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1 Inflációs folyamatok az átmeneti
j gazdaságban
! A volt Szovjetunió gazdaságának alapelve volt az á l

lamilag m egállapított árak egyeduralma. Az időnkén
ti áremelések ellenére a nyílt infláció általános szintje 
rendkívül alacsony maradt. Ez lehetővé tette annak 
kijelentését, hogy a szocializm usban infláció nem lé
tezhet.

A p iaci á ta laku lások  kezdetével az országban a 
helyzet gyökeresen m egváltozott. Csak az  
1992. év folyam án a fogyasztói árak ösz- 
szesített indexe 2508,8%-kal nőtt.
Ilyen körülmények között az inflá
ció kérdése mind a közgazdaság- 

\ tan művelői, mind pedig az á lla 
mi irányító szervek számára ak
tuálissá vált. Mivel ezen a téren 
hiányoztak a kom oly  hazai 

I vizsgálatok, alapul a fe jle t t  p i
acgazdaságokban ismert in flá
ciós elméletek szolgáltak.

Hiányos elméleti alapok

, A piaci közegben az árváltozások elmélete ab
ból a ki nem mondott feltevésből indul ki, hogy a ter
melőket pénzügyileg szigorúan korlátozni kell, mert 
azok állandóan a haszon maximalizálására töreked
nek olyan árak mellett, amelyek maximális költségek 
mellett maximális bevételekhez vezetnek. A költségek 
növekedése esetén a termelők válaszreakciója az árak 
emelése és a termelés mennyiségének csökkentése 
(a költséginfláció modellje), a fogyasztói kereslet nö
vekedése esetén pedig a termelés és az árak egyidejű 
emelése (a kereslet inflációjának modellje). Ha a tech
nológiai láncban minden vállalat betartja ezt a sza
bályt, akkor a fogyasztói árindexet fel lehet használni 
az inflációs folyamatok jellemzésére, mivel az (az ár
képzés szabályainak változatlanságánál fogva) objek- *

* Adkk a BVK egy tanulmánykötetének része. A részletes anyag tel
jes terjedelmében megvásárolható a Budapesti Vállalkozásfejleszté
si Központban, 1072 Budapest, Rákóczi út 18. tel.: 269-6869, fax: 268- 
1800.

tív módon tükrözi vissza a nemzetgazdaság minden 
szektorának árfolyamatait.

Az átmeneti gazdaságban azonban az efféle felte
vés jogossága nem tűnik eléggé megalapozottnak, ami 
azzal függ össze, hogy a tervgazdaságnak piaci rend- í 
szerré történő átalakítása során mikrogazdasági szin
ten alapvető változások mennek végbe. Gyökeresen

átalakul a piaci résztvevők motivációja, ami a : 
gazdasági koordináció új formájának ! 

szükséges feltétele.
A tervgazdaság fontos eleme volt j 

a veszteséges vállalatok állami tá
mogatása. A vállalatok célja nem ■ 
a haszon volt, hanem a beterve
zett eladási mutatók teljesítése. 
Emiatt piaci szempontból igazol- 
hatatlanul magas szinten igye
keztek tartani a termelési men

nyiségeket, a kereslet és kínálat 
görbéinek metszéspontjától jobbra.

A feszített tervek miatt, amikhez 
hozzátartozott az is, hogy a tervfelada

tok teljesítéséhez szükséges anyagi forrá
sokat minimalizálták, a piacgazdaságitól eltérő 

típusú korlátozások voltak érvényben. Az utasításos 
gazdaságban a vállalatokat a források elérésében korlá
tozták, s nem pénzügyi korlátozások voltak érvényben.

Állami kontra vállalati pénzügyek

A tervmechanizmusról a piaci mechanizmusra történő | 
átmenet során az első feladat az állami és a vállalati 
pénzügyek szétválasztása volt. Amint azt feltételezték 
is, a veszteséges termelés makroszintű finanszírozásá
nak általános csökkenése magával hozta a külső pénz
ügyi forrásokért a mikroszinten folyó verseny éleződé
sét E források ellenértéke hirtelen megnőtt, ezzel együtt 
a veszteséges termelésnek csökkennie kellett volna.

Amint az egy vállalatvezetői megkérdezésből kitű
nik, a gazdaság résztvevői már 1992 végére, 1993 köze
pére legalább formálisan áttértek a tevékenységüket
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korlátozó tényezők új rendszerű kezelésére. A vállala
tok piaci típusú viselkedését előidéző formális feltéte
lek létrehozása azonban még nem jelenti azt, hogy a 
vállalatok a piaci kritériumoknak megfelelően működ
nek. A veszteséges termelés nemhogy nem csökkent, 
hanem még növekedett is. 1985-1990 között a vesztesé-

váltják ki a reálszférában az árak emelkedését. Ezzel 
kapcsolatban kétfajta vállalati típust lehet kiemelni 
Oroszország átmeneti gazdaságában: a szigorú keres
leti korlátozások feltételei között levő vállalatokat (ez 
a többség), és a keresleti korlátok miatt nem szenvedő

Az oroszországi iparvállalatok termelési mennyiségét korlátozó tényezők 
(az adott tényezőt kimutató vállalatok százalékában)

1, tábla

Korlátozó tényezők 1991. dec. 1992. jún. 1992. dec. 1993. jún. 1993. dec. 1994. jún.

Nyersanyagok, anyagok,
félkésztermékek hiánya 88 43 40 27 14 19

Pénzügyi eszközök
elégtelensége 12 46 56 61 65 66

ges termékek aránya átlagosan 8% volt, 1996. harmadik 
negyedévében ez az érték 14%-ra emelkedett. (1. tábla)

Ebben a helyzetben azt lehetett feltételezni, hogy az 
orosz gazdaság reálszférájában a szereplők megtalál
ják azt a módszert, amellyel semlegesíteni lehet az uta- 
sításos rendszer összeomlása utáni pénzügyi korlátozá
sok hirtelen szigorúságát. Láthatóan ilyen módszer a 
vállalatok kölcsönös hitelezése. A pénzügyi szektoron 
kívül keletkező kevéssé likvid kötelezettségek adják a 
forgóeszközöknek több mint a felét, és gyakorlatilag a 
fizetési eszközök egyetlen fajtáját jelentik ebben a szek
torban. A vállalatok saját követeléseikért cserébe tudják 
beszerezni a számukra szükséges anyagokat. E követe
lések valóságos pénzzel történő kiegyenlítésére nem 
igazán lehet számítani, következésképpen azok árvál
tozása semmiféle érzékelhető hatást nem tud gyakorol
ni a vállalat által termelt termékek árszínvonalára.

Az átmeneti gazdaságban a vállalatok kölcsönös hi
telezése a belföldi árutermelők piaci harcának egyedül
álló eszközévé vált. A vállalatok változatlan árak és a 
termelés változatlan jellege mellett lehetőséget kapnak 
arra, hogy növeljék kiadásaikat. A piacgazdaságokra ez 
egyáltalán nem jellemző: a magas költségekkel műkö
dő termelő vagy a termék előállítási költségeit csökken
ti, vagy pedig megszünteti a termelést. Ellenkező eset
ben akkora veszteségek érik, amelyek a létét fenyege
tik. Oroszországban a belföldi termelők állandó kölcsö
nös hitelezése lehetővé tette számukra, hogy továbbra 
is az eladás mennyiségét tartsák munkájuk fő céljának.

Két vállalati csoport

Bár az eladások csökkenése nem ösztönzi a termelőket 
áremelésre, felmerül a kérdés, hogy mely tényezők

vállalatokat (mindenekelőtt a természetes monopóliu
mok és az exportorientált vállalatok).

Az első csoportba tartozó vállalatok egészében a 
fentebb leírt ármagatartáshoz tartják magukat. Szá
mukra a legfontosabb az értékesítés megőrzése a vesz
teségektől függetlenül. Az árak emelkedése csak a ke
reslet oldaláról indulhat ki. A technológiai lánc végén 
lévő felhasználók vásárlóerejének növekedése a ke
mény keresleti korlátok felpuhulásához vezet, ami ar
ra ösztönzi őket, hogy a fogyasztói vásárlóerő változá
sainak határait figyelembe véve egyidejűleg bővítsék 
az értékesítés mennyiségét és növeljék az árakat. Az 
ilyenfajta értékesítési politika a végtermékeket előállí
tó vállalatokat arra kényszeríti, hogy szállítóiktól még 
több alapanyagot vásároljanak. A köztes termékeket 
gyártó vállalatok motiválása végett, hogy azok növel
jék termelésüket, a végső termelők kénytelenek vagy 
magasabb árat kínálni, vagy pedig növelni kifizetése
ikben az „élő" pénz arányát. Az árváltozások folyama
ta átfogja az egész technológiai láncolatot és addig 
folytatódik, amíg a likviditás teljes „többlete" el nem 
oszlik a vállalatok informális státusának megfelelően. 
Az árváltozások ilyenformán a technológiai lánc 
mindegyik szakaszán a végtermék eredeti áremelke
désétől függnek. Oroszország iparában tehát az ár
emelkedések többsége nem a tisztán vett költségek 
inflációja, hanem a kereslet inflációjának oldaláról ere
dő tényezők által keltett árimpulzusoknak a reálszfé
rára való átterjedéséből adódik.

Valamelyest más helyzet figyelhető meg a második 
csoporthoz tartozó vállalatoknál, amelyeknél a keres
let a piaci átalakulás során nemhogy nem csökkent, 
hanem egy sor esetben még nőtt is. A kereslet és a bel
ső piac viszonylagos rugalmatlansága miatt náluk az 
áremelés rendszerint nem vezet az értékesítési árbevé-
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telek csökkenéséhez. E vállalatok a költséginfláció po- 
i  tenciális forrásaként szerepelhetnek. A valóságban 

azonban ez sem figyelhető meg, mert túlságosan bele
bonyolódnak a kölcsönös hitelezés folyamataiba. E 
vállalatok lehetőségei saját termékeik eladási árainak 
emelésére objektíve korlátozottak a belföldi felhaszná
lók nem elégséges likvid pénzeszközei miatt. Emiatt 
az árak emelkedése a piacgazdaságban megszokottól 
eltérő formában megy végbe. A hozzájuk beérkező ki
fizetésekben növekedik az alacsony likviditású fizeté
si eszközök aránya. Az egész gazdaságot illetően ez 
azt jelenti, hogy egyszerűen egyre emelkedik a hason
ló eszközök mennyisége a forgalomban. * i

A  költséginfláció két formája

Az átmeneti gazdaságban a költséginfláció két formá
ját lehet megkülönböztetni. Az első esetben a reálszfé
rában az árak növekedése a keresleti oldal felől ható 
tényezők miatt megy végbe. Ez a kvázi költséginfláció.

: A második a forgalomban lévő alacsony likviditású fi
zetőeszközök mennyiségének növekedésében mutat
kozik meg, ami a költséginfláció sajátos kifordított for
mája.

A hipotézist két szakaszban ellenőriztük: először 
az első részét, majd a másodikét a különböző korrelá
ciós függvények elemzésével. A következő mutatók 
havi láncindexeinek a dinamikája közötti korrelációs

i függvényeket számítottuk annak a hipotézisnek az el
lenőrzésére, hogy a reálgazdaságban az árakra a fo
gyasztói árak dinamikája van meghatározó hatással: 
1) fogyasztói árak; 2) az ipari termékek nagykereske
delmi árai; 3) a beszerzett források árai; 4) teherszállí
tási tarifák; 5) tőkebefektetések árai; 6) villamos ener- 

i gia árai; 7) üzemanyagárak. Az 1994. január -1996. de- 
1 cember közötti adatokkal dolgoztunk. A 2. táblában 

mutatjuk be a kölcsönös korrelációs függvényekből 
nyert értékeket. Az eredmény tartalmazza a fogyasz

tói árindexek változása és más árindexek dinamikája ; 
közötti lemaradást is,

A lemaradás nagysága időeltolással lett meghatá
rozva, amelynek a kölcsönös korreláció együtthatójá
nak maximális értéke felel meg. Mint várható volt, 
minden árindex dinamikája elmarad a fogyasztói árak 
dinamikájától, méghozzá az elmaradás periódusa egy 
hónaptól (nagykereskedelmi árak, a beszerzett fórrá- j 
sok és az üzemanyagok árai) három hónapig (a teher
szállítások tarifái, a tőkebefektetések árai), sőt négy 
hónapig is (a villamos energia árai) terjedtek. A szoros 
termelési és gazdaságon kívüli kapcsolatok (alacsony 
likviditású eszközök elfogadására való hajlandóság), , 
továbbá az a tény, hogy minden vállalatnál szükséges j 
fenntartani legalább egy minimális összegű készpénz
tartalékot (legalább a fizetések és az adó egy részének 
kifizetésére), együttesen okozzák azt, hogy majdnem 
teljesen szinkrónban változnak az árak a végtermékek 
kibocsátóinál és az adott láncolat számára meghatáro
zó források szállítóinál. Az üzemanyagforrásoktól va
ló erős függés okozza ezek árainak ugyancsak gyors 
változását, amit a fogyasztói árak emelkedése kísér.

A teherszállítások, a tőkebefektetések a technológi- ! 
ai láncolathoz viszonyítva külső tényezőként szerepel
nek, ami oka lehet annak, hogy ezek árai hosszabb idő 
alatt alkalmazkodnak. A korrekció késésének másik 1 
fontos tényezője a természetes monopóliumok admi
nisztratív típusú árképzése (villamos energetika, áru- 
szállítás), ami nem teszi lehetővé számukra, hogy idő
ben tudjanak reagálni a piaci konjunktúra változásai
ra. A villamosenergia-iparban egy sor erőmű szoros 
technológiai függőségben van a felhasználókkal, azok 
termelésének leállása esetén az erőmű tevékenysége is 
leállhat. Ebben különbözik az ágazat például az üzem
anyagipartól, ahol a termék erős rugalmassága bizto
sítja a függetlenséget a felhasználóktól, következés
képpen gyorsan korrigálni lehet az árakat.

A reálszféra árai tehát nem a költségtényező hatá
sára változnak, hanem mindenekelőtt a gazdaság fel

használói szektorának az árdinamiká
ja következtében.

A hipotézis következő eleme, hogy 
a hazai termelők számára a saját pénz
ügyi lehetőségeik kibővítése szem
pontjából azonos jelentőségű az árak i 
változása, és az alacsony likviditású 
kötelezettségek aránya követeléseik 
struktúrájában. Ezen állítás ellenőrzé
se végett számítottuk a kölcsönös kor
relációs függvényt a fogyasztói árak 
elmaradó hatására, s a vállalatok álta- >< 
lános adósságának arányára az ipari 2- 
termelésen belül. A 0 és 7 elmozdulás §  
esetében a kölcsönös korreláció együtt- á

2. tábla Kölcsönös korrelációs függvények a fogyasztói árak növekedési 
rátájának lemaradó hatása mellett

Mutatók
A lemaradás periódusai

0 1 2 3 4 5 6 7

2 0,915 0,929 0,830 0,793 0,599 0,425 0,337 0,224

3 0,853 0,877 0,849 0,824 0,658 0,445 0,290 0,189

4 0,536 0,733 0,827 0,857 0,820 0,581 0,311 0,152

5 0,753 0,690 0,649 0,794 0,549 0,454 0,482 0,370

6 0,488 0,532 0,567 0,741 0,779 0,528 0,568 0,413

7 0,779 0,812 0,748 0,619 0,358 0,205 0,064 0,0-37

61



\ hatóinak értékei: -0,515; 0,434; -0,294; -0,130; -0,022; 
0,046; 0,068; 0,041.

Látható, hogy az árak növekedése az ipari termelés 
arányának csökkenéséhez vezet, ezt az arányt pedig 

; az alacsony likviditású pénzkötelezettségek segítségé- 
í vei a reálszféra résztvevői szolgálják ki (bár a kölcsö- 
1 nős korreláció nem túl magas). Feltételezhető, hogy a 

mi feltételeink között a kölcsönös hitelezést, és saját 
termékeik árának megállapítását a vállalatok úgy te
kintik, mint tevékenységük finanszírozásának lénye- 

I gileg egymáshoz hasonló eszközeit. Ezzel a mi előze- 
I tes következtetésünk arról, hogy a reálszféra résztve

vői saját kötelezettségeik kibocsátása révén puhítják 
fel a költségvetési korlátokat, valószínűvé válik.

Térjünk át annak a hipotézisnek az ellenőrzésére, 
miszerint Oroszország átmeneti gazdaságában a költ
séginflációnak létezik egy különleges formája. Lehet
séges, hogy a természetes monopóliumok termékei- 

, nek árai a fogyasztói árak dinamikájára hatást nem 
gyakorolva a végtermékek termelőit befolyásolják, és 
semmilyen módon nincsenek kapcsolatban a vállala
tok kölcsönös hitelezésével. Az említett tézis alátá

masztása vagy megdöntése érdekében kiszámítottuk a 
természetes monopolisták árindex-dinamikájának 
(ideértve a források árainak indexeit) és a nagykeres

kedelmi árindexek korrelációs függvényeit (Id. 3. és 4. 
tábla).

A 3. tábla adatai mindenfajta forrás árának a nagy
kereskedelmi árak dinamikájára gyakorolt lemaradó 
hatásának a hiányáról és szinkronban levő kölcsönha
tásukról tanúskodnak. A 4. táblából azonban az követ
kezik, hogy csak a megszerzett források és az üzem
anyagok árai hatnak szinkronban a nagykereskedelmi 
árakkal, ugyanakkor a teherszállítások tarifái, a tőke- 
befektetések és a villamos energia árai elmaradnak tő
lük, kettőtől (az első két index esetében) három hóna
pig terjedő periódusban. Ez teljesen egybevág azzal az 
elemzéssel, amit a fogyasztói áraknak a reálszférában 
lezajló árfolyamatokra gyakorolt hatásairól adtunk. A 
közbülső árak végtermékáraktól való függőségének 
megvan a statisztikai alátámasztása.

Térjünk át a természetes monopolisták termékárai
nak növekedési rátája és az iparban meglevő eladóso
dottságok összmennyiségének dinamikája közötti 
összefüggés megállapítására (ld. 5. tábla). Az ipari 
összes eladósodottság méretére különösen erős hatást 
gyakorolnak a teherszállítások tarifái (0,776). Ugyan

akkor az a tény, hogy 
az összes eladósodott
ság méretére nem gya
korolnak erős hatást a 
villamos energia tarifái 
(0,528), a beszerzett 
források árai (0,597), 
üzemanyag (0,579), ar
ról tanúskodik, hogy 
az említett források 
termelői nagyobb mér
tékben vannak bevon
va a reálszférán belüli 
informális kölcsönkap- 
csolatokba. Más szó

val, ebben az esetben a döntő a fogyasztói árak dina
mikájának hatására történő árkorrekció, nem pedig a 
vállalatok napi céljainak függvényében végrehajtott

árképzés.
Ilyen módon annak 

a hipotézisnek, misze
rint az átmeneti gazda
ságban létezik különle
ges típusú költséginf
láció, amelynek megfe
lelően a természetes 
monopóliumok termé
keinek árai alapjában 
véve az iparban meg
lévő adósságok össz- 
mennyiségére hatnak, 
nem pedig a termék 
felhasználóhoz való el-

4. tábla Kölcsönös korrelációs függvények az ipari nagykereskedelmi árak 
növekedésének a közbülső termékek árainak indexére gyakorolt lemaradó hatása mellett

Mutatók
A lemaradás periódusai

0 1 2 3 4 5 6 7

* 3 0,956 0,852 0,768 0,682 0,519 0,343 0,259 0,180

4 0,693 0,771 0,816 0,778 0,627 0,404 0,208 0,121

5 0,674 0,648 0,797 0,713 0,474 0,491 0,199 0,427

6 0,712 0,634 0,608 0,807 0,643 0,475 0,507 0,315

7 0,887 0,725 0,609 0,421 0,205 0,143 0,070 -0,019

3. tábla Korrelációs függvények a közbülső termékárak növekedési rátájának az ipari
nagykereskedelmi árindexre gyakorolt lemaradó hatása mellett

Mutatók
A lemaradás periódusai

0 1 2 3 4 5 6 7

3 0,956 0,832 0,640 0,548 0,351 0,271 0,206 0,142

4 0,693 0,483 0,408 0,244 0,191 0,160 0,099 0,126

5 0,797 0,612 0,450 0,464 0,283 0,181 0,238 0,218

6 0,712 0,439 0,325 0,298 0,205 0,275 0,325 0,267

7 0,887 0,749 0,500 0,418 0,276 0,133 0,052 0,073
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juttatásának végső stádiumaiban, illetve közvetlenül a 
felhasználói szférában levő árak színvonalára, statisz
tikailag szintén alátámasztást nyert.

Bizonyítottnak tekinthető, hogy a költséginf
láció nem annyira a fogyasztói árak növekedésével fel
lépő nyílt infláció formájában mutatkozik, hanem in- 

j kább rejtett formában, a vállalatok összadósságai men
nyiségének növekedésében. Érmek következtében a 
fogyasztói árak indexe elveszti jelentőségét és kizáró
lag az infláció keresleti összetevőjét kezdi visszatük
rözni.

Sőt mi több, a termelőknek az eladások volumené
ben való érdekeltsége oda vezet, hogy az átmeneti 
gazdaságban a reálszférában az árak dinamikájának 
késése figyelhető meg a fogyasztói szektorhoz képest. 
A vállalatok, igyekezvén piaci részesedésüket megtar
tani, az aránylag puha pénzügyi korlátok között saját 
áraikat csak a fogyasztói árak változásainak határai 
között korrigálják, ezáltal védve magukat a kereslet 
csökkenésétől. Ennek következménye egy időben 
széthúzódó árdifferenciálás a fogyasztóig tartó ter- 

i méklánc különböző szakaszain, ami ugyancsak csök
kenti a fogyasztói áraknak, mint az infláció mutatójá
nak reprezentatív jellegét.

Az inflációs folyamat tehát Oroszország gazdasá
gában három strukturális elemre osztható:

-  keresleti infláció a fogyasztói szférában;
-  a fogyasztói árak változásából következő nyílt 

infláció a valós szektorban;
-  a költséginfláció zárt formája a vállalatok össz- 

adósságának növekedése formájában.

Egy lehetséges aggregált inflációs mutató

Ezzel összefüggésben célszerűnek látszik az infláció 
egy olyan mutatójának kidolgozása, amely lehetővé 
tenné az összes említett folyamat figyelembe vételét 
meghatározott időperiódusban. Ez lehetne az 
aggregált árindex, amelynek mennyiségi mutatói az

infláció keresleti össze
tevője mellett (a fo
gyasztói árak indexe) a 
termelési szféra „ke
resleti" összetevőjét is 
tükröznék, méghozzá 
a technológiai láncolat 
mindegyik stádiumá
ban (a nagykereskedel
mi árak indexe, a be
szerzett források árai
nak indexe, a tőkebe
fektetések árainak in
dexe, a teherszállítás 
tarifáinak indexe), to

vábbá az összadósság növekedési indexét a valós 
szektorban a megfelelő időszak alatt, mint az infláció 
költségösszetevőjének jellemzőjét.

Az aggregált inflációs indexet a fent említett 
mutatók súlyainak felhasználásával számítottuk ki, a 
köztük levő páros korreláció együtthatóinak mátrixa 
alapján. Ha ry -  az z'-edik és;-edik mutató (i,j = 1,2,...,n) 
közti páros korreláció együtthatója, akkor a súlyokat a 
következő képlet alapján lehet meghatározni:

Wj = írij/ÜTy ■

Ilyen módon mindegyik mutatónak a többivel való 
páros korrelációjában az együtthatók összege össze
vethető az együtthatók teljes összegével az egész mát
rixban. Amiatt, hogy az utóbbi az összes mutató kö
zötti kölcsönös kapcsolatot tükrözi, a kapott Wj érté
kek az egyes mutatók súlyát fejezik ki az infláció 
aggregált indexének értékében. Az árindexek elemzé
sével minden hónapban képet lehet nyerni az inflációs 
folyamat egészéről.

A számítások a kiinduló feltételezés jogosságából 
indulnak ki, miszerint lehetetlen objektíve visszatük
rözni az inflációs folyamatot egyetlen mutatóval. 
Mindegyik mutatónak, amelyik bekerült az infláció 
aggregált indexébe, megközelítőleg egyenlő súlya van 
(ld. 6. tábla -  következő oldalon): 0,16 -  0,19 (az iparban 
levő összadósságok növekedési indexének súlya vala
mivel kevesebb, értéke 0,124). Nem kivétel a fogyasztói 
árindex sem, amelynek súlya az összmutatóban 0,174.

Ha az infláció kiszámított indexének dinamikáját a 
hozzátartozó részindexek dinamikájával összehason
lítva tekintjük, többek között a fogyasztói árak indexé
vel, ami jelenleg az infláció hivatalos mutatójának szá
mít, akkor szembetűnik a lényeges különbség az érté
kelésekben, különösen a magas árváltozással járó idő
szakokban. így 1994 januárjában a fogyasztói árak nö
vekedési tempója 117,0% volt, azonban ha figyelembe 
vesszük a teherszállítások tarifáinak 120,0%-os emel- , 
kedését és a tőkebefektetések 125,0%-os emelését, ak- i

5. tábla Kölcsönös korrelációs függvények az ipari nagykereskedelmi árak 
növekedésének a közbülső termékek árainak indexére gyakorolt lemaradó hatása mellett

Mutatók
A lemaradás periódusai

0 1 2 3 4 5 6 7

3 0,956 0,852 0,768 0,682 0,519 0,343 0,259 0,180

4 0,693 0,771 0,816 0,778 0,627 0,404 0,208 0,121

5 0,674 0,648 0,797 0,713 0,474 0,491 0,199 0,427

6 0,712 0,634 0,608 0,807 0,643 0,475 0,507 0,315

7 0,887 0,725 0,609 0,421 0,205 0,143 0,070 -0,019
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I 6. tábla Az árak indexének és az infláció aggregált indexének dinamikája
(növekedési ráta az előző hónaphoz viszonyítva, %-ban)

Periódusok A fo
gyasztói 
árak in
dexe

Nagy
kereske
delmi
árak
indexe

A be
szerzett 
források 
árindexe

A tőke- 
befekte
tések 
árindexe

A teher
szállítá
sok tari
fáinak 
indexe

Az általá
nos hitel
adósság 
növeke
dési inde
xe

Az
infláció
aS3-
regált
indexe

Súlyok 0,174 0,179 0,190 0,161 0,172 0,124

1995.
Január 117,8 121,5 126,0 117,0 112,3 107,4 117,7
Február 111,0 116,9 118,3 109,4 122,0 110,2 114,8
Március 108,9 110,7 115,1 107,1 115,3 115,3 111,8
Április 108,5 114,8 117,1 109,8 112,1 112,9 112,6
Május 107,9 108,9 113,0 106,8 112,9 108,1 109,6
Június 106,7 106,1 107,6 107,8 108,8 111,7 107,9
Július 105,4 106,7 105,6 107,9 106,3 108,0 106,6
Augusztus 104,6 106,8 107,8 106,3 102,1 105,1 105,5
Szeptember 104,5 105,7 105,3 106,8 103,4 110,5 105,8
Október 104,7 104,6 104,6 106,5 102,9 106,8 104,9
November 104,5 102,9 101,7 105,1 100,8 104,7 103,2
December 103,2 101,8 100,9 106,0 99,7 106,2 102,8

1996.
Január 104,1 103,2 101,2 106,9 102,2 108,0 104,1
Február 102,8 102,7 102,2 103,9 103,6 105,0 103,2
Március 102,8 102,6 104,0 103,8 103,0 112,6 104,4
Április 102,2 102,4 102,6 103,1 102,6 106,9 103,1
Május 101,6 101,1 101,4 102,5 102,9 105,0 102,2
Június 101,2 101,6 101,1 103,5 100,7 108,3 102,4
Július 100,7 101,2 101,1 102,2 101,5 104,5 101,7
Augusztus 99,8 102,1 102,4 101,7 101,3 102,4 101,6
Szeptember 100,3 101,8 102,6 101,8 101,7 106,9 102,3
Október 101,2 102,8 102,1 101,6 98,1 103,6 101,5
November 101,9 100,9 100,4 102,4 101,2 103,3 101,6
December 101,4 100,8 101,0 99,3 101,3 102,5 101,0

árindexek dinamikájá
ban és az infláció 
aggregált indexében. 
Az infláció folyamatos 
csökkenése 1995 végé
re, 1996 elejére lehető
vé tette, hogy az árak 
növekedési tempójá
nak abszolút értékei jó
val közelebb voltak 
egymáshoz (100-104%- 
ot tettek ki), de a vi
szonylagos eltérések 
gyakorlatilag változat
lanok maradtak.

Éppen emiatt 1996 
harmadik negyedév
ében, amikor a fo
gyasztói árak indexé
nek megfelelően az 
infláció nagyon ala
csony szinten tartotta 
magát, az aggregált in
dex dinamikája jóval 
intenzívebb inflációs 
folyamatokról tanúsko
dik (értéke 1996. szep
temberében 102,3% 
volt), ami nem elha
nyagolható mértékben 
az ipar eléggé magas 
adósságnövekedésével 
függött össze, aminek 
értéke ugyanabban a 
hónapban 106,9% volt. 
1996. végére megis
métlődött a korábbi 
évek szituációja. No
vemberben és decem-

kor az infláció aggregált indexének 119,3%-os kapott 
értéke pontosabban tükrözi az inflációs folyamatot az 
adott hónapban. A következő hónapban is az 
aggregált index -  120,5% -  az infláció növekedését 
mutatta ki, mivel jelentősen emelkedtek a szállítási ta
rifák, míg ezalatt a fogyasztói árak indexe a havi inflá
ciós ráta elég komoly csökkenését demonstrálta -  
110,8%. Hasonló helyzet volt megfigyelhető egészen 
őszig, amikor az árak növekedésének rátája a fogyasz
tói árindexből ítélve hirtelen elkezdett emelkedni, az 
augusztusi 104,6%-ról 116,5%-ig decemberben. De an
nak következtében, hogy az infláció egyéb indikátorai 
nem nőttek olyan intenzíven, az infláció aggregált in
dexének értéke 1994 végére csak 111,0 %-ot tett ki.

Hasonló helyzet volt megfigyelhető 1995-ben is, 
amikor szintén jelentős eltérések voltak a fogyasztói

berben a fogyasztói árak indexe jobban növekedett, 
mint az infláció aggregált indexe, a megfelelő értékek: 
101,9%, 101,4% és 101,6%, 01,0%.
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