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A Deutsch-Ungarische Industrie- und Handelskammer (Német-Magyar lpari és Kereskedel-
mi Kamara, mas néven AHK Ungarn) legijabb tanulmanydban a szerz6k a Magyarorszagon
mikodsé német vallalatok véleményét vizsgaljak a politikai helyzetrél, a gazdasagi stabili-
tasrol, a szabalyozasi kockazatokrol és az eurd bevezetésérdl.

Az Orban-rezsim végével és az Eurdpai Unidval fennalld feszilt viszony megszlinésével a vé-
lemények jelentésen javultak. A vallalatok 75%-a tamogatja az eurd bevezetését Magyarorsza-
gon, ami a legmagasabb érték az elmult 15 évben, melynek politikai sulya is van, mivel évekig
szamos multinacionalis vallalat tlirte a forint ingadozasait, részben még profitalt is belble az
alacsony munkaerdékoltségek révén.

A felmérés eredményei alapjan jol azonosithaték azok az alapvet§ tényez8k, amelyek a valla-
latokat fokozottabb korlltekintésre késztették beruhdzasi helyszineik kivalasztasakor. A valaszok
alapjan a magyar forint arfolyamanak ingadozdsa, valamint a tdgabb értelemben vett monetaris
és makrogazdasagi volatilitas kiemelt kockazati tényezéként jelenik meg. E jelenségeket a valla-
latok mar nem pusztan atmeneti bizonytalansagként, hanem a gazdasagi kornyezet strukturalis
problémaiként értelmezik.

A beruhdzasi dontések meghozatala soran a vallalatok jelenleg a korabbinal 6sszetettebb,
globdlisabb szemléletmddot alkalmaznak. A koltségszint és az addzasi feltételek mellett egyre
nagyobb sullyal veszik figyelembe az arfolyamkockazatokat, az inflacios folyamatokat, az ener-
giadrak alakuldsat, valamint a makrogazdasagi és intézményi bizonytalansagot. Ezek a ténye-
z6k kilonosen azokban az dgazatokban valnak meghatdrozéva, amelyek erésen integralddtak a
nemzetkozi értéklancokba. A német autdipari vallalatok példaja jél szemlélteti ezt a kitettséget:
mikozben termékeik jelentds részét eurdban értékesitik, koltségeik egy része forintban merdl
fel, a termelési inputok jelentds részét pedig eurdban vagy dollarban importaljak. A forint er6-
teljes arfolyam-ingadozasa ilyen kornyezetben kozvetlendl befolydsolja a haszonkulcsokat, az
energiakoltségeket és a readlbérfolyamatokat, ezaltal ndveli a pénzigyi modellezés bizonytalan-
sagat és mérsékli a hosszu tavu beruhdzasi hajlanddsagot.



Vildgpolitika és K6zgazdasagtan 5. évfolyam, 4. szam 2026.

A felmérési eredmények tdbb szempontbdl is fontosak. Egyrészt ramutatnak arra, hogy a
befektetési dontések és az lzleti varakozasok rendkivil érzékenyen reagalnak a makrogazda-
sagi és intézményi kdrnyezet valtozasaira. Masrészt azt is jelzik, hogy a vallalatok geopolitikai
kockazatérzékelése atalakult. A valaszokban hangsulyosan jelenik meg az Eurdpai Unidval valé
viszony, az intézményi stabilitds, az ukrajnai haborU, az energiabiztonsag és az ellatasi lancok
sérilékenysége. A magyar politikai valtozasok az aprilis kozepi parlamenti valasztasokat kove-
t6en érzékelhetd elmozdulast idéztek el6 az Gzleti hangulatban mind annak intenzitasat, mind
kiterjedtségét tekintve.

A 2022 el6tti id6szakban szamos német vallalat beruhazasi dontéseiben elsGsorban a kolt-
ségelényok, az alacsony adoterhek és a munkaer@piaci rugalmassag jatszottak meghatarozo
szerepet. Az ukrajnai haboru, az energiavalsag, valamint az Eurdpai Unié és Magyarorszag ko-
z0tt feszlltségek —ideértve a befagyasztott unids forrasok kérdését is — ugyanakkor jelentésen
modositottak a dontési szempontokat. A kiszamithatdsag, az eurdpai integracidhoz valé szoro-
sabb illeszkedés, a monetaris stabilitds és a joghiztonsag a beruhazasi dontéshozatal kdzponti
tényezG@ivé valtak.

A jelentés értelmezése alapjan a vallalati szektor részérél egyértelm( igény mutatkozik egy,
az Eurdpai Unidval szorosabban egylttm(ikodd, intézményileg stabilabb és kiszamithatébb
Magyarorszag irant. A vallalatok az EU-val vald kapcsolat javuldsatdl, a jogbiztonsag erésodé-
sétdl, az atldthatébb szabalyozasi kdrnyezettdl és a koltségvetési stabilitastol varjak az Gzleti
kornyezet javulasat. A valasztasokat kovetéen megfigyelhetd Uzleti optimizmus tehat nem csu-
pan politikai hangulatvaltozasként értelmezhets, hanem a gazdasagi szereplék intézményi és
makrogazdasagi stabilitas iranti fokozddo igényének kifejez6déseként is.

A jelentés egyik legfontosabb kdvetkeztetése, hogy az arfolyamstabilitas kérdése mar nem
kizarélag gazdasagi természetl, hanem geopolitikai jelentéstartalommal is bir. Az eurd iranti
vallalati preferencia er6sodése parhuzamba allithatd az eurdpai intézményi keretrendszer iranti
igény novekedésével. Ebben az értelemben az eurd nem pusztdn monetdris alternativaként
jelenik meg, hanem a volatilitassal szembeni védelemként, az Eurdpai Uniéhoz vald politikai és
gazdasagi igazodas jelzéseként, intézményi garanciaként, valamint a beruhazasi kdrnyezet sta-
bilizald tényezbjeként is értelmezhetd.

A felmérésben részt vevs vallalatok 87 szazaléka a valasztasokat kdvetben is Magyarorszagot
valasztand beruhdzdsi célpontként. Ez arra utal, hogy Magyarorszag tovabbra is jelentds von-
zerével rendelkezik a német vallalatok szamara, mikézben Németorszag valtozatlanul az orszag
egyik legfontosabb gazdasagi partnere, kilfoldi befektet6je és ipari szerepl6je marad. A felmérés
ugyanakkor azt is jelzi, hogy a német vdllalati szektor egyre kevésbé tolerdlja az intézményi bi-
zonytalansagot, az Eurdpai Unidval fennallé konfliktusokat és a szabdlyozasi kornyezet kiszamit-
hatatlansagat. A beruhdazasi hajlanddsag fenntartasanak ezért kulcsfeltétele a makrogazdasagi
stabilitds, a jogbiztonsag és az eurdpai integracios keretekhez vald kdvetkezetesebb igazodas.

Clara Fernandez Saralegui
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