Mivel jar az arrogzitésekkel stlyosbitott keresletélénkités hazai realjovedelem-veszteség idején?
Oblath Gabor

A 2021 végén, illetve 2022 elején tapaszalt 6, illetve 7%-0s cserearanyromlds brutalis redljovedelem-
kivonast jelentett a magyar gazdasagbol. A kiils6 egyensuly alakulasaval foglalkozé elemzések
tobbnyire adottnak tekintik, hogy a cserearany-veszteséggel egyiitt jar a kiilkereskedelmi és a folyo
fizetési mérleg romlasa, ez azonban — kilondsen a romlas mértékét tekintve — egyaltalan nem
magatodl értet6dd. A cserearanyromlas elsédlegesen nem a kiilkereskedelmi mérleget befolyasolja,
hanem a megtermelt hazai jovedelem realértékét (vasarléerejét) csékkenti, igy csak akkor okozhatja
a kiils6 egyenleg romlasat, ha a gazdasag szereplGi egyiittesen nem képesek — vagy a
gazdasagpolitika nem engedi 6ket — alkalmazkodni a realjovedelem-veszteséghez. 2022 elsé
negyedében e veszteség a GDP volumenének az el6z6 év azonos negyedévéhez viszonyitott
noévekményének 85%-at vitte el, igy a GDP 8,2%-0s novekedéséhez képest minddssze 1,2%-kal n6tt
a brutté hazai redljovedelem (real gross domestic income, RGDI), amely a megtermelt GDP
cserearany-veszteséggel kiigazitott mértékét, a GDP-volumen vdsdrlderejének valtozasat mutatja.
Ekozben a belféldi felhaszndlas volumene 11,5%-kal emelkedett, ami a GDP névekedéséhez képest
eleve 3,3 szazalékpontnyi tulkeresletet jelez, ha azonban az RGDI valtozasahoz viszonyitunk, 10,3
szazalékpont a diszkrepancia. Ez nem csupdn a tényleges tullkereslet mértékét mutatja, hanem azt
is, hogy a gazdasdg szereplGinek még csak esélyilkk sem lehetett az alkalmazkodasra: az
arrogzitésekkel kombindlt kormanyzati keresletélénkités jocskan ratett a kiils6 egyenstlynak az
arveszteséghdl eredd, tobbé-kevésbé elkeriilhetetlen romlasara. El6re tekintve pedig az a probléma,
hogy a kormanyzati intézkedésekkel megemelt belfoldi felhaszndlas realszintje a brutté hazai
redljovedeleménél joval magasabbra keriilt. Ezért csak a termelést6l szamottevGen elmaradoé
belfoldi felhasznalas-valtozas akadalyozhatja meg a kiilsé egyensuly tovabbi romlasat — valtozatlan
cserearanyokat feltételezve. Ez még inkabb érvényes, ha tovabb romlanak a cserearanyok.

irdsom elején egy egyszer(i példaval fogom illusztralni a tovabbiakban hasznalt fogalmak jelentését,
majd hosszabb tavu hazai és révid tava eurdpai 6sszehasonlitasban igyekszem képet adni a kozelmult
kilkereskedelmi cserearanyromlasanak mértékérdl. Bemutatom, hogy a folyd fizetési mérleg hosszabb
ideje tartd romlasanak felgyorsuldsa a kilkereskedelmi mérleg alakuldsahoz kéthetd, aminek pedig —
technikai értelemben — a csereardnyok szamunkra kedvez6tlen valtozasa 4all a hatterében. Az
arveszteség mértékét a kilkereskedelmi egyenleg valtozdsanak tényez6kre bontasaval
szamszerdsitem. A nemzeti szdmlarendszer (SNA, illetve ESA) mddszertana szerint az igy szamitott
kiilkereskedelmi arveszteség 6nmagdval azonos 0sszeggel csokkenti a megtermelt hazai jovedelem (a
GDP) vdsdrloértékét. Az arveszteség hatdsaval korrigdlt GDP, a bruttdé hazai redljévedelem (RGDI)
novekedése 2021 kozepétll lényegesen elmarad a GDP volumenének béviilésétél, ami pedig
mondanddm szempontjabol kiléndsen fontos, ennél is jobban marad el a belféldi felhasznalas
volumenének névekedésétdl. Elfogadom, hogy a cserarany-veszteség kivilrdl jott, fatdlis csapds, az
azonban tavolrél sem végzetszer(, hogy a belféldi felhaszndlas —amelyet a gazdasagpolitika szamtalan
eszkozzel képes befolydsolni — a hazai redljovedelemtél tokéletesen elszakadva ndvekedjen. Ezért,
noha technikai szempontbdl igaz, hogy a , cserearanyromlds okozta a kiils6 egyensuly romlasat”, ezt
tartalmilag hamis és félrevezetd allitdsnak tartom, amely csak arra jo, elterelje a gazdasagpolitika
felelGsségérdl a figyelmet.

A tovabbiakban az export, az import és a kiilkereskedelmi egyenleg (a nemzeti szamlak fogalmaival
0sszhangban) az aru- és szolgaltatas-forgalmat egyarant magaban foglalja, a kiilkereskedelmi egyenleg,
valamint a nettd export pedig ugyanazt jelenti. Sokan kifogdsoljak a ,,romlas” (és a ,javulas”) kifejezés
hasznalatat kozgazdasagi szovegekben, de mar megszoktuk, és megkonnyitik a kifejtést. Azt, hogy az
exportarak az importaraknal kevésbé nének, a cserearanyok romlasanak (nem pedig csokkenésének),



azt pedig, hogy a kiilkereskedelmi tébblet deficitbe fordul, illetve a deficit n6, az egyenleg romlasanak
(nem pedig csokkenésének) nevezem.

Fogalmi tisztdzds: a pék termelése, jévedelme és fogyasztdsa a kifli és az alma k6zétti csereardny
fényében

Az irdsomban haszndlt fogalmak jelentését és a kozottik fennalld 6sszefliggéseket képletek helyett a
kovetkez6 példaval érzékeltetem.

A pék kiflit termel, és almat fogyaszt. Az elsd id6szakban a pék termelése 100 kifli, és ezért 100 almat
tud megvenni. A kovetkez6 id6szakra a pék termelése 10%-kal, 110 kiflire n6. A két id6szak kozott a
kifli ara nem valtozik, az alma ara azonban 10%-kal megemelkedik, igy a pék a 110 kifliért csak 100
almat tud vasarolni. A pék szempontjabdl a cserearanyok (100/110 — 1=) 9,1%-kal romlottak.

A makrogazdasagi statisztika fogalmai szerint a pék termelési volumene (GDP-jének realértéke) 10%-
kal megemelkedett, dm a termelésb6l szdrmazd jovedelmének vasarldereje — vagyis a pék
redljovedelme (az RGDI) — nem valtozott, hiszen termelésének magasabb szintje csak a kordbbi
fogyasztasi szintjének fenntartasdra nyujt fedezetet.

A példanak az az egyik Gzenete, hogy a cserearanyok vdltozdsa esetén egymadstdl eltéréen valtozik
egyfel6l a termelésbdl keletkezd jovedelem, masfel6l e jovedelem vasarloereje (realértéke), hiszen
konstans cserearanyok mellett a ketté ugyanazt jelenti, és egyforman valtozik.

A masik fontos Gzenet az, hogy a cserearanyromlasnak egydltalan nem automatikus kovetkezménye a
kiils6 egyensuly romlasa és az eladdsodas. A pék szamara kedvezG6tlen arardany-valtozas csak akkor jar
kiilsé deficittel, ha nem veszi tudomasul, hogy egységnyi termelése a korabbinal kevesebb fogyasztdsi
egységet ér, és a megemelkedett termelési szintjéhez (a 110 kiflihez) kivanja igazitani fogyasztasat
(vagyis 110 almat kivan vasarolni) — ehhez persze jovébeli termelése terhére hitelt kell felvennie.

Ha pedig — ki tudja miért — azt veszi a fejébe, hogy éppen csereardanyromlds idején kivanja fogyasztasi
szintjét joval a termelése folé emelni, akkor még tobb hitelt kell felvennie — mar ha talal ehhez
hitelez6t.

A csereardny-romlds mértéke és hatdsa a netto exportra

2021 végén, illetve az idei év elsé negyedében — az el6z6 év azonos idGszakahoz viszonyitva — 6, illetve
7%-kal romlottak Magyarorszdg aru- és szolgaltatas-kiilkereskedelmi csereardnyi. 1996 éta — azéta,
hogy negyedéves nemzetgazdasagi kilkereskedelmi arindexek rendelkezésre allnak — a kiviteli és a
behozatali araranyok szdmunkra kedvezStlen valtozdsa soha nem ért el ilyen mértéket. A romlas
eurdpai 6sszehasonlitasban is jelent8s: a hazaindl csak Litvanidban és Olaszorszagban multa jobban
felll az import-arvaltozds mértéke az exportét (1. dbra).



1. dbra: Magyarorszag negyedéves aru- és szolgaltatasforgalmi cserearanyainak alakuldsa 1996-tdl
2022 els6 negyedévéig (bal oldal) és 2021 els6 negyedében az EU-tagorszagaival 6sszehasonlitva
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(jobb oldal) — szazalékos valtozas az el6z6 év azonos negyedévéhez viszonyitva
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A cserearanyok kozelmultbeli romldsa az aruforgalomhoz kdthetd; a szolgaltatdsforgalom cseraranyai
alig valtoztak. Az eurdpai atlagot mintegy 3 szazalékponttal meghaladd aru- és szolgdltatasforgalmi
cserearanyromlasnak pedig az atlagosnal nagyobb importaremelkedés all a hatterében; a kiviteli drak
az dtlagnak megfelel6en emelkedtek. Amint azonban jeleztem, a tovabbiakban csak a nemzetgazdasagi
kiilkereskedelemrSl (az daru- és szolgaltatdsforgalomrdl) lesz szé, és nem foglalkozom a
kiilkereskedelmi ararany-valtozasok szerkezetével, illetve hatterével, mivel ezeknek nincs kdzvetlen
jelent6ségiik mondanddm lényege, a cseraranyvaltozdsnak a kiilkereskedelmi egyenlegre és a hazai
realjévedelemre gyakorolt hatdsa szempontjabdl.

A kilsé egyensulyra gyakorolt hatas vizsgdlatahoz a folyd fizetési mérleg GsszetevGib6l érdemes
kiindulni (2. abra).

2. dbra: A foly¢ fizetési mérleg (CA) és két f6 6sszetevbjének (kiilkereskedelmi egyenleg, NX, és
elsédleges + masodlagos jovedelemegyenleg, NFI) negyedéves alakulasa (Mrd eurd)
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Amint az dbran lathato, a folyo fizetési mérlegnek az aru- és szolgéltatasforgalmi egyenleg (a nettd
export: NX) 2021 masodik negyedéiig tobbé-kevésbé stabilan pozitiv 6sszetevSje volt, am azéta
negyedévrdl negyedévre ndvekvé deficitet mutat, és a tavalyi els6 negyedévi enyhe tébbletbdl jelents
hidnyba forditotta a folyd mérleg egyenlegét. Az idei els6é negyedévben tébb mint 3,1 Mrd eurdt (1150
Mrd forintot) tett ki a nettd exportnak az el6z6 év azonos idGszakahoz viszonyitott romlasa, amely a
GDP nominalis névekménye (mintegy 5,3 Mrd eurd, illetve 2000 Mrd forint) nagyjabél 55%-anak felelt
meg. A valtozas mértékét az is érzékelteti, hogy a 2021 év elején mért GDP-ardnyos 5,9%-os tobblet az
idei év elejére 3,5%-0s hidnyba fordult, igy egy év alatt kozel 9,5 szazalékpontnyi volt a GDP-aranyos



negativ irdnyd elmozdulas. (Ez ugyancsak rekord: 1996 éta egyetlen negyedévben sem fordult el6
ekkora romlds a GDP-ardnyos nettd exportban.) A kilkereskedelmi egyenleg ilyen mértékd
kedvezGtlen valtozasaban — technikai szempontbdl — meghatdrozd szerepet jatszott a cserearanyok
el6bb bemutatott jelentds romlasa.

A cserearany-hatds tobbéle megfontolas, illetve formula alapjan szamszer(sithetd (ezekkel ebben az
irdsban foglalkoztam), de a nettd export nomindlis valtozdsdnak csak az alabb ismertetett felbontasa
rendelkezik azzal a szempontunkbdl fontos tulajdonsdggal, hogy abban a kiilkereskedelmi egyenleg
valtozasara gyakorolt ,volumen-” és ,cserearanyhatas” értelmezése teljes 6sszhangban van a nemzeti
szamlarendszer megfelel6 fogalmaival. A keretes irdsban bemutatott formula harom 0Osszetevére,
nevezetesen arszint-, volumen- és cserearanyhatasra bontja a targyid&szak kilkereskedelmi
egyenlegének a bazisid6szakhoz (esetlinkben az el6z6 év azonos negyedévéhez) viszonyitott, folyd
aron mért valtozasat.
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Arszinthatés Volumenhatas Cserearanyhatas

ahol a kivitelt X, a behozatalt M, a bazis-, illetve targyiddszakot O, illetve 1, az export-, illetve
importarindexet Px, illetve Pm, a kett6 atlagat pedig Pxm jeldli.

A formula els6é tagja azt mutatja, hogyan befolydsolta a targyévi egyenlegleget az dtlagos
kiilkereskedelmi arszint valtozasa. Targyévi deficit és atlagos kiilkereskedelmi aremelkedés esetén e
tétel elGjele értelemszerlien negativ. A masodik tag az export és az import volumenvaltozasanak
hatdsat, vagyis a bazisid6szaki aron mért targyévi export és import kilonbségének a bazisiddszaki
kiilkereskedelmi egyenlegtél vald eltérését mutatja. E komponens értéke megegyezik a
kilkereskedelmi egyenleg vdltozdsanak a GDP volumenvaltozasahoz vald hozzajarulasaval. Végiil, a
harmadik tag az atlagos kiilkereskedelmi arindexszel deflalt nettd exportnak a bazisévi aron mért
export és import kilonbségétdl vald eltérését mutatja, amely az export és az import kézotti drardny-
(vagyis a csereardny-) valtozas hatasat fejezi ki. Ha az export- és importarszint egyforman valtozik, a
kifejezés értéke nulla, a jelenlegi hazai helyzetet jellemz6 Px < Pm esetén pedig értelemszerien
negativ. Mértékét alapvetéen a két arindex aranya hatdrozza meg, és alig befolyasolja az, hogy a
targyidGszakban a folyd dron mért import értéke mennyivel haladja meg az exportét. Ez utébbit
elsésorban a volumen-, kisebb részben az arszinthatas ragadja meg.

A nettd exportnak az el6z6 év azonos id&szakahoz viszonyitott folyd dron mért valtozasardl, és a harom
Osszetevd alakuldsdardl a 3. dbra ad képet, a 2021 és 2022 els6é negyedéve kozotti idészakot lefedve. A
valtozas O0sszetevGinek szamszer(isitéséhez — a nemzeti szamlak megfelel§ tételeivel vald 6sszhangot
biztositandd — az eurdrél attérek a forintban torténé szambavételre.
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3. dbra: Az aru-és szolgaltataskereskedelem egyenlegének folyd aron mért valtozasa (dNX) az el6z6
év azonos negyedévéhez viszonyitva, és a harom 6sszetevs hozzajaruldsa (millidrd forint)
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Forrds: KSH alapjan sajat szamitas

Az abran lathatd, hogy 2021 masodik negyedévétbl egyre nagyobb méretl a negativ cserearanyhatas,
vagyis a kiilkereskedelmi arveszteség hozzdajaruldsa az egyenleg romldsdhoz. Az atlagos arszintvaltozas
hatdsa végig minimalis, de felt(inG, hogy az id6szak végén a volumenhatds hozzajaruldsa jécskan
negativ, éppen akkor, amikor az arveszteség a legnagyobbra né (2022 elsé negyedét tekintve, a folyd
aron mért nettd export 1,16 ezer millidrd forintnyi negativ valtozasdhoz a cserearany-, a volumen- és
az arszint-hatas mintegy 70, 25 és 5 szazalékkal jarult hozzd). igy a volumenhatas nem tompitotta az
arveszteség hatdsat, hanem még 280 Mrd forintot ratett a cserearany-veszteségre.

A kilkereskedelmi mérleg kordbban nem latott mértékd romlasanak azonban csak az arveszteséghbdl
eredd része volt elkerilhetetlen, amit a kovetkez6 — erGs feltevéseken alapuld —illusztrativ szamitdssal
szemléltetek.

2022 els6 negyedében 31,3%-kal n6tt az import, és 18,7%-kal az export forintban kifejezett értéke —
12,6 szazalékpont volt a novekedési rés — ez okozta a kiilkereskedelmi mérleg 1,16 ezer Mrd forintnyi
romlasat az el6z6 év azonos idGszakahoz viszonyitva. Ha feltessziik, hogy a folyé dron mért import —
enyhén visszafogottabb kormanyzati keresletélénkités folytan — egy szazalékponttal kevésbé ng, és
feltételezzik, hogy a folyd aron mért export, valamint a kiilkereskedelmi arak a ténylegesen tapasztalt
mértékben valtoznak (ezek az er6s feltevések), akkor a kiilkereskedelmi egyenleg nagyjabél 100 Mrd
forintnyi romlasat lehetett volna megspdrolni. E megtakaritds 80%-a volumenhatashoz, 15%-a az
arszinthatdshoz kothet6, és mindossze 5% a kisebb cserearanyhatas.

Ha — az illusztrativ szamitds kereteit feszegetve — azt feltételezziik, hogy (nagyobb foku kormanyzati
onmérséklet miatt) az import értéke 5 szazalékponttal kevésbé né a ténylegesnél (ekkor ,csak” 7,6
szazalékpont az import és az export kozétti ndvekedési rés), és minden egyéb valtozatlan, akkor a
kiilkereskedelmi egyenleg romldsa a ténylegesnek 55%-a lenne (1160 helyett 650 Mrd forint, a
kiilénbség 510 Mrd). Elsésorban azért, mert a volumenhatas nem minusz 280, hanem plusz 140 Mrd
forint (420 Mrd forinttal tobb) lenne. Az egyenleg kisebb romlasanak megmaradé része (510-420=90
Mrd forint) jérészt az arszinthatashoz koétédik (+75 Mrd, mert nem nagy deficitre, hanem csekély
tobbletre rakdédik rda az atlagos 4arszintvaltozas hatdsa), a negativ cserearanyhatas azonban
minimalisan, 15 Mrd-dal mérséklGdik. E , kontrafaktualis” szamokat természetesen nem kell komolyan
venni, az aranyokon azonban érdemes elgondolkodni.

A 3. dbrahoz visszatérve, és 2022 elsé negyedévét tekintve, lathatjuk, hogy a nettd export valtozdsara
gyakorolt negativ volumenhatdas 280, a negativ cserearanyhatds pedig kézel 810 Mrd forint. Mindkét
tétel az el6z6 év azonos negyedévének arain van mérve (lasd a fenti formulat), ezért 6sszehasonlithato




az el6z6 év azonos negyedévének GDP-jével (11600 Mrd forint). Nos, ebben az 6sszehasonlitasban a
volumenhatds minusz 2,6, a cserearanyhatas pedig minusz 7%-ot tett ki. Az elSbbi azt jelzi, hogy a
tavalyi aron mért nettd export valtozasa minusz 2,6 szazalékponttal jarult hozza a GDP 8,2%-0s
novekedéséhez (vagyis a belfoldi felhasznalds novekedési hozzdjaruldsa 10,8 szazalékpont volt).

A cserearanyhatas minusz 7 szazalékpontnyi ,hozzajaruldsa a GDP novekedéséhez” dnmagdban
nehezen lenne értelmezhetd, de értelmet nyer az irds elején ismertetett példat, valamint azt
figyelembe véve, hogy a nemzeti szdmlarendszer éppen a cserearany-valtozasok jelent&ségére
tekintettel tartalmazza a brutté hazai redlivedelem (RGDI) fogalmat, amely az el6z6ekben
szamszer(sitett cserearanyhatas mértékével kiilonbozik a valtozatlan dron mért GDP-t6l.

GDP, RGDI és belféldi felhaszndlds

Miel6tt bemutatnam a GDP, az RGDI és a belfoldi felhasznalds egymdashoz viszonyitott alakuladsat,
fontosnak tartom dokumentalni, hogy az RGDI fogalma a nemzeti szdmlarendszer integrans része.
Amikor tehat szamitdsom szerint a magyar gazdasag idei els6 negyedévi 8,2%-os GDP-névekedése
minimalis, 1,2%-os redljovedelem-ndvekedéssel tarsult, akkor egy, az ESA (European System of
Accounts) részét képezé mutatdészamra tdmaszkodom, amelynek csendes idékben nincs killonésebb
jelent6sége, de a csereardnyok jelentGs valtozdsa esetén nélkilézhetetlenné vélik a makrogazdasagi
folyamatok megértéséhez.

Idézem az ESA 2010 ide vonatkozd részét:

Az el6z8 évi drakon szamitott bruttd hazai termék a termelés (folyd termeléfelhasznalassal
csokkentett) teljes volumenét méri a teljes gazdasag szintjén. A rezidensek teljes redljévedelmét
nemcsak ez a termelési volumen befolydsolja, hanem az exportdrak és az importdrak egymdshoz
viszonyitott ardnya is. (...) A brutto hazai redljévedelem egyenlé az tgynevezett
kiilkereskedelembdl szarmazo nyereség és a brutto hazai termék valtozatlan dras értékének az
dsszegével. A kiilkereskedelembdl szarmazod nyereség — vagy adott esetben veszteség —
meghatdarozasa a kdvetkezs:

X-M X M
- P [P_x - E]
tehat a foly6 aras kiilkereskedelmi egyenleg a P arindexszel deflalva, levonva ebbél az export deflalt
értéke és az import deflalt értéke kdzotti kilonbséget. (...) Amennyiben a defldtor kivdlasztdsat
bizonytalansdg 6vezi, ugy valosziniileg az import és az export drindexek dtlaga jelentheti a
megfelel6 deflatort.” (Kiemelések: 0.G.)

ESA 2010; 10. fejezet 10.47. szakasz (hivatalos forditas).

A nettd export valtozdsanak felbontdsakor a kilkereskedelmi arveszteséget a fenti képlettel
szamszerdsitettem, Ugy, hogy az ESA dltal bizonytalansag esetén ajanlott eljarast kovettem: az import
és az export arindexének atlagaval deflaltam a folyé aras kilkereskedelmi egyenleget.

Mindezek alapjan a kovetkez6 d4bra szemlélteti egyrészt a kiilkereskedelmi mérleg nominalis
valtozasanak 6sszetevsi, masrészt a GDP redlértéke valtozasa, harmadrészt az RGDI valtozasa kozotti
Osszefliggést a 2021 és 2022 elsé negyedéve kozott tapasztalt valtozasokat tekintve (4. abra).



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=uriserv%3AOJ.L_.2013.174.01.0001.01.HUN&toc=OJ%3AL%3A2013%3A174%3ATOC

4. abra: A nettd export (dNX) nominalis valtozasanak, a GDP redlvaltozasanak (dGDP) és a brutté
hazai redljovedelem valtozasanak (dRGDI) 6sszetevGi 2021 és 2022 elsé negyedéve kozott (Mrd
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Forrds: KSH alapjan sajat szamitas

A 4. abra els6é oszlopa (dNX), amely a netté export folyd dron mért valtozdsanak Osszetevéit
tartalmazza, megegyezik a 3. abra utolsé oszlopaval. A 4. abrdnak az a f6 Uzenete, hogy a
kiilkereskedelmi egyenleg valtozasat befolydsold volumenhatds (minusz 280 Mrd forint) megjelenik a
GDP realértékének valtozdsdban (dGDP, mdsodik oszlop), am az ennél sokkal nagyobb 0Osszegl
cserearanyhatas (a kilkereskedelmi arveszteség, T) csak az RGDI valtozasat (dRGDI, harmadik oszlop)
befolydsolja. Mikézben 2021 és 2022 els6 negyedéve kozott (a bazisidGszak arain mérve) 951 Mrd
forinttal, 8,2%-kal n6tt a GDP, az RGDI minddssze 144 Mrd forinttal, 1,2%-kal emelkedett. Az dbra azt
is mutatja, hogy nagy cserearany-veszteség estén a GDP és a belf6ldi felhasznalds volumenvaltozasa
kozotti rés (minusz 280 Mrd) semmit sem mond a hazai tulkereslet valdsdgos méretérdl és annak a
kiilsé egyensulyra gyakorolt hatdsrdl. Ennek megitéléséhez a belfoldi felhasznalas és az RGDI valtozasat
kell egybevetni (5. dbra).

5. dbra: A GDP az RGDI és a belféldi felhasznalas volumenének novekedése 2021 és 2022 elsé
negyedéve kozott (szazalékos valtozas az el6z6 év azonos negyedévéhez viszonyitva)
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Forras: KSH alapjan sajat szamitas
2021 harmadik negyedétél egyenletesen gyorsult a GDP névekedése, ekdzben azonban negyedévrdl
negyedévre nétt a kilkereskedelmi arveszteség, igy az RGDI novekedése folyamatosan lassult. A
belféldi felhasznalas volumene ettdl teljesen fliggetlenil alakult, s igy jutottunk el oda, hogy 2021 elsé
negyedében 10,3 szazalékpontra tagult a belféldi felhaszndalas redlndvekedése és az RGDI emelkedése
kozotti rés. FelelGsségteljes gazdasagpolitika — sokkal visszafogottabb valasztas elstti keresletélénkités



— bizonyosan megel6zhette volna a kilkereskedelmi egyenlegnek az idei év elején tapasztalt, korabban
nem latott mértékd romldsat.

Zdré gondolatok

Magyarorszag csereardnyainak jelent6s romldsa fényében egy statisztikai-értelmezési és egy
gazdasagpolitikai problémara igyekeztem felhivni a figyelmet. A statisztikai probléma abban all, hogy
a cserearanyok szamottev§ valtozasa esetén a GDP volumenindexe nem az orszag realjovedelmének
valtozasat mutatja, s ilyenkor hamis képet ad arrdl, hogy a belféldi felhaszndlds mekkora valtozasara
van realfedezet. Ez utébbirdl a bruttd hazai redljovedelem alakulasa tajékoztat. Mind a kézvélemény,
mind pedig a politikusok tajékozddasat eldsegitené, ha tobb (példaul az amerikai, az angol és a svéd)
statisztikai hivatal gyakorlatat kdvetve, a KSH is rendszeresen publikdlnd a RGDI indexét. igy a
jelenleginél szélesebb korben vdalhatna ismertté az az el6z6ekben targyalt kdrilmény, hogy noha a GDP
tobb mint 8%-kal n6tt az év elsé negyedében, az orszag redljovedelme gyakorlatilag stagnalt.

Ami a gazdasagpolitikai problémat illeti, nem kell ismerni az RGDI fogalmat, illetve valtozasanak
mértékét annak beldtdasahoz, hogy az importalt energia aranak drasztikus emelkedése mellett
arsapkdkat fenntartani egyet jelent az orszag szdmdra megdragult joszagokkal valé takarékossag
megakaddlyozdsdval. Ha erre még hangulatjavitd koltségvetési pénzszoéras is rasegit, akkor minden
feltétel adott a kilsé egyensuly brutalis romldsdhoz.



