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Mitdl magas az inflacié?

Az utobbi két évtizedben a vilag elszokott a magas inflaciotdl. Az 1990-es években a
volt keleti blokk és Kina bekapcsoldddsa a vildggazdasagba, a globalis termelési rend-
szerek kiépllése, a koltségoptimalizacié mind hozzajarultak, ahhoz, hogy a magas
inflaciétol bucsut vehettiink. Ha azonban ma koérbenéziink, akkor aruhianyt, naprél-
napra valtozod és emelkedd arakat és a legtobb orszagban évtizedes inflacids csucso-
kat lathatunk az Egyesiilt Allamoktdl Oroszorszagig. Két fontos kérdést kell megvala-
szolnunk: milyen okok hizdédnak meg az inflacio mogott és ez alapjan mennyire lesz
tartds az aremelkedés?

Az inflaciot taplalé okok kozott négy fontos tényezot kell megvizsgalnunk.

Els6ként a koronavirus 2020-as kitorését kovetd kinalati oldali problémakat. A covid-
pandémia a mai globalizalt gazdasaganak m(ikodése miatt a vilaghdborus helyzet ko-
vetkezményeihez hasonlithatd. A vilag minden pontjan szamos szektorban ideigle-
nesen ledllt a termelés. Igy a banyakban, a gyarakban és a szolgaltaté szektorban.
Egyszerre lassult le a nyersanyagok, az energiahordozok kitermelése és a félkész-,
valamint a késztermékek gyartdsa. Ezt ma jol lathatjuk a szamos szektort érint6 chip-
hianyban, a gdz aranak tavalyi 6tszorosére emelkedésében vagy az olaj aranak ug-
rasszer(i novekedésében. Ugyanez érzékelhet6 a tengeri szallitmanyozas koltségé-
nek hatszorosara emelkedésben. Mindezeknek egyetlen lenyomata van, a messzirdl
érkezd nyersanyagok, félkész- és késztermékek végs6 ara magasabb lett.

A koncentralt keresletemelkedés is arfelhajtd hatasu volt. A pandémia megjelenése
a fogyasztas visszaeséséhez vezetett. Ennek részben az az oka, hogy szamos szolgal-
tatds nem volt elérhet6 a lezarasok vagy a korlatozasok miatt. Ettermek, hotelek,
mozik és szinhdzak zartak le mlkodésiket. A gazdasagok Ujrainditasa sokkal nagyobb
fogyasztdi keresletet eredményezett, mert egyszerre szerették volna sokan bepo-
tolni az elhalasztott fogyasztast. Ez egy id6beli koncentraltsagot okozott a kereslet-
ben, és mivel a kinalati oldal kapacitas korlatai fennalltak, igy az eredé hatas sokkal
nagyobb lett. Az Ujranyitassal jard hirtelen keresleti koncentraciot elkerilni nem le-
hetett. Ett6l megkililonboztetendd, hogy elsGsorban az angolszasz orszagokban a
koltségvetési politika kdzvetlendl is hozzajarult a kereslet élénkiléséhez a haztarta-
soknak nyujtott stimulus csekkekkel vagy a karantén alatt emelt munkanélkiliségi



segéllyel. Ezek tovabb novelték a haztartasok elkdlthet6 jovedelmét, azonban egy-
idejlileg az dllamaddssagot is emelték.

A harmadik fontos inflaciét gerjeszt6 hatds, hogy rovid id6 alatt tul sok pénz kerilt
be a gazdasagba. 2020 tavaszan a kormanyzatok azzal a lehetetlen helyzettel szem-
beslltek: a kdrhazi kapacitasok lehetséges telitettsége miatt orszagos karantént ve-
zettek be. Ez egyutt jar a gazdasagi szektorok leallitasaval. Mindekozben egészség-
Ugyi beruhdzasokat és eszkdzbeszerzéseket kellett megvaldsitani, mert a mikodd
kérhazak a vilagban sehol sem a koronavirus pandémia sajatossagara voltak beren-
dezve. A gazdasag leadllitasa az dllamkassza addbevételeit csokkentette, mikdzben a
nem tervezett egészségligyi beszerzések és a gazdasdgi tdmogatasok jelentésen no-
velték a kiadasokat. llyen mértékl pénziigyi forrast kotvénykibocsatassal el6terem-
teni a 2020 tavaszi globalis pénzigyi panik alatt nem lehetett. Az egyediili kényszer-
megoldas a jegybankok bevetése volt, amelyek nagy mennyiségben vasaroltak al-
lamkotvényeket teremtett pénzbdl, igy az allamkasszak elkolthet6 forrashoz jutot-
tak. Az Uj jegybanki pénz az allami kiadasokon és a gazdasagot tamogaté programo-
kon keresztll a gazdasagba kertlt. Ha sok pénz keril a gazdasagba rovid id6 alatt,
mikodzben a gazdasag ideiglenesen leall, akkor a termékek ara torvényszerlen né.
Fontos megérteni, hogy ez a pénzteremtés kényszer volt, masképpen nem lehetett
volna ilyen gyorsan felt6lteni az dllamkasszat.

Végll az inflacié tekintetében kulcs fontossagu tényezd a varakozasok alakuldsa. A
varakozasok, amelyek a gazdasagban pszichés folyamataként irhatdk le, el6revetitik
a szerepl6k késébbi dontéseit. 2020 végétdl egyre tobben szamitottak a gazdasag-
politikai élénkités és a vakcinak hatékonysaga miatt a gazdasagi novekedés gyors
helyreallasara, és a fent emlitett tényez6k egylittes fennallasa miatt altalanos vara-
kozassa valt az inflacié emelkedése. A legfontosabb kérdés a varakozasok kapcsan,
hogy az inflacié emelkedését atmenetinek vagy tartésnak gondoljak a szerepl6k? Ha
ugyanis az inflacids varakozasok tartosan emelkednek, akkor a jegybankoknak az inf-
lacios alapfolyamatok, tehat a termékkor széles skaldjat lefed6 aremelkedések miatt
szigoritaniuk kell. A |épéskényszer oka, hogy ebben a kérnyezetben a varakozasok
Onbeteljesitévé valnak, megindul a termékek atarazasa.

A fenti hatasok egyidejli jelenléte és a gazdasdagpolitikai valaszok vitakat generdltak.
Hazankban néhany kdzgazdasz gazdasagi tulflitottségre hivatkozott és altalanos gaz-
dasagpolitikai hibakrél beszélt az inflaciéra mutogatva. gy nyilatkozott Suranyi
Gyorgy, aki szerint a hazai inflacié emelkedése dontéen hazai tényez6kre vezethetd
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vissza. Ertékelése nyilvanvaldan abszurd egy olyan idészakban, amikor vilagszerte je-
lentSsen, tobb évtizedes cstcsra emelkedett az inflacid. A fejlett vildgban Eszak-
Amerikatél Eurdpaig szdmos orszagban tébb évtizedes cstcson van az inflacid. Osz-
szevetésképpen a hazankkal hasonlé multd, de eurdt hasznald balti orszagokban
rendre 7,9, 10,7 és 12 szazalékosak voltak a legfrissebb, decemberi inflacids ratak. A
jelenlegi globalis inflacids adatokat latva hamisan érvel az, aki dont6en hazai folya-
matokra vagy gazdasagpolitikai hibakra akarja visszavezetni az inflacio emelkedését.

Mi lehet a hatékony recept ebben a helyzetben? Mivel a fenti négy tényezé kozil
szinte mindenbdl l[athatunk jeleket, nincs egyszer( és tankonyvszer( recept. Jelenleg
erds kindlati problémakat érzékellink a chipeknél, a szallitmanyozdsban, a nyers-
anyagok és az energiahordozék esetében. Ezeket importigénylink miatt nem lehet
hazai eszkdzokkel kezelni. A pandémia alatt er6teljes kormanyzati és jegybanki prog-
ramok segitették a gazdasagot és a vallalatokat a tulélésben. Emiatt a munkahelyek
megd8rzése volt a prioritas, amihez elengedhetetlen volt hazankban is a jegybank ak-
tiv tamogatd politikdja. Ebben a helyzetben a gazdasagpolitika egyetlen orszagban
sem tud hirtelen 180 fokos fordulatot végrehajtani. A Magyar Nemzeti Bank felel6-
sen, Eurépaban az els6k kozott kezdett szigoritani. Id6kdzben mar a koltségvetés is
megkezdte a konszolidaciot, mikdzben toébb alapvetd termék arat ideiglenesen befa-
gyasztotta. Korunk rendkivili globalis inflacios sokkjara csak komplex valaszlépésék-
kel adhatunk hatékony valaszt.

,Szerkesztett formdban megjelent a Magyar Nemzetben 2022. februdr 4-én.”
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