacskan elérkezink oda, hogy a fizetéseket, a munkabéreket is
valutaban kérik és kapjak a dolgozok, igy legalabb nem lesznek kitéve az
arfolyamvaltozasoknak.

Felmerll bennem a kérdés: az arfolyamsav eltrlését kévetéen mi értelme van konvergenciarol,
konvergenciaprogramokrol beszélni? Ugyanis, ha az eurd bevezetése a belathatatlan jovébe
tolédik, nincs értelme a maastrichti kritériumok mindendron val6 betartdsanak, sét azok
tarsadalmi ara f6l6sleges aldozat. Minek a nagy reformalgatés, a kéltségvetési megszoritas, ha
az aldozat nem hozza meg az eredményt; nem lesz itt soha eurd!

Ne feledjik, a kulféldiek Gdvdzolték azt a 1épést, és az Eurdpai Bizottsag sem tett kifogast, mi
tébb, az Eurdpai Kdzponti Bank sem tett semmiféle ellenvetést ez igyben. Marpedig ez azt
jelenti, hogy lemondtak a mi felzark6zasunkroél, mar el is felejtették a
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konvergenciakdvetelményeket, nyilvan a zsiros haszon reményében, a j6 (zletet
el6feltételezve. Azt is vegylk szamitasba, hogy a saveltérlés, és az abbol adédo - minden
elemz@ altal el6re vetitett - nagyon ugrald arfolyam kedvez (szakkifejezéssel: megné az
arfolyam volatilitasa) a spekulacionak. Ezzel gyakorlatilag az MNB Iétrehozott
Kdzép-Eurdépaban egy kis spekulans valutat. Van tébb olyan valuta is a vilagban, amelyik a
spekulacié fontos tertletét képezi, igy a japan jen, idesorolom az angol fontot is, Ujabban az
amerikai dollart. Ezek kdzé kerllt most be a forint. A spekulacié arat mindig a tarsadalom fizeti
meg, mert az arfolyam gyakori és nagymertékd valtozasa jelentésen hat az inflaciéra. Ezen
keresztil a spekulansok hasznat a tdrsadalom fizeti meg.

Osszefoglalva: az MNB- kormany kdézds dontése azt eredményezi, hogy:

1. Az MNB lemondott a forint feletti rendelkezési jogrdl. Az MNB egyik feladata a forint értéke
feletti rkddés, ez pedig nem merdl ki az arszinvonal, az inflacié leszoritasaban.

2. Az orszag belathatatlan tavolsagra kerllt az eur6 bevezetésétdl (magam részérdl ennek csak
ordlni tudok, bar nem ilyen aron képzeltem volna el). Kialakul egy kettés valutarendszer.

3. A konvergenciaprogram értelmét vesztette (bar eddig sem volt sok haszna, csak kéart
okozott), ezért az arra valdé barminem( hivatkozas csak azt jelenti, hogy a kormany az orszag
er6forrasainak multi kezekbe valé atjatszasat folytatja.

4. A forint mostantdl kezdve egy spekulans valuta, ennek minden kévetkezményével egyditt.

5. Az orszag kiarusitasa Uj szakaszba érkezett, eddig a hitelek és a beérkez6 "mikddétéke" volt
a kifosztés, kiarusitas alapja, most ezt vellink az arfolyamon keresztul fizettetik meg, vagyis
amit eladunk, azt ingyen adjuk, s6t még mi fizetlink érte inflaciéval, romlé életszinvonallal, az
egészsegunkkel, az életlinkkel.
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