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A brexit arfolyamhatasa a nagy-britanniai magyar
munkavallalok szemszogébol

Bevezetés

A brexit 2016 nyaran elindult folyamata bizonytalansagot sziilt, amelynek kovetkeztében
nagysagrendileg 15%-os arfolyamingadozas tortént az angol font leértékelddésének ira-
nyaban, ha a font eurdban kifejezett értékébol szamitjuk. Ezzel parhuzamosan a globalis
folyamatok boviil6 munkaeré-keresletet indukaltak a kelet-kdzép-eurdpai gazdasagokban,
amelyek a sajat munkaer6tomegiikhoz képest szamottevo 1étszamia munkavallalo kivan-
dorlasaval potoljak a brit gazdasag hidnyzo rétegmunkaeré-kinalatat. A két folyamat két,
Osszekapcsolhato kérdést vet fel. Egyrészt hogyan reagal a kiilfoldrél Nagy-Britannidba
bevandorolt munkaerd, ha a brit bér kevesebbet ér a szarmazasi orszag valutajaban az angol
font leértékel6dése miatt? Masrészt ez a munkavallaloi reakcid hozzajarulhat-e a szarmazasi
orszag munkaeréhianyanak orvoslasahoz? E két kérdést vizsgaljuk Magyaroroszag eseté-
ben. Feltételezziik, hogy a kiilfoldon munkat vallalok rendelkeznek valamilyen mértékii
arfolyam-rugalmassaggal, amely esetlegesen befolyasolja a foldrajzi mobilitasukat.

Dustmann ¢és Frattini (2014) a brexitet megelézen, de témanak mintegy elébe menve
elemezte a brit bevandorlas hatasat az Egyesiilt Kiralysag allamhaztartasara. A tanulmany
egyértelmiien kimutatja, hogy az EU- és EGT-tagallamokbol bevandorlok képzettségi
szintje a brit hazai atlagot meghaladé mértékii, s6t az ujabb EU-tagallamokbdl érkezék
atlagosan messze feliilmuljak a brit 4tlagot. igy némi leegyszertisitéssel kijelenthetd, hogy
a kelet-eurdpai — koztiik magyar — bevandorlok egyértelmiien termelékenységjavulast vit-
tek eddig a brit gazdasagba, foképp, ha figyelembe vessziik a brit atlag alatti bérigényiiket.
A koltségvetési egyenlegre vonatkozoan — figyelembe véve a szocialis juttatasokat, egész-
ségligy- és oktatasfinanszirozast, valamint a szocialis bérlakaspolitikat — szamitasuk szerint
1995-t61 folyamatosan pozitiv (tobbletet képzd) hatassal voltak a bevandorlok. Igaz ez mind
az EU-bol, mind az azon kiviilrél érkezék esetében.

Ahogyan Sampson (2017) megjegyzi, nehéz megjosolni, hogy pontosan milyen mig-
raciospolitikai korlatozasokat vezet be Nagy-Britannia, és nehéz megjosolni, hogy ennek
pontosan milyen hatéasa lesz a brit bevandorlasra. Ugyanakkor hivatkozik Portes és Forte
(2017) modelljére, amely ugy becsiili, hogy mérséklédni fog a bevandorlas, és ez a brit
GDP-re is negativ hatassal lesz. Alfano, Dustmann és Frattini (2016) megerdsiti Dustmann
¢s Frattini (2014) megallapitasait a bevandorlas kedvezé gazdasagi hatasair6l az Egyesiilt
Kiralysag esetében, ¢s kijelentik, hogy alig van arra bizonyiték, hogy a bevandorlok barmi-
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kibocsatascsokkenésre és hatékonysagromlasra szamitanak, amennyiben a brexit szamot-
tevOen visszaszoritana a bevandorlast az orszagban.

Az elemzéshez felvazoljuk a migracié gazdasagelméleti hatterét, amely segit értel-
mezni a kiilf6ldon munkat vallalok motivacioit, viselkedését és gazdasagi reakcidit. A ma-
sik pillér az arfolyamelmélet, amely kifejtése szintén alatamasztja a tanulmany érvelését.
E kettd Osszeér, ¢s beépiil a migracios rugalmassag elemzésébe. Ezek utan az arfolyam
¢és a munkavallalas kapcsolatat vizsgaljuk brit—-magyar 6sszefliggésben.

A munkaeré-migracio gazdasagelmélete

Migracion tartos lakhelyvaltoztatast kell érteni, amelyet vezérelhet dnkéntes munkaval-
lalasi szandék vagy valamilyen diszkriminaciotol, iildoztetéstdl valo kényszervandorlas.
Gazdasagi értelemben viszont ugy is tekinthetd, mint az emberi tékébe valo befektetés
egyik formaja, mert ott termel az egyén, ahol a leghatékonyabban megteheti.! A gazdasagi
vandorlas kezelése a gyakorlatban azon alapul, hogy a migrans vagy a menekiilt megitélése
mindig politikai és moralis kérdés. Megkiilonboztethetd egyéni és csoportos (csalados, et-
nikai stb.) vandorlas, de a statisztikak nem mindig egyértelmiiek.

A kelet-kozép-eurdpai orszagokbol torténé munkaerd-migracio alapvetden a gazdasagi
racionalitason és haszonmaximalizalason alapul. Vandorlas akkor varhato, ha a varhato ha-
szon felillmulja a koltségeket. Ha ehhez a haztartasok stratégiajat is hozzavessziik, nagyban
bonyolddik az aramlas mérése.

A munkaerd-migracié meghatarozé tényezdje a bérkiilonbség, a munkanélkiiliség,
a foglakoztatasi lehet6ségek, a foldrajzi és kulturalis (nyelvi) tavolsag.? A bérkiilonbséggel
egyenes, mig a tavolsaggal forditott aranyban nd a kivandorlasi hajlandosag. Az allas-
lehetdségek valtozasara, kiilonbségére még érzékenyebben reagal a munkavallald. Fontos,
hogy a kereseteket vasarloerd-paritason érdemes 0sszehasonlitani, vagyis hétkdznapi
nyelven a jovedelembdl le kell vonni a megélhetési koltségeket. Ezt a szamitast azonban
torzitja, hogy a bevandorldo magasabb megtakaritasi hajlandésaggal rendelkezik, mint
a hazai munkaerd, hiszen éppen tobbletjovedelem megszerzése céljabol vandorol. Emellett
kihasznalhatja az arfolyamvaltozasbol adodo lehetdségeket is. A fenti tényezOok hatasat vi-
szont torzitja a migracios szabalyozas mind a kibocsatd, mind a befogado orszag részérol.

Bizonyos neoklasszikus migracios elméletek szerint a munkaerd-vandorlas szoros
Osszefiiggésben van a kereskedelemmel, mert ez is egy a termelési tényezék kozott, amely
aramlassal egyenliti ki az el6forduld ar(bér)kiilonbségeket. Ezek az elméletek azt is megalla-
pitjak, hogy a termelési tényezok és az aruk aramlasa helyettesitik egymast, koztiik negativ
korrelacio all fenn. Ezzel ellentétes elméletek viszont éppen a kereskedelmi kapcsolatok
stirisodéséhez kotik a munkaerd-aramlasnak intenzivebbé valasat, amit a termékek export-
versenyképességének abbdl adodo javulasaval magyaraznak, hogy a kiilfoldi munkaerd
miatt csokken a bérkoltség. Egyéb elméletek az integracid elmélyiilésével magyarazzak
a migracio novekedését perifériak, félperifériak és a centrum kozott.?

' TAYLOR-YUNEZ—GAUDE 1999.
2 HARS 1998, 86.; FASSMANN-MUNZ 1997, 49.
3 FASSMANN-MUNZ 1997, 50-51.
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A kivandorlast és a beilleszkedést segiti, ha kiilfoldon barati vagy rokoni kapcsolatok-
kal rendelkezik a migrans. A migracios nyomas egyben a kapcsolati halok kialakulasahoz,
boviilés¢hez vezet, amely a kibocsatd orszagban maradt munkaerd informaltsagat noveli,
¢és a kivandorlasra vonatkozo bizonytalansag- és kockazatérzetét csokkenti. Emellett az il-
legalis munkaeré-aramlas mértéke az elobbiek miatt 6sszefiigg a legalis munkavallalassal.
Egy-egy sokkhatas (valsag, habort, munkaerdpiaci nyitas) nyoman felerésddhet a folya-
mat, de ennek elmultaval az dramlas visszaall viszonylag allando, egyenstlyi szintre. Aki
igazan ki akar vandorolni, az a kezdeti években Ggyis megteszi. Az igy levezetett munka-
eré-felesleg megsziinése pedig egyre inkabb csékkenti az otthon maradottak kivandorlasi
hajlandosagat. Ez a kiegyensulyozott folyamat ,,érett” migracionak nevezhetd, és ebben
az esetben mar a visszaaramlas is megfigyelhet6.*

A migracié azonban nem mindig indul be csak azért, mert a fenti feltételek erre opti-
malisak, vagy mert a kint tartozkodasnak is van altalaban iddkorlatja, illetve atlagos id6-
tartama. Az egyéni dontés alapja lehet hazai status megszerzéséhez sziikséges jovedelem
biztositasa is. Sok esetben azonban nem egyéni optimalizacion mulik a dontés, hanem
a csaladi stratégian. Nem az egyéni jolét, hanem egy referenciacsoport — a csalad — jolété-
nek biztositasa a fontos. A munkavallalé egyén nem akar hosszu tavon kiilf6ldon maradni,
éppen ezért a kilépés idészaki jellegii (1-2 honap), de gyakran ismétlodo. Itt elsdsorban
a hazai kulturéalis mintak a meghatarozok, a befogadd kozegnek nincs jelentds szerepe.’

Az egyes orszagokban el6forduld kiilfoldiekkel szembeni elditéletes szemlélet,
az idegengytldlet vagy az errdl szolo, ezt hangsulyozo hiraram is lehet visszatarto erd.
De az idegenekkel szembeni ellenérzésre hatassal van a gazdasagi konjunktura, a munka-
nélkiiliség feltételezett veszélyeitdl valo félelem is. Emellett a hagyomanyosan befogado
jellegii orszagokban, ahol nagyobb a bevandorlok aranya, és ez a befogadas a nemzetkép
rész¢évé valt, altalaban nagyobb a tolerancia, és kisebb a félelem a munkaerdpiaci hatasok-
tol. Az Eurdpai Bizottsag 2000-ben megallapitotta: a politikai, etnikai konfliktusok inkabb
generalnak tomeges vandorlast, mint a gazdasagi tényezoék.® Példa erre a magyar kisebbsé-
gick esete Magyarorszagon vagy a romak vandorlasanak problémaja eurdpai viszonylatban.
Ugyanez a jelentés arrol is sz6l, hogy a kulturalis és nyelvi korlatok, a nyelvismeret hidnya
kiemelkedé modon akadalyozzak a munkavallalokat a kiilfoldi munkahelyek megszerzésé-
ben. Tovabba a helyi kozosségi identitas is rontja a mobilitast, nemcsak nemzetkdzi szinten,
de orszaghataron beliil is. Amennyiben az amigy stagnalo hazai gazdasagra vonatkozo
varakozasok optimistak, ez szintén visszafogja a kivandorlast. Visszatarto eréként jelent-
kezhetnek az tigynevezett hazai régiospecifikus elénydk, mint a regionalis helyismeret,
az elért vallalati pozici6 vagy szakmai elismertség, a kialakult csaladi vagy munkahelyi
kapcsolatok, a lakohely megszokottsaga.’

+ HARrs 1998, 88.

5 HARs 1998, 90-93.

¢ European Comission 2000.
7 LUKAcs 2002.
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1. dbra
Migracios tobblet

Forras: BOrRJAS 1995

A migraci6 gazdasagi hatasait Borjas (1995) migracios tobblet elmélete modellezi és szam-
szerUsiti a befogado gazdasag szamara. Mint ahogyan azt az 1. abra szemlélteti, a kiilfoldrol
érkez6 tobbletmunkaerd az alacsonyabb bérelvarasa, illetve a brit esetben az alacsonyabb
hozzaadott értékli agazatokba torténd bearamlasa kdvetkeztében a befogadd gazdasagban
az atlagbér csokken. (Ez nem jelenti azt, hogy a helyi munkavallalok bére is csokkenne
automatikusan!) Az alacsonyabb atlagbér a csokkend hozadékt foglalkoztatasbovités
mellett is tobb munkahelyet, és igy Osszességében tobb kibocsatast tesz lehetévé. Igaz
ugyan, hogy a kiilfoldi munkavallalok megkapjak az altaluk megtermelt érték egy részét
munkabér formajaban (az abran a DCLN téglalap), de a béren tul megtermelt hozzaadott
érték profit formajaban a hazai vallalatok és téketulajdonosok jovedelme lesz (az abran
a BCD-haromszog). E profit a migracios tobblet a Borjas-féle modellben. Ennek mértékéig
a befogadd gazdasag tobbletjovedelemre tesz szert a kiilféldi munkavallok utan a munkaerd
hatartermelékenységétdl — azaz a csdkkend hozadék csokkenésének mértékétdl — és a be-
vandorl6 munkaer6 altal adott tobbletkapacitastol fiiggden. Nem beszélve arrdl, hogy a kiil-
foldi munkavallaloknak kifizetett bér egy része is a befogadd gazdasagban csapodik le,
attol fiiggden, hogy mennyibe keriil a megélhetésiik, illetve milyen mértékben torekednek
hazautalni a jovedelmiiket. Tehat a migracios tobblet kiegésziil a kiilféldi munkavallalok
altal helyben elkoltott jovedelemmel, amely 0sszességében a GDP bevandorlasbol adodo
tobbletét képezi a befogadd gazdasagban.

Ha nagyobb a munka bérrugalmassaga, akkor a befogadd gazdasag tobb nyereségre
tesz szert a bevandorlasbol. A bérrugalmassag akkor nagy, ha a hatartermelékenység gyor-
san csOkken. Ennek magyarazata, hogy a téke és a munkaerd egymas kiegészitdje, igy
6nmagaban a munkaerd-kinalat ndvekedése hamar a termelékenység romlasahoz vezet
tékeberuhazasok nélkiil. Ezzel szemben, ha a hatartermelékenység nem nagyon csokken,
azaz a csokkend hozadék torvénye alig érvényesiil a foglalkoztatas — és a kapacitas — bovité-
sekor, akkor az atlagbér nem fog jelentdsen csokkeni, igy a migracios tobblet nullahoz kozeli
értéket vesz fel. Ez a Borjas-modell értelmezésében azt jelenti, hogy a hatartermelékenység
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nem csokken, mert a munkaerd és a tokeeszkozok szinte tokéletes helyettesitdi egymasnak.
Természetesen bonyolitja a modell értelmezését, ha a munkaerd-bevandorlassal parhuza-
mosan tékebearamlas is torténik.

A munkaerd-vandorlas a jovedelmi hatasokon és a belsdpiaci kudarcok ellentételezésén
tal egyéb hatasokkal is jar.® El6szor is kérdés, hogy a csalaidot mennyire kényszeriti a jove-
delmiik megszerzési kockazata és az eladosodottsdguk arra, hogy kiilfoldi csaladtag jove-
delmére legyenek rautalva. Amennyiben erds az ilyen iranyu kotottség, akkor a késztetés is
nagyobb lesz arra, hogy egy-egy csaladtagot kiilfoldre kiildjenek dolgozni. Masodszor, azok
a haztartasok is érintettek a termelékenységi hatasokban, amelyek nem élnek a migracié adta
lehetdségekkel, mert a tobbletjovedelem multiplikalo hatassal van a kibocsato gazdasagra.
Harmadszor, a csaladok azért is helyezik egy-egy tagjukat tavolabbi munkaerépiacra, mert
az ott megszerezhetd jovedelem csak gyenge kapcsolatban all a hazai régio, telepiilés gaz-
dasagi konjunktarajaval. Ily modon tehat a jovedelmi fliggdséget csokkentik. Negyedszer,
a hazautalt jovedelem a hazai termelékenység javitasara is fordithatd, igy novelheti a hazai
kibocsatast. Ezt erdsiti az is, hogy mivel a kiilfoldi munkavallalas csokkenti a jovedelem-
szerzés kockazatat, a kockazatkeriild hazai haztartas kisebb kockazat mellett batrabban
mer termelékenységi beruhazasokba belevagni (példaul mezogazdasagi gép, szakképzés).

Arfolyamelmélet

Az allam szamara nemcsak kozvetlen korlatozasok vagy a termékhez, illetve annak forgal-
mahoz kapcsolddo gazdasagpolitikai eszkdzok allnak rendelkezésre, hanem az arfolyam-
politika eszkdzével is képes befolyasolni a kivitelt €s a behozatalt, a termelési tényezok
koltségét. EbbAl kiindulva feltételezhetd, hogy a kiilfoldi munkaerd, mint termelési té-
nyezd, valamekkora rugalmassaggal reagalni fog az arfolyamvaltozasra. Konkrétan, ha
az arfolyamvaltozas miatt egyre kevesebb pénz érkezik a hazautalt jovedelembdl az ott-
hon maradtaknak, valamint az orszagok kozotti bérkiilonbség az arfolyamvaltozas miatt
csokken, akkor kevésbé éri meg kiilfoldon munkat vallalni, illetve azt folytatni. Ugyanez
forditva, ha az arfolyamvaltozas noveli a hazautalt jovedelem hazai vasarloerejét, illetve
anemzetkdzi bérdifferencia nagyobb lesz, akkor erre megnévekszik a hajlandésag a kiilfoldi
munkavallalas iranyaba, és a mar kiilfoldon dolgozokat megerdsiti abban, hogy kiilfoldon
folytassak a karrierjiiket.

Elméleti téren az alapvetd nézeteltérés a monetarista és a keynesianus iskola kozott
az arfolyam-politikat illetéen az, hogy a monetaristak tagadjak a monetaris politika hossza
tavl hatasossagat, mig a keynesianusok bizonyos feltételek kozott eredményesnek tartjak
azt. A monetaristak semlegességet varnak el az arfolyam-politikatdl, amely aktivan csak
addig folytathatd, amig a piaci trendhez kozeliti a kileng6 arfolyamot. A monetarista elmélet
szerint a termékarbitrazs miatt a szabad termékaramlas azonos devizaban mérve kiegyenliti
az arszinvonalat.” Tehat barmilyen pénzpolitikai vagy arfolyam-politikai intézkedés hatasa
hosszl tavon semlegesitédik az inflaciora nézve. Ugyanakkor a pénzmennyiség valtozta-
tasaval megvaltozik maga az arfolyam.

8 TAYLOR-YUNEZ-GAUDE 1999, 26-29.
% Lasd: DARVAS—HALPERN 1998, 11.
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A monetaristak altal vallott mennyiségi pénzelmélet azt tartja, hogy a belfoldi pénz-
kinalat novekedése leértékelddéshez, a kiilfoldi pénzkinalat novekedése felértékelddéshez
vezet." gy szabadon lebegd arfolyam esetén helyredll az egyensiily. Ha azonban rogzi-
tett az arfolyam, akkor csak a fizetési mérleg kiigazitasa révén juthat vissza a gazdasag
az egyensulyba."" A kett6 6tvozésével is bekovetkezhet az egyenstly helyreallasa, neve-
zetesen az iranyitott lebegtetés esetében: részben a le- és felértékelddéssel, részben a fize-
tési mérleg kiigazitasa folytan. A monetarista felfogas szerint azonban a termékaramlas
kiegyenlit arhatasa csak olyan termékek piacan megy végbe azonnal, amelyek konku-
renciaként kapcsolatba keriilnek a kiilfoldi termeléssel, mig a kiilfélddel nem versenyzo
termékek piacan a technoldgiai szinvonaltol fliggéen eltérd az inflacids szint.”> Egyébként
a jelenbeli arfolyam a monetaristak szerint a jovobeni arfolyam vart értéke. Vagyis a vara-
kozas meghatarozé hatast az arfolyamra, mig a nemzeti jovedelem és a kiilkereskedelem
okozta devizaaramlas nem.

A keynesianusok felfogasa szerint — akik korabban az arszintet masodrendi kérdésnek
tartottak, feltételezve, hogy a tokéletesen rugalmas kinalati fiiggvény hatékonyan rogziti
az arakat, amiért a pénzpiacnak nincs jelentésége — a monetaris politika hatasos lehet, még-
pedig lebegd arfolyamrendszer esetén jobban, rogzitett esetében kevésbé, mint a fiskalis
politika, s6t rugalmasan alkalmazhat6, és nem jar koltségekkel. A neokeynesianusok szerint
az arfolyam-politika bevethet6 a gazdasagi novekedés érdekében. ,,Importéhség” gerjesztése
céljabol felértékelésre, exportbovités céljabol leértékelésre van sziikség. Az arfolyam-poli-
tika szerintiik is csak akkor hatasos, ha érvényesiil a neoklasszikus Marshall-Lerner felté-
tel, vagyis a leértékelés akkor javitja a kiilkereskedelmi egyenleget, ha az export és import
keresleti arrugalmassaganak dsszege abszolut értékben nagyobb egynél.

A probléma tovabb bonyolodik aszerint, hogy melyik részpiacrol eredeztethetd
az arfolyamvaltozas. A vdsdrloerd-paritas koncepcidja a hosszu tava arfolyam-alakulast
a valutak inflacios ratainak kiillonbségével magyarazza. A koncepcio alapja az egységes ar
torvénye, vagyis az a kdvetelmény, hogy a szabad verseny révén a nemzetkozi kereskede-
lemben az azonos aruk azonos aron keljenek el a nemzetk6zi piacokon. Ha ez a kikotés igaz,
akkor az arak egyszeriien osszevetheték ugy, hogy megszorozzuk 6ket az arfolyammal:
P, =P *arfolyam, .. Ebbél adodik az egyensulyi arfolyam is: arfolyam, =P, /P..

A vasarloerd-paritas koncepcidjanak két valtozata van: az abszollt és a relativ vasar-
l16eré-paritasé.’® Az abszolut vasarlderd-paritas koncepcioja egyszeriien veszi a két orszag
arszinvonalanak hanyadosat (P,/P,), ekképp kozelitve az egyensilyi arfolyamot. Ez csak
azonos termékkorre vonatkoztathatd. A masik — a gyakorlathoz kozelebb allé — a relativ
vasarloer6-paritas. Eszerint a relativ arak valtozasa megmutatja a varhato arfolyamvaltozast
olyan idészakhoz képest, amikor az arfolyam egyensulyban volt. Vagyis az arfolyamval-
tozas eszerint a valutadvezetek kozott eltéré mértéki inflaciobol adodik. Amig az abszo-
lut vasarloer6-paritas csak monetaris tényezoket vesz figyelembe, addig a relativ valtozat
a strukturalis valtozasokat is (dinamikus modell).

1 Nem feledkezhetiink meg arrdl, hogy az elmélet szerint az arupiaci kereslet csokkenése leértékelédéshez ve-

zet, és forditva.
I Err6l b6vebben a fizetésimérleg-elméletek szolnak.
12 Lasd Darvas és Halpern (1998, 13) hivatkozasat Mussa. M. fejtegetésére.
13 Lasd bévebben: SZENTES 1999.
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A vasarloerb-paritas koncepcidjat Gustav Cassel svéd kozgazdasztol eredeztetik (1916).
Miért van sziikség a vasarloer6-paritas kiilon szamitasara? A hivatalos arfolyam nem tiik-
rozi a valds vasarloerdt. Rogzitett arfolyamnal vagy piszkos lebegtetés esetén az arfolyam
nem vagy nem jelentdsen modosul, igy nem koveti automatikusan a vasarloerd valtozasat,
csak ha a gazdasagpolitika a leértékelés eszk6zéhez nyul. S6t, a gazdasagpolitika szandé-
kosan is fenntarthatja a vasarloerd-paritas és az arfolyam kozti kiilonbséget olyan céljai
eléréséért, mint az export-versenyképesség javitasa vagy az adossagfinanszirozas.

Lényeges elem a modellben az arszinvonal. Fontos kérdés, vajon milyen joszagkosarat,
annak milyen aron szamitott aggregatumat kell alapul venni. A gyakorlatban nehéz meg-
hatarozni az arszinvonalat, ami a modellt bizonytalansag és hiba forrasava teszi. Cassel
standard tomegtermékeket javasolt szamba venni nagykereskedelmi aron, mert az viszony-
lag stabil. Nyilvanvalo, hogy ma, amikor a szolgaltatasok a nemzeti jovedelem 60%-at teszik
ki, tovabba az informacid és a kapcsolodo immaterialis termékek a gazdasag mozgatojava
valtak, és a tomegtermelést kezdi felvaltani a testre szabott gyartas (példaul gépjarm,
gyogyszer, szoftver), masképp kellene megvalasztani a reprezentativ arakat. Nem célravezetd
a nagykereskedelmi ar sem, hiszen a termékek nagy részét a végso fogyasztd vasarolja meg
fogyasztoi aron, de ha termelési eszkozrél is sz6 van, annak vételara értékcsokkenésként,
anyagkoltségként beépiil a fogyaszto terheibe. Az egyes orszagok arindexeit kiilonb6z6
fajta és kiilonbozé szamu termékekre szamoljak a statisztikai hivatalok (példaul az USA-
ban 2450, Németorszagban 1977, Daniaban 1000, Norvégiaban 1700, Franciaorszagban 524,
Ausztriaban 218, Belgiumban 135)."* Megkérd6jelezhet6 a kiilonbozé joszagkosarak dssze-
mérhetdsége is. Tovabba stlyozasi probléma is fennall a termékkosarban 1évé termékek
aggregalasanal, ugyanis két orszag 6sszemérésekor egyiket bazisnak valasztva a bazisorszag
valutajanak értéke magasabb, vagyis arszinvonala alacsonyabb lesz, mint ha a masik orsza-
got vennénk bazisnak. Az egységes ar pedig mar csak azért sem érvényesiil, mert a legtobb
nemzeti piacon ugyanazok a transznacionalis vallalatok vannak armeghataroz6 pozicioban.
A kiilonbo6z6 arrugalmassagu piacokon pedig a TNC-k igyekeznek az arrugalmasabb piacon
magasabb arat meghatarozni, és forditva.

A kamatparitas koncepcidja a pénzpiacok alapjan vizsgalja az arfolyamok mozgasat.
Megallapitja, hogy a kiillonb6z6 valutaban tortént befektetések hozama kiegyenlitodik,
ha a piacok zavartalanul mikodnek. Masképpen, ha a nemzetkdzi hitelpiacot nem korla-
tozzak, a hitel ara azonos lesz a kiilonbdz6 nemzetgazdasagokban. A beruhazok a legma-
gasabb hozamot keresik, igy a tOkeatcsoportositas altal megsziinik a kiilonboz6 valutakban
végrehajtott befektetések hozambeli kiilonbsége.” A kovetkezd képlet szolgal a hozam
kiszamitasara:

Ie= rF1+ (A* - A€/Ft) / A

€/Ft €/Ft

ahol r_az eur6 éves kamatlaba (jelen esetben a forintpiacon), r, a forint éves kamatlaba,
A’ . az egyéves hatarldos arfo.ly.am, A, ajelenlegi azonnali arfolyam. .
A kamatparitas koncepciojanak az a része érdekes szamunkra, amely az azonnali

¢és a hataridos arfolyam kozott teremt kapcsolatot, és ezen keresztiil magyarazza az ar-

14 ERrOs 1998, 95-99.
15" A kamatparitas koncepcidjanak fogyatékossagarol lasd: SZENTES 1999.
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folyamalakulast. A hataridés prémiumot a mai azonnali arfolyam ¢s a jovobeni idépontra
vart azonnali arfolyam hatarozza meg. Ha a hataridés prémiummal korrigalt kamatlab meg-
haladja a hazai kamatlab szintjét, kiilfoldon érdemes beruhazni, hitelt viszont a hazai piacon
kell felvenni. Ennek nyoman olyan modosulasok allnak be az arfolyam helyzetében (a valuta
iranti kereslet alapjan), amelyek a tékearamlas iranyan valtoztatnak. Csokken ugyanis a kiil-
foldi kamatlab (mert a beruhazas ott névekszik), és ez altal gyorsan eltiinik a kamatarbitrazs,
amelyben a tékevonzo-képesség addig rejlett. Megjegyzendd, hogy a helyi tékeforrasok
bevonasara torekvd transznacionalis tarsasagok szamara a magasabb helyi kamatlab nem
jelent nagyobb vonzer6t. A kamatparitas arfolyam szempontbol tigy értelmezhetd, hogy

s

r.—r. = (A"

€ Ft

€/Ft A€/Ft) / Ae/m

Ha a hataridés arfolyam nem a kamatparitasnak megfelelden alakul, az magyarazhato
a sajatos pénz- ¢s arupiaci varakozasokkal, vagyis a hataridés prémium a varhato ar-
folyamvaltozason tal jelentds kockazati prémiumot tartalmaz. Még inkabb a pénzpiaci
viszonyok befolyasat hangstlyozza a portfolickoncepcio (pontosabban a valutaarfolyam
portfoliomérleg-szemléletli meghatarozasa), amely az arfolyamvaltozas magyarazataba
beépiti a kotvénypiaci relativ kereslet-kinalat alakulasat is.

Kamatrata- Nemzetkdzi Fisher-hatds [ Az infliciés ratik varhaté
kiilonbozet kiilonbozete
rFt - r€ egyenlé infFt - inf€
1+1€ 1 +inf€
Kamat- . . Vasarloerd
... egyenld egyenld .
paritas paritas
A hatéridés és azonnali egyenld Az azonnali arfolyam
arfolyamok kiilénbozete varhato hatdsa
-0 Varakozasi elmélet st—s0
s0 s0
2. abra

Az arfolyamelméletek kozti kapcsolat

Forras: BUCKLER 1995.

Az arfolyam valutaparitas szerinti értelmezésébdl az kovetkezik, hogy a versenyképesség
monetaris szempontbodl elsésorban az aruk olcsésagan mulik. Vagyis az export-import
versenyképességérdl van sz6, ami altal csupan a kereskedelmi versenyképességhez kanya-
rodunk vissza. Amennyiben azonban a kamatparitas vagy a portfoliomérleg koncepcidja
alapjan kozelitjitk meg az arfolyam értelmezését, ahol a kamatlabak, hozamok, jovobeni vart
értékek szerepelnek, akkor a kamaton ¢és hozamon keresztiil mar a tékevonzé képességre
is értelmezni tudjuk az arfolyam versenyképességi hatasat. Ezt a két alapvetd értelmezést
viszont dsszekapcsolja a nemzetkozi Fisher-hatds, amely szerint az orszagok kozti kamat-
kiilonbséget alapvetden a varakozasok, azon beliil is az inflacids varakozasok hatarozzak
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meg. Tehat tulajdonképpen a kamatparitas képletében kifejezett arfolyam-varakozas az or-
szagok arszinvonalanak kiilonb6z6 mértékl valtozasat takarja.

A Mundell-Fleming-modell jelentdsége, hogy kisérletet tesz arra, hogy a belgazdasagi
egyensuly allapotat kiegészitse a kiilgazdasagi egyensullyal. Marpedig gyorsan novekvo
nemzetgazdasag dontéshozoi konnyen esnek abba a hibaba, hogy a ndvekedés dinamika-
janak tovabbi gyorsitasa érdekében megfeledkeznek a makrogazdasagi alapokrol. Ennek
kovetkeztében eldallhat az ikerdeficit allapota, amikor mind a foly6 fizetési mérleg, mind
a koltségvetés egyensulya felbomlik. A foly6 fizetési mérleg részét képezik a hazautalt jo-
vedelmek. Ezen keresztiil modellezni lehet a brexit kiilonbdzé munkaerdpiaci forgatokony-
veinek és hatasainak leképez6dését a munkaerot kibocsatd és befogado orszag jovedelmére
¢s kiils6 egyensulyara vonatkozdan.

A Mundell-Fleming-modell kiegésziti az IS-LM rendszert a fizetési mérleg egyenle-
tével. Ha a fizetési mérleget a folyo fizetési mérleg és a tokemérleg dsszegeként irjuk fel,

B =T(Y) +C(1),
ahol T(Y) a jovedelemtdl fiiggd folyo fizetési mérleg, C(r) a kamatlabtol és hozamtol fiiggd
tékemérleg egyenlege, akkor a kamatlab és a jovedelem fliggvényében vizsgalt rendszerben

a BB(r,Y) egyensulyi pontok felirhatok a kovetkezd egyenlet forméjaban:

BB = dr/dY = — (dT/dY) / (dC/dr).

i i i
LM LM2
BB
BB
IS - IS
Y Y

3. abra
A gazdasagpolitika érvényesiilése a Mundell-Fleming-modellben

Forras: a szerz0 sajat szerkesztése

Ezen keresztiil vizsgalhat6 a fiskalis és monetaris expanzid és restrikcid kérdése nyitott
gazdasag esetében is. Monetaris expanzio esetén a kamatlabat csokkentik, vagy a pénz-
kinalatot novelik. Amennyiben a harom egyenlet nem egy egyensulyi pontban talalkozik,
akkor a bekovetkez6 tékekiaramlas hatdsara az LM-gorbe balra mozdul. gy eljuthatunk
a harmas egyensulyi pontba.

Fiskalis expanzi6 esetén vagy az adokat csokkentik, vagy a kormanyzati kiadasokat no-
velik. Nyitott gazdasagban ez a foly6 fizetési mérleg hianyahoz vezethet — az IS-gorbe jobbra
tolodik —, amit azonban tilkompenzal a tdkebearamlas, hiszen a fentiek miatt a kamatlab
is novekszik. A tékemérleg tobblete miatt megndvekszik a pénzkinalat, ami az LM-gorbét
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mozditja jobbra. gy 0j hdrmas pontban helyreallhat a kiils6-belsé egyensuly.'® Restrikcio
esetén forditva jatszodnak le a folyamatok.

Azonban fel kell hivni a figyelmet a kdvetkezokre: fiskalis expanzio esetén a tékebe-
aramlas csak id6legesen kompenzal, mert a kamatlab valtozasa megfordul. A folyo fizetési
mérleg hidnya, amennyiben a rugalmas kamatlabon képes csak reagalni a piac, felfelé
nyomja a kamatokat. Csak tokéletesen mobil téke eredményezhet egyensulyt a kétféle
expanzid esetén. A hazai beszerzésekre vald hajlanddsagot befolyasolja a kiilfoldi eszkoz
elérhetdsége és mindsége. Ha nem tokéletesen rugalmas a kinalat, akkor a kereslet néveke-
désével az arszinvonal is emelkedik. Ez viszont az Ggynevezett pénzillazio (money illusion)
miatt béralkalmazkodast is megkdvetel, ami viszont mérsékelheti a kinalatot, vagy annak
keresletaranyos novekedését. gy megallapithaté az is, hogy a fiskélis expanzi kereslet-
bovitd hatasanak hatart szab a folyo fizetési mérleg hianyanak névekedése.

A fent ismertetett migracids tobblet alapjan a brexit arfolyamhatasa és az esetleges
migracios korlatozas kdvetkeztében kiszoruld munkaerd tigy is értelmezhetd, mint az aru-
piaci megszoritas, illetve az aggregalt kereslet csokkenése. E mechanizmus soran kevesebb
migracios tobblet jon létre, és igy az aggregalt kereslet is csokken Nagy-Britanniaban. Ezzel
parhuzamosan a munkaer6t kibocsato gazdasagok felé¢ aramlo hazautalt jovedelem is csok-
ken, amely esetiikben szintén az aggregalt kereslet csokkenéséhez vezethet. Utobbi kocka-
zatat azonban mérsékelheti, hogy ezek a migrans munkavallalok vagy mas EU-tagallamban
vallalnak munkat, vagy hazatérnek a munkaeréhianyos anyaorszagukba, és ott munkaba
allva termelnek valamekkora hozzaadott értéket.

A fent ismertetett migracidelméleteket és az arfolyamhatast dsszevonva felvazolhatd
a migracios rugalmassag fiiggvénye:

€, =Byt B Wyt B, F X JOTN A, D, BT EX + g
ahol e amigracios rugalmassag, w i@ befogado és a kibocsatod orszag kdzotti bérdifferencia.
)(I.J.SOCP OL a tarsadalmi és politikai valtozok matrixa. A D ity €8Y dummy valtozo, amely 1, ha
nem egyéni érdekbdl torténik a kiilfoldi munkavallalas, hanem a csaladi jovedelemoptimali-
zaci6 miatt, egyébként pedig 0. F.X az arfolyamvaltozas indikatora, ¢ a reziduum.

Az arfolyam hatasa és a magyar munkaerépiac helyzete a brexit arfolyamhatasanak
fliggvényében.

16 MUNDELL 1963; FLEMING 1962.
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Az angol font arfolyama euroban (GBP/EUR), 2015. februar 1. — 2017. februar 1.

Forrads: Bank of England, Statistics: Exchange Rates

Az angol font esetében szignifikansan kimutathato, hogy a brexit megszavazasa és az utana
eltelt masfél év bizonytalansagai a nemzeti valuta leértékelodését okoztak. A 4. abra arfo-
lyamgorbéje és az erre jol illeszkedd trendvonal el6bbieket egyértelmiien elatdmasztja. (R?,
amely az illeszkedés josagat mutatja, 0,816, kozel az 1-hez, a jo illeszkedéshez.) Konkrétan
2017. februar 1-jén 12,44%-kal kevesebb eurdt ért egy angol font, mint 2016. jinius 23-an,
a népszavazas napjan. Ehhez képest a mélypont 2017. augusztus 29-én volt, amikor ugyan-
erre a bazisra szamitott leértékeltség 17,4%-o0s volt. Az els6 elbfeltevés tehat, a font brexit
hatasara bekovetkez6 leértékelédése igazolodott.

70

===Emp— HU =T —HU, jobb tengely

5. abra
Munkanélkiiliség és a 15—64 éves korcsoport foglalkoztatottsaga, 2010-2016, negyedéves adatok (%)

Forras: Eurostat 2017, Emp — HU = magyar foglalkoztatottsagi rata, U — HU = Magyar munkanélkiiliségi rata
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6. dbra
Inaktiv népesség kozépfoku vagy felsofoku végzettséggel (upper secondary, post-secondary and tertiary
education), 15—64 éves korosztaly (ezer f6) és dolgozni szandékozok aranya a teljes inaktiv népességen
beliil, 1564 éves korosztaly (%)

Forras: Eurostat 2017

Az ezzel parhuzamba allitott magyar munkaerdpiaci helyzet pedig a kovetkezéképpen
alakult. A magyar munkaerdpiacon 2016-ra azota is tartd munkaeréhiany alakult ki.
Pontosabban, névekvo kereslet jelent meg a munkaerépiacon, amely megmutatkozott a fog-
lalkoztatottsag novekedésében, a munkanélkiiliség drasztikus csokkenésében, valamint
a kozmunkaprogram keretében foglalkoztatottak és az inaktivak mérsékelt csokkenésében
(5. és 6. abra). Utobbiak arra utalnak, hogy a rejtett kapacitasok is igen korlatozottak.

A két folyamat attol fliggéen ér 6ssze, hogy a brexit kapcsan milyen forgatokdnyv va-
16sul meg az addig szabadon bearamlo eurdpai uniés munkaerdre vonatkozoan. A munka-
erd-migrdacio esetében a 2016-os kampanynak sarkalatos pontja volt ugyanis a kelet-europai
bevandorlok kiszoritasa a brit munkaerdpiacrdl. Ugyanakkor a gazdasagi realitasok raéb-
resztették a brit tarsadalmat arra, hogy az olcsoé kelet-eurdpai munkaeré nem nélkiilézheto
teljes mértékben. Ezért varakozasaink szerint a munkaeré-migracio tekintetében is a soft
brexit fog megvalosulni.

A brexittel kapcsolatos népszavazas hatasara az angol font jelentdsen gyengiilt, amely
felvetheti azt a kérdést, hogy az angol fontban megkeresett jovedelem vonzé marad-e to-
vabbra is a bevandorolt munkaerd szamara. A brit statisztikai hivatal (ONS) bevandorolt
munkavallalokra vonatkozd becslései alapjan megfigyelheté némi csékkenés a magyar
munkaer6t tekintve. Azonban ez nem egészen 1% volt 2016-ban az el6z6 évhez képest.
A lengyelek példaul erételjesebben reagaltak a brexitre, és 11,2%-kal csokkent az ONS altal
becsiilt Iétszamuk (2. abra). Hasonlo6 arfolyamsokk 2008-ban érte a Nagy-Britanniaban ¢16
kiilfoldi munkavallalokat, de akkor épp csak lassitani tudta a bearamlast (7. abra).

A soft brexit esetén nem tlinik valoszinlinek, hogy a kilépést kdvetéen az Egyesiilt
Kiralysagban dolgoz6 tobbszazezer magyarnak el kellene hagynia a brit munkaerépiacot,
¢és visszatérnie a hazai munkaerdpiacra, igy az nem is fogja orvosolni az itthoni mun-
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kaer6hianyt. A briteknek sem érdeke a munkavallalok kizarasa a munkaerépiacukrol,
sot a jelenleg esélyes forgatokonyv alapjan a tovabbi munkaerd-bearamlastol sem fog
elzark6zni Nagy-Britannia.”” Mindezek alapjan azt a kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy
a brexit varhato kimenete nem fogja a magyar munkavallalokat a brit munkaerdpiac el-
hagyasara kényszeriteni. Ugyanakkor a brexit miatt bekdvetkezd fontgyengiilés esetében
mar arnyaltabb képet kell alkotni. A korrelaciészamitasok ugyanis a vizsgalt, viszonylag
kevés, tiz megfigyelést tartalmazo adatbazisra a kvetkezOket mutattak: ha a forint-font
arfolyamvaltozasat és a nagy-britanniai magyar munkavallalok 1étszamat vizsgaltuk,
bizonyos mértékili egyiittmozgas kimutathat6 (corr = 0,73) (1. tablazat). Ugyanakkor
a kontrollvaltozo lengyelek esetben a zloty-font arfolyam nagyon laza kapcsolatban all
a létszammal (corr = 0,39). Viszont, ha a munkavallalok szempontjabol sokkal relevan-
sabb atlagbér és a 1étszam kozotti 6sszefiiggést vizsgaljuk, akkor szoros az 6sszefiiggés
mind a magyar esetben (corr = 0,85), mind a kontrollként hasznalt lengyel esetben
(corr = 0,75). Meg kell azonban jegyezniink, hogy a brit atlagbér nem csak az arfolyam-
valtozas ¢s a brexit miatt valtozhat. Ezt mutatja, hogy nem ugyanolyan szoros a kapcso-
lat az arfolyam ¢s a fontban meghatarozott atlagbér kozott, mint az arfolyam ¢és a hazai
valutaban meghatarozott arfolyam kozott.

1. tablazat

Korrelacioszamitas a Nagy-Britanniaban munkat vallalo magyarok és lengyelek
arfolyam-érzékenységére és bérérzékenységere.

A korrelacio két valtozoja Korrelacids egyiitthato
Magyarok létszama és GBP/HUF 0,727992
Lengyelek létszama és GBP/PLN 0,394646
Magyarok 1étszadma és brit atlagbér forintban 0,852907
Lengyelek 1étszama és brit atlagbér zlotyban 0,75331
Brit atlagbér forintban és GBP/HUF arfolyam 0,968881
Brit atlagbér és GBP/HUF arfolyam 0,861082
Brit atlagbér zlotyban és GBP/PLN arfolyam 0,886928
Brit 4tlagbér ¢és GBP/PLN érfolyam 0,731891

Forras: a szerz0 szamitasa az ONS statisztikaibol

A korrelacios szamitasok alapjan kijelenthetd, hogy a brit bér forintban szamitott leértéke-
16dése a nagy-britanniai magyar munkavallalokra hatassal van, ugyanakkor a masodlagos
hatas szempontjabdl, nevezetesen, hogy a magyar munkaerdpiacra térnek-e vissza, nem
adhat6 kedvezd valasz. Amennyiben ugyanis a munkavallalok arfolyam- és bérérzékenynek
bizonyulnanak, az egyéb fejlett EU-tagorszagbeli munkaerdpiacok 4-szeres vagy 5-sz0-
ros béreldnye tovabbra is eltériti és elvonzza a nemzetkdzileg mobil magyar munkaerét
attol, hogy a magyar munkaerdpiacra térjen vissza, illetve ne vandoroljon ki onnan. Ehhez
a hazai munkaerépiacon lenne sziikség termelékenységi felzarkozasra, bérnovekedésre
és a bérhanyad novelésére.'

17 KuTasr — Kiss 2017.
18 Mindezek realitasarol részletesen lasd: HALMAT 2018a; GYORGY 2017.
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Kovetkeztetések

A tanulmany arra kereste a valaszt, hogy a brexit kovetkeztében bekovetkezd fontleérté-
kelddés valtoztat-e a Nagy-Britanniaban dolgozé vagy dolgozni vagyd magyar munkaerd
kiilfoldi munkavallalasi hajlandésagan, és ennek kovetkeztében hazatérnek-e a magyar
munkaerdpiacra enyhitve a hazai munkaeréhianyt. A téma felvezetéseként attekintettiik
a migracié gazdasagtanat és az arfolyamelméleteket, amelybdl Gsszetettebb Osszefliggést
is felvazoltunk a migracids rugalmassagra vonatkozoan, és osszefiiggést teremtettiink
az arfolyam ¢és a migracios hajlam kozott. Az empirikus irodalmak esetében attekintettitk
a brexitre és a munkaer6-migraciora vonatkozo irodalmakat. Ezek alapjan megallapitottuk,
hogy a bevandorlas egyértelmiien kedvezden hatott a brit GDP-re, termelékenységre és al-
lamhaztartasra — s6t hozzatehetd, hogy a demografiai folyamatokra is.

Az empirikus elemzés soran megallapitottuk, hogy az angol font esetében teljesiil
az az eléfeltevés, hogy jelentdsen leértékelddott a brexit és az altala okozott bizonytalansag
kovetkeztében. Megvizsgaltuk a magyar munkaerdpiac allapotat, amely esetében kimu-
tattuk, hogy a boviil6 munkaerd-kereslet kielégitésre elfogydban van a munkaerd-tartalék
a szakképzettségi igényt is figyelembe véve. A nagy-britanniai magyar munkavallalok
esetében kimutattunk korrelaciot a 1étszam és a forint-font arfolyam, tovabba a 1étszam
és a forintban szamitott brit atlagbér kozott. A kontrollecsoportnak hasznalt lengyel mun-
kavallalok esetében azonban csak utobbi esetben, a 1étszam ¢és a zlotyiban szamitott brit
atlagbér kozott sikeriilt egyiittmozgast kimutatni.

Megallapitottuk, hogy habar az els6 kérdésre azt a valaszt tudtuk adni, hogy igen, van
kapcsolat az arfolyam ¢és a Iétszam kozott, illetve az atszamitott bér és a 1étszam kozott,
nem varhato, hogy a kiilf6ldon dolgozé munkaerd tomegesen visszatérjen a magyar munka-
erépiacra. Tovabbi szamos fejlett EU-tagorszag, ahol tovabbra is szabad a munkavallalas
és a forint-eur6 arfolyam stabil, elvonzza a brit munkaerdpiacrol esetlegesen kilép6 mun-
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kavallalokat. igy nem varhaté a brexit (4rfolyamhatasa) miatt a hazai szakképzett munka-
er6hiany megoldasa a brit folyamatoktol.
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