Az unortodox gazdasagpolitika bukasa —
Avagy miért mese a haborus inflacid Magyarorszagon?
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Mi az unortodox gazdasagpolitika?

Matolcsy Gyorgy krealta az unortodoxia fogalmat a gazdasagpolitikaban, amit a
kormanypart folyamatosan, mint a magyar csodat kommunikalt a valasztoéinak. De valojaban
mi is (volt) ez? Alapvet6en egy egyszerii nézetrél van szo, aminek az a lényege, hogy egy
orszag gazdasdgaban egyszerre tarthatd fenn a novekedés €s a stabilitds. Azért alkalmaztak ra
a ortodoxiaval kapcsolatos fosztoképzot, mert ezzel akartak azt a keynesianus nézetet cafolni,

hogy egy orszag gazdasagaban a novekedés €s a stabilitas egyszerre nem tarthato fenn.
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1. abra. A Keynes-féle aggregalt kereslet-kinalat dinamika. Sajat szerkesztés.
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A fenti dbran a keynesi aggregalt kereslet és kinalat dinamikus egyensulyi helyzetét
latjuk. A szaggatott vektorok valdjaban inflacios mozgasok: vagy az aggregalt keresleti oldal
stagnal, vagy pedig az aggregalt kinalati. Ez azért van mert a kettd a keynesianus elméletben
nem valtozhat egyszerre, nem néhet egyszerre a kereslet és a kinalat tekintve, hogy a
gazdasagban makroszinten olyan inerciak miikodnek, hogy ez gyakorlatilag egy id6ben nem
lehetséges. A FIDESZ unortodoxiaja ezt tagadta, mondvan keresleti és kinalati oldali
inflacios mozgasok nélkiil is megtorténhet a fejlodés, vagyis egyszerre lehetséges a stabilitas

és a novekedés.

A keresleti oldal egyoldali porgetése: a nagy nemzeti zsakutca

A FIDESZ altal magyar csodanak nevezett unortodox gazdasagpolitika valdjaban nem
volt mas, mint egy fogyasztdi-keresleti oldali porgetés, amely elsdsorban a felsd
kozéposztalynak adott adokedvezményeken és csaladi tdmogatdsi rendszereken keresztiil
tortént, illetve az alsd6 kozéposztaly szdmara elényOs rezsiscsokkentés (amit a FIDESZ
militans szellemben rezsihdborunak nevezett), amelybdl természetesen a fels6 kozéposztaly is
hasznot huzott. Az alacsony jegybanki kamatkérnyezet a magyar kozéposztalyt nem
megtakaritasra, hanem megemelkedett fogyasztasra 0sztokélte, mert az novelte a lakossag
hitelképességét is. Vagyis kialakult a hitelfelvételi spirdl, a magyar kozéposztaly
megrészegiilt a zsebében hagyott pénztdl €és radikalisan megnodvelte az eladosodottsagat. A
tulporgetett keresleti oldal és a hozza kapcsolddd eladosodas komoly inflaciéo gerjesztd
tényezO, ami csak addig latszik hatasosnak amig a jegybank alapkamat alacsony. Mivel a
FIDESZ még akkor is alacsonyan tartotta a jegybanki alapkamatot, amikor az EU orszagai
mar mind alapkamat emelést hajtottak végre a megjelend inflacié miatt, igy kimondhato,
hogy a kormany tulporgetett keresleti intézkedései teljesen tudatosan 16kték inflacios spiralba

az orszagot.




Lakossagi lakashitel allomany Magyarorszagon
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2. abra. Forras: MNB

A fenti &bran lathatd, hogy 2015-ben meredeken megugrik a lakossagi lakashitel
allomany, ami egyértelmiien a CSOK (Csaladi Otthonteremtési Kedvezmény) bevezetése
miatt van. A CSOK elsésorban demografiai megfontolasokat kovetett, elsddlegesen a polgari
felsé kozéposztaly szamara volt elérhetd, és részben azzal a célzattal sziiletett, hogy a roma

lakossagot kiszoritsa a csaladi jellegli timogatasok koreibdl.

Lakossagi személyi hitel allomany Magyarorszagon

(millio HUF)

1400 000

1200 000

1 000 000

800 000

600 000

400 000

zooooo/f
0
6 GG S NG NGNGNGNGNS NGNS NG NG A
SSOS SS9 =90 9990909029 49 =G0 Q0 Qg
A OO O O o o = N N N N < <D N W O™ 00O o0 OO O
O O ™ ™ ™ =~ ™= o ™ o =+ = = o A A A HA A H A A A N N N
O O O O O O O O O O O O OO 00O 0O 0O 0O 0O 0O oo o Oo o o
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NN NN N NN

3. abra. Forras: MNB



A fenti abra a lakossagi személyi hitelallomany novekedését mutatja. A trendben
2016-t61 lathatdé meredek emelkedés. vagyis a lakossagi keresleti oldal porgetése magaval
hozta a hitelallomany megugrasat. Elmondhat6, hogy a kormanyzati gazdasagpolitika altal
porgetett lakossagi kereslet nem tiikrozte a valds gazdasagi novekedést, a magyar lakossag

nagy része a fogyasztas novekedést hitelbdl finanszirozta.

Lakossagi gépjarm hitelek Magyarorszagon (millio
HUF)
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4. abra. Forras: MNB

A fenti abran lathatd, hogy a CSOK benevezésével parhuzamosan a kormanyzati
autohitel program megdobta az autdvasarlasi hitelezést, ami azonban 2020-t6l leszalld

tendenciat mutat. Az auto hitelezés visszaeséséért vélhetden a COVID lezarasok is okolhatok.

Nyilvanvaloéan egy olyan gazdasagpolitika, amely hitelképessé teszi a kereskedelmi
bankok el6tt azokat a tarsadalmi rétegeket, amelyek sajat gazdasagi erejiikb6l nem lettek
volna azok, felporgeti a banki hitelezést, azonban 1ényeges, hogy ha ezzel parhuzamosan a
kinalati oldal stagnal, avagy nem fejlddik ezzel egy iitemben, az hosszl tdvon sulyos kereslet
oldali inflaciot indit el. A tanulmany szerint 2022 &szén Ossze is omlott a mesterségesen

fenntartott keresleti novekedés, és a rendszervaltas 6ta nem latott inflaciot okozott.



Kereskedelmi forgalom alakulasa
Magyarorszagon fogyasztasi cikkek szerint
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5. abra. Forras: KSH

A fenti abran lathatd a magyar lakossag fogyasztasi volumenének valtozasa. Lathato,
hogy az élelmiszer és a nem élelmiszeri Kiskereskedelemi fogyasztas drasztikusan elszaladt
2010 utan. A gépjarmiipiac érdekes lemaradast produkalt, ami mindenképpen azt jelzi, hogy
elsdsorban azok porgették a keresleti oldalt, akik nem gépjarmiiveket vasaroltak (nyilvan a
céges gépjarmii-leasing torzitja a képet). Természetesen a ilyen tipusi fogyasztas megugras
lehet inflacios kovetkezmény is, ugyanis amennyiben a fogyasztds megugrasa olcso
fogyasztési termékek keresletére iranyul, az jelentheti a lakossag folyamatos elszegényedését

is. Véleménylink szerint részben ez is tortént az unortodox gazdasagpolitika alatt.



Lakossagi jovedelmek és megtakaritasok

Magyarorszagon
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5. abra. Forras: KSH

A fenti abran a lakossagi jovedelmek €s megatakaritasok aranyat latjuk. Lathato, a
lakossagi fogyasztds trendje 2016-t61 logaritmikusan megugrott, azonban a lakossagi
megtakaritasok drasztikusan lemaradtak. Ez a keresleti oldal felporgését jelenti, ami
mindenképpen kereslet oldali inflacidhoz vezet, amennyiben a hazai cégek altal eldallitott
kinalati oldal nem koveti ezt a megugrast (azaz a lakossdg nem belfoldi arukat vasarol,
hanem vagy import arukat, avagy ugyan belfoldi piacrél vasarol, de az eléallito cég nem

hazai tulajdonban van).

A kereslet oldali akcelerator hatas: mikor hatasos és mikor nem?

A kereslet oldali akcelerator hatas akkor miikodik, ha a keresleti oldal elédlegesen
hazai termelési lancolatok altal eldallitott termékeket vagy szolgaltatasokat vasarol hazai
piacon. Azonban a hazai cégek és termelési lancolatok innovacios tokéje messze alul maradt
az elsésorban nyugati piacon miikodo cégekétdl, igy a magyar kozéposztaly elsésorban — a
szolgaltatoi szférat leszamitva (vendéglatas, turizmus) — nem hazai cégek termékeit
fogyasztotta. Erzékelhetd, hogy az aggregalt kereslet ilyen egyoldala novvekedés az orszag
gazdasadga szempontjabol nem fejt ki akcelerator hatéast, hiszen a kereslet oldali pénzkdltés
nem a hazai cégek termékeinek vasarlasat jelenti (nem tekintjiikk hazai cégnek az olyan
Magyarorszdgon bejegyzett leanyvallalatot, vagy disztributort, amelyik nemzetk6zi cég

termékeit gyartja, vagy technoldgiait alkalmazza).
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Az akcelerator hatas elmaradasat az hazai innovacids tevékenység csokkenése is
okozza. Piaci versenyképesség és akcelerator hatas az innovacios gazdasagtan szempontjabol
csak akkor lehetséges, ha a piaci nyereség szignifikans része innovaciokra forditodik. Ne
felejtsiik, nem tekinthetd innovacionak az, amikor egy lednyvallalat vagy a termelési lancban

egy cég az anyacég technologiait csupan csak telepiti és felhasznalja.
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Export Magyarorszagon
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7. abra. Forras: KSH

A fenti két export/import valtozasokat tartalmazo diagramot egymas Osszevetésében
kell tekinteni. Lathatolag a termelési lancolatban transzfer orszag vagyunk, volumenében
kozel azonos mennyiségli élelmiszer és feldolgozott termék jon be, mint amennyi kimegy. Ez
azt jelenti, hogy a hozzéaadott érték viszonylag csekély. Ha megnézziik a belfoldi cégek altal

végrehajtott beruhazasokra és innovaciokra vonatkozo6 adatokat, ez a kép még jobban

Hazai beruhdzasok fajtaja
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8. abra. Forras: KSH



Az abran lathatjuk, hogy a hazai céges beruhazasok 2016-utan elsGsorban ingatlan
beruhazasok. Ez pedig az innovaciés tevékenység visszaesését jelenti (a piaci innovacid

mindig a technolodgiara vonatkozik, nem a technologiat befogado épiiletekre).

Innovativ cégek éves arbevételének szdzaléka az
0sszes valallat fliggvényében
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9. abra Forras: KSH

A fenti abran lathatjuk, hogy a céges innovacios tevekénység 2014 o6ta folyamatosan
sziikiil és csokkend tendenciakat mutat. Ugyan a diagram nem kozvetleniil az innovaciok
mennyiségét €s tipusat mutatja, azonban fontos piaci adat, hogy az innovativ cégek éves piaci
arbevétele csokken, azaz az innovacié nem képes megfelel6 profitot termelni. Az innovacios
gazdasagtani elméletek szerint, ha az innovaciok nem megfeleld mindségiiek, ez a rossz piaci

kornyezet kovetkezménye.

Haborus inflacio: valdsag vagy propaganda?

A kormanyzat 2022 6ta nem ismeri el az unortodox gazdasagpolitika bukésat és a
kereslet oldali inflacié felporgetéséért semmilyen felelésséget nem vvallal. A migransok és
Briisszel utan a felel6s a jelenlegi hivatalos allaspont szerint az ukran-orosz haboru miatti
inflacié. Ez az érvelés azonba tobb ponton is hazugsag, amivel a jelenlegi Orban-hatalom

menteni akarja magat a szavazodik elott.



El6észor is, ha igaz lenne a haboras inflaciorol szold6 mese, minden EU allamban, de
féleg az Ukrajnaval hataros allamok esetén is tapasztalni kellene a kiugré inflaciot, ami
jelenleg Magyarorszagon is van. Azonban ilyet nem tapasztalunk. Masrészrdl a hadigazdasag
fogalmai szerint haborus inflaciorol csak hadban allé allamok esetében van értelme beszélni.
Magyarorszag azonban nem all hadban semmilyen masik orszaggal (legfeljebb az allampart
¢s kitartd szavazoi az ellenzéki szavazokkal). EQy esetben lehetne realis haborus inflaciorol
beszélni, amennyiben a nemzetkdzi financialis embargok Oroszorszaggal szemben 1ényegileg

befolyasolnak a magyar folyo fizetési mérleget.
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10. abra. Forras: KSH

Az adatok alapjan a folyd fizetései mérleg esetében lathatjuk, hogy a 2022 8szén
25%-ra felporgd kereslet oldali inflacid esetében nem beszélhetiink haborts inflaciordl. Az
orosz-ukran haboru ugyanis 2014-ben robbant ki, de a foly6 fizetései mérleg bed6lése 2022-
ben lathato, mélypontja a 25%-os inflacio felporgése. Vagyis kormanyzati hazugsag, hogy az

inflacids bedolés oka az orosz-ukran habort.

Osszegzés

Az elébbi makrogazdasagi mutatok idésoros bemutatasaval azt vizsgaltuk, mennyire
volt elhibazott a kormanyzat hires unortodox gazdasagpolitikaja, és ezen gazdasagpolitika
mennyiben okozdja a 2022 Oszén elszabadult iszonyatos erejli, az Europai Unid orszagai
kozott is példatlan inflacionak. Az idGsorok alapjan azt lathatjuk, hogy az unortodoxia
elhibazott gazdasagpolitika volt, amely elsddlegesen a keresleti oldal thlporgetésén alapult,

melyet a kinalati oldal felzark6zasa nem tudott megfeleld iitemben kovetni. Az orszag
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gazdasaga tovabbra is tranzitzona jellegii, haza cégek innovacios fejlesztései nem megfeleld
trendeket mutatnak. A kormany ahelyett, hogy tévedését beismerné, az orosz-ukran haborura

fogta az inflacid elszabadulasat, amit lathattunk, hogy nem felel meg a valdésagnak.

A kormanyzat inflacid elleni intézkedései részben abszolut ortodox jellegiiek, részben
pedig politikai latszatintézkedések. Az ortodox (valdjaban neoliberalis) inflacios gazdasagtan
a megszoritdsokon alapul, ami keresleti oldali inflacié esetén kiillonosen indokolt. A
kormanyzat a rezsicsOkkentés és a CSOK kivezetésével lényegileg hatalmas megszorito
csomagot dobott be a magyar tarsadalomba. Ezenfeliil az arsapkdk minden atmenet nélkiili
levétele is keresleti sokkhatas okozdja. Ennek ellenére a kdzvéleménykutatasok szerint a

FIDESZ tamogatottsaga semmit sem valtozott. Kérdés meddig maradhat ez igy?

Bp, 2023 szeptember
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