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DR. SIPOS BELA

A konjunktira jelensége hullimzas: a gazdasagi élet menete ingadozik, ahogy koveti az iiz-
leti kilatasok alakulasat. A rendszervaltast kovetden Magyarorszagon is egyre inkabb az érdek-
16dés kdzéppontjaba keriilt a konjunktira vizsgalata, ezért széles kort statisztikai adatszolgalta-
tas kezd6dott (illetve részben folytatodott) az e kutatdsokhoz nélkiilozhetetlen adatbazis 1étreho-
zasanak érdekében. A gazdasagban eléforduld ciklusok vizsgalatakor az egyik legfontosabb
adatbazis a KSH Statisztikai Havi K6zleményei, ezen beliil a konjunktiramutatoknak a rend-
szervaltastol napjainkig kovethetd adatai, melyek tobbsége havi bontasban, 1991 6ta rendelke-
zésre all. A tanulmany célja, hogy bemutassa, miként alakultak a fontosabb konjunktiramutatok
a rendszervaltast kovetd években, a szabad piacgazdasag koriilményei kozott.

Az eredeti idGsor €s a trend abrazolasaval jol kovethetk az egyes ciklusos mozgasok.
Az elemzésnél figyelembe kell venni az évszazados trendek és a hosszu, un. Kondratyev-
ciklusok alakulasat. A legutobbi, negyedik évszazados trend 1896-ban kezdddott, tetdzése
1973—-1978-ra tehetd, jelenleg leszallo agban vagyunk. Valdszinisithetd, hogy 2030 kdrnyé-
kén érjiikk el a mélypontot. A negyedik Kondratyev-ciklus 1945-t61 1973-1978-ig emelke-
dett, majd innentdl csokkent, kb. 2000-ig. A rendszervaltas idején tehat a hosszabb ciklusok
a leszallo agban voltak és felerdsitették egymas hatasat — érvényesiilt az interferencia jelen-
sége. Feltételezhetden ez is szerepet jatszott abban, hogy az Un. ,,szocialista”, valojaban pa-
rancsgazdasag életképtelensége egyértelmiivé valt.

Osszefoglalva a helyzetet, lathat6, hogy a rendszervaltas utin a korabban ,,szocialista”
magyar gazdasag atallt a szabad piacgazdasag altal meghatarozott utra. A tendenciak altala-
ban pozitivak: az inflaci6 trendje csokkend, a BUX-index dinamikusan nétt, emelkedtek a
realbérek, csokkent a munkanélkiiliség stb. A magyar gazdasag novekedési palyaja tehat
kedvezd. Ugyanakkor az egyensulyt kifejezé mutatok, melyek koziil a kdzponti koltségvetés
egyenlegét, illetve a kiilkereskedelmi egyenleget vizsgaltuk, problémat jeleznek. E két muta-
to esetében nétt a hidny, ami arra utal, hogy sziikségesnek és elengedhetetlennek latszik a
magyar gazdasag szerkezetének tovabbi atalakitasa.

TARGYSZO: Konjunktira-ciklus. Makromutatok ciklusai.

A konjunktira jelensége hullamzas: a gazdasagi élet menete ingadozik, ahogy ko-
veti az lizleti kilatasok alakulasat. A gazdasagi élet hullimmozgéasa mint a konjunkta-
ravaltozas problémaja jelenik meg. A tapasztalatok szerint a konjunktura szabalytalan
ciklusos mozgas, korfolyamat. Formaja szinusz hullam, mely hullamhegybdl (felszalld

* A tanulmany a T 048581 ,,Konjunktiraelemzés és prognosztizalas” cimii OTK A-palyazat keretében késziilt.
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agbol) és hullamvolgybdl (leszalldo 4gbol) alakul ki, a hegynek csticspontja, a volgynek
mélypontja van.

A polgari kdzgazdasagtan a legels6 idoktol kezdve — kdzvetleniil vagy kdzvetve — el-
sOsorban az arucsere, az aralakulds, tehat a piac jelenségeit igyekszik megmagyarazni. A
természettudomanyokban végbement fejlddéssel parhuzamos modon az 1920-as években
a polgari kdzgazdasagtanban is azok az igények keriiltek eldtérbe, melyek a természettu-
vényszeriségek szabatos megismerését és feltarasat tlizték ki célul. Ennek megfeleléen
»a konjunktirakutatas célja a gazdasagi élet valtozasait, mozgasjelenségeit lehetdleg
szamszerien megfigyelni, az egyes jelenségek kozott tapasztalhatd Osszefiiggéseket fel-
deriteni, statisztikailag kiértékelni, azok alapjan a gazdasagi élet jelenlegi allapotanak
meghatarozasan kiviil jovébeli kialakulasukra kovetkeztetni” (Andreich [1937]).

A konjunkturakutatds eléfutdra, majd szerves része lett egy Uj tudomanynak, az
okonometridnak. Az 6konometria feladatai sokban hasonlitanak konjunktirakutataséhoz:
statisztikai megfigyelésen alapulva elméleti (logikai) torvényeket verifikalni, tovabba 1j
Osszefiiggéseket keresni. A kozgazdasagtan alkalmazza a fizika, ezen beliil kiemelten a
mechanika tobb modszerét €s fogalmat is, ilyen példaul az egyensuly, a statika, a dinami-
kus és statikus egyenstly, a periodicitds, a harmonikus mozgas, a ciklikussag stb. A kon-
junktarakutatas gyakran alkalmazott analdgiaja a harmonikus rezgémozgas, mivel e tor-
vény lényege a visszatérés, megismétlodés, periodicitds, tagabb értelemben a ritmikus-
sdg. A konjunktiramutatok alakulasat tehat ugy képzeljikk el, hogy a mozgd egyensuly
tengelyvonala a trend, és a trend koriil harmonikus, ciklikus médon ingadoznak a kiva-
lasztott konjunkturamutatok. A gazdasagi életben igen nagy jelentdsége van a valtoza-
soknak, a ciklusoknak, illetve ezek elérejelzésének. Egy vallalat korabbi stratégidja csak
akkor folytathato, ha az eldre belatott idszakban nem varhat6 fordulépont a ciklusban.

A konjunkturaciklusok modellezésénél a cél a kiillonb6z6 mozgasok (trend, kiillonbd-
z0 periodust ciklusok, szezonalitas, véletlen) szétvalasztasa. Tanulmanyunkban a hosz-
szabb tavon érvényesiild, szabalytalan, valtozd periddusu és amplitidoju konjunktura-
ciklusokat kivanjuk elemezni és el6rebecsiilni. Ennek leghatékonyabb eszkoze a grafikus
abrazolas, a mozgoatlagolas az analitikus trendbecslés és a szakmai elemzés.! A mozgo-
atlagolassal kisziirjiik a szezondlis és véletlen komponenst, és igy az analitikus trend ko-
riil dbrazolt mozgdatlag mutatja a ciklust. A tanulmany bemutatja a kunjunktaraciklus fi-
zikabol atvett térvényszertiségeit, a kiillonboz6 periddusu ciklusokat (a szezonalitastol az
évszazados trendig), a konjunktirakutatas elméleti alapjait, és részletesebben targyalja a
hazai makromutatdk rovidebb ciklusait (eldszor a legfontosabb redlvaltozokat: GDP, kiil-
kereskedelem, ipari értékesités, munkanélkiiliség, lakasépités; majd a fontosabb pénziigyi
valtozokat: koltségvetés, arindex, BUX).

A CIKLUSOK ELMELETI ALAPJAI

Az 1. 4bra a konjunktiraciklus elméleti alapjat, a harmonikus rezgémozgést mutatja
be, és a fizikabol ismert harmonikus rezgés modelljére épiil, melyben az 1. szakasz a

' A tanulmény az un. hagyomanyos, dekompoziciés idésorelemzési modszereket alkalmazza — szemben a ma divatos
sztochasztikus idGsorelemzési modellekkel —, mivel ezek alkalmasak a hosszabb tava elemzésekre és a szabalytalan
hulldammozgasok kimutatasara.
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pangas, 2. szakasz a megélénkiilés, a 3. szakasz a fellendiilés, a 4. szakasz pedig a valsag
idészaka. A 2. és 3. szakasz a felszalld ag (hullimhegy), mig a 4. és 1. szakasz a leszallo
ag (hullamvolgy).

A mechanikaban a rezgémozgas, az oszcillacié minden olyan mozgas, amely valami-
lyen egyensulyi helyzet koriili, periodikus ingadozasokbol all. Harmonikus rezgémozgast
végez egy tomegpont, ha arra a kitéréssel aranyos visszahuzoé (rugalmas) er6 hat (oszcil-
lator). Amennyiben nem egy tomegpont kitérésének periodikus valtozasarol van szo,
harmonikus rezgésrél beszélink. A harmonikus rezgémozgas olyan rezgdmozgas,
amelyben az elmozdulas iddébeli lefolyasa az alabbi egyenlettel (tiszta szinuszos rezgés)
jellemezhetd:

y= Asin(27nt) = Asin(wt)
o = korfrekvencia

27
0o=—=27
T tf

1. abra. Harmonikus rezgémozgds

csucspont

4

mélypont

Ahol:

y — kitérés, az egyensulyi helyzett6l mért tavolsag,

A — amplitadd, a nyugalmi helyzettdl mért legnagyobb kitérés (mélypont, illetve
csucspont),

T — periddus (rezgésido),

o — korfrekvencia, a frekvencia 2-szerese,

f— frekvencia (gyakorisag), a rezgések szamanak és iddtartamanak hanyadosa, amely
megadja az egységnyi ido alatt tortént rezgések szamat:

1 O]
f_T_27r'
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A sebesség (v):
2n 2n
= Awcos(o ) = A(—)cos(—1) .
v (09 (T) (T )

A gyorsulas a sebesség idoegységre jutd valtozasa, a sebességnek az id6 szerinti deri-
valtja, vagyis a sebesség fliggvény meredeksége. Newton masodik axiomaja szerint a gyor-
sulas aranyos a gyorsulast létesitd erdvel, és vele egyiranytl. Ha a gyorsulas negativ — tehat
a sebesség fliggvény derivaltja negativ —, akkor lassulasrol beszéliink. A gyorsulas (a):

a=-A4o"sin(e) = -2 .

A rezgésido (periodus), az az id6 amely alatt a test visszatér ugyanabba a kiindulo
helyzetbe, miutan mindkeét szélso helyzetet (mélypont, illetve csiicspont) érintette:

A hullamhossz egy teljes hullamnak a hossza, példaul a cstcsponttol a csticspontig,
vagy a mélyponttol a mélypontig:

A=—=1vT
S

Ez a megkozelités tehat a Newton-féle ,,akcio egyenld reakcid”, illetve ,,hatas egyenld
ellenhatas” elvbdl indul ki, vagyis azt feltételezi, hogy a gazdasagi életben — éppen ugy,
mint a fizika hullamjelenségeiben — az egyensulyi helyzetbdl valo kilengést az abba valo
visszatérés jelensége koveti, majdnem mechanikus modon. Ez a fizikai modell természe-
tesen elméleti, és igy egy idedlis megvalosulast ir le, a gyakorlatban a ciklus képe eltér a
fenti szabalyos mintatol.

CIKLUSOK A GAZDASAGBAN

A konjunkturakutatast megalapoz6 elgondolasok a kovetkezokben foglalhatok 6sz-
sze: Az egymadssal kolcsOnhatasban alld gazdasagi jelenségek egyensulyi allapotot
igyekeznek elfoglalni. Ha ezen egyenstlyi helyzet valamilyen kiilsé vagy bels6é eréha-
tasok révén megvaltozik, a gazdasagi ¢letben megnyilvanul a torekvés a régi egyensuly
visszaallitasara. Minél nagyobb a kitérés az egyensulyi helyzett6l, annal nagyobb az
er6 hatasa ,,visszafelé”, az egyensulyi helyzet iranyaba. Problémat jelent, hogy a gaz-
dasag nem marad meg az egyensulyi helyzetben, hanem mindig tallendiil ellentétes
iranyban. A konjunkturaindexek mozgasa az elméleti modellt koveti. A konjunktira-
statisztika modszertani elmélete ennek megfelelden két feltevésbdl indul ki. Az egyik,
hogy a vizsgalat korébe vont idésorok tartos irdnyzata a mozgd egyensulyi tengely vo-
nalaval azonos; a masik, hogy az adatok az iranyvonal mint tengely koriil kilengd har-
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monikus hulldimmozgast végeznek. Ezek a feltevések természetesen absztrakciok, a
gyakorlatban a konjunktiraciklusok periddusa és amplituddja is valtozik, illetve a fel-
szallo ¢és leszallo agak is kiillonbozd hossziisaguak. Rovidebb ciklusok vizsgalatanal
célszert kisziirni a szezonkomponenst és a véletlen tényez6 hatasat mozgoatlagoldssal.
A mozgobatlagolast gorbe grafikus abréja alapjan megallapithatd, milyen trendfiigg-
vény illesztése célszerli. Az igy elkészitett dbra mar mutatja a konjunktiraciklust, mi-
vel a mozgoatlagolasu gorbe altalaban a trend koriil ingadozik: lathatd a periodus, a
csucspont és a mélypont, a felszalld és leszalld dgak idotartama, a gdrbe meredeksége
(vagyis gyorsulasa), az amplitidé nagysaga.

A ciklusmodellek lényege a fordulépontok magyardzata, jellemzden a kdvetkezd
kérdésekre adott valaszokkal: miért fordul at a novekedés csokkenésbe, és miért jon
ismételten ki a gazdasag a hullamvolgybdl? Miért novekszik a ciklusok idétartama (pe-
riodusa)? Mi okozza a kiilonb6z6 periddusu ciklusok 1étrejottét? Milyen kovetkezmé-
nyekkel jar a ciklusok keveredése? Léteznek-e ciklusok valamennyi tdrsadalmi forma-
ciéban?

A tarsadalomtudomany az 1920-as években ismerte fel azt, hogy az emberek, a tar-
sadalom élete periodikusan, 6rokosen ujrakezd6d6é mozgasok szerint hullamzik és in-
gadozik. Az eddigi tapasztalatok szerint tobbféle egyenstlyi pont is van, amely kortil
ingadozik a gazdasag. A ciklikus mozgast ugyanis az valtja ki, hogy a gazdasagi ténye-
zO0k mas és mas alkalmazkodasi képességgel birnak, eltérd a reakcidsebességiik. Egy
folyamat beindulasakor a kiilonb6z6 tényezok hatnak egymasra, és az dsszes hatas ere-
déje révén a folyamat 6nmagat erdsité mechanizmus lesz. A forduldépontot az idézi eld,
hogy minél tavolabb keriill a gazdasidg az egyensulyi helyzethez képest, annal erdseb-
ben miikodni kezdenek ellenerdk is, és ezek hatdsa egyre inkabb érezhetévé valik, arra
kényszeritvén a gazdasagot, hogy tjra egyensulyi helyzetbe keriiljon, illetve azon tul-
lendiiljon az ellenkezd irdnyba. Lényeges szempont, hogy a ciklus milyen id6kozon-
ként ismétlédik — a ciklusokat iddtartamuk (periddusuk) szerint osztalyozhatjuk. A kii-
lonb6z06 periddusok 1étrejotte a gazdasagi €letben azt jelenti, hogy kiillonbozé egyensu-
lyi pontok vannak, ennek pedig az az oka, hogy az aruk és javak nagyon kiilonb6z6
idétartamon keresztiil teljesitik be a maguk gazdasagi funkcidit, igy létrehozasuk is
igen eltér6 idot és eszkozoket igényel.

Kondratyev (Kondratyev [1980], Kondratyev—Oparin [1989]) és Kuznets megkiilon-
boztettek rovidebb és hosszabb tavi egyensuly-tipusokat. Az elsé szinten Kondratyev a
piaci kinalatot tekinti valtozatlannak (egyes aruk és javak ugyanis csak rovid ideig funk-
cionalnak atalakitas nélkiil). Ide sorolhat6 szamos fogyasztasi cikk, nyersanyagféleség és
termelési eszkdz. Ezen javak allomanyénak cseréje és bovitése folyamatosan és rovid (1-
4 éves) id6szak alatt megtorténhet. A masodik, mar hosszabb periddusban az allotoke gé-
pi allomanyat tekinti Kondratyev valtozatlannak. Ide tartozik a termelési eszkozok (gé-
pek, berendezések) nagy része. Kondratyev utal Marx azon megallapitasara, hogy a tiz
évenként visszatérd valsagok vagy kozépceiklusok anyagi alapja a tiz év élettartamu ter-
meld-berendezések anyagi elhasznalodasa, cseréje és bovitése, mivel az 16késszertien tor-
ténik.

A Kondratyev-ciklusoknak jellemzdje még a globalitas, tehat egyfeldl az, hogy az
egész vildggazdasagra kihatnak (illetve, hogy szignifikdnsabban mutathaté ki nagyobb
gazdasagokban, orszagokban), masfeldl pedig, hogy nem maradnak meg a gazdasag ke-
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retei kdzott: megjelennek a demografidban, a politikaban, a biindzésben a divatban, a
miivészeti €s irodalmi irAnyzatokban, iskolakban stb.

A szintén orosz szarmazasu, Nobel-dijas Kuznets megallapitotta, hogy a lakoépiiletek
¢és a termeldilizemi célokat szolgdlo épiiletek eldallitasi ideje, cseréje, illetve élettartama
kilengéseket okoz (ezeket nem tekintette ciklusnak). E lengések idétartama véleménye
szerint 21-23 évre tehet6. Igy harmadikként egy kozéptava egyensulyi tipus alakul ki.

A negyedik egyensulyi tipus, a hosszu ciklus anyagi bazisat Kondratyev szerint az
alapvetd, évtizedekig funkcionald tokejavak allomanyéanak értékcsokkenése, potlasa és
novekedése teremti meg. Olyan tékejavak sorolhatok ide, mint a hatalmas épitmények, a
jelentds vasutvonalak, a csatornaépités, a talajjavitd berendezések, a kvalifikalt munkaerd
képzése stb.

A nemzetkdzi szakirodalom tehat az aldbbi négy konjunktiraciklust kiilonbozteti meg:

— Kitchin-ciklus (leltar- vagy készletciklus), 3—5 év;
— Juglar-ciklus (allando befektetési ciklus), 7-11 év;
— Kuznets-ciklus (épitési ciklus), 15-25 év (Kuznets [1930]);
— Kondratyev-ciklus (hosszi- vagy hullamciklus), 45-60 év.

Amennyiben a Kondratyev-ciklus hosszat (peridodusat) atlagosan 54 évnek tekintjiik, a
Kuznets-ciklust 18 évesnek, a Juglar-ciklust 9 évesnek allitjuk, a Kitchin-ciklust pedig
4,5 évesnek vessziik, akkor a kapcsolat jol lathato:

1 Kondratyev-ciklus = 3 Kuznets-ciklus = 6 Juglar-ciklus = 12 Kitchin-ciklus.

Bar a gazdasagi fejlédés igy talan tilsagosan leegyszerisitett, van igazsag ebben a
megfeleltetésben. Az elmult 100 év alatt a Kuznets-cstics megel6zte a Kondratyevet, és
harom-harom Kuznets-ciklus volt az utobbi két Kondratyev-ciklus alatt. A masodik vi-
laghaboru utan a Juglar-ciklusok mélypontjai a Kitchin-ciklusok mélypontjain voltak.
Egy masik vélemény szerint (Forrester [1982]) a négy ciklus egymastdl fiiggetleniil hat.
Jelenlegi ismereteink szerint nem lehet megmondani, hogy a két szemlélet koziil melyik
kozeliti meg jobban a valdsagot (Van Duijn [1982]).

A Konratyev-ciklusok Europaban a kovetkezéképpen alakultak:*

1790-[1815]-1850 1. Konratyev-ciklus, periédusa 60 év,
1850-[1875]-1896 2. Konratyev-ciklus, periddusa 46 év,
1896-[1930]-1945 3. Konratyev-ciklus, periodusa 49 év,
1945-[1970]-2000 4. Konratyev-ciklus, periddusa 55 év.

Ezen kiviil a toérténészek (tobbek kozott Braudel [1979] Labrousse [1933]) évszaza-
dos, Un. szekularis trendvaltozasrdl is irnak, igy tehat a Kondratyev-ciklus hossza is tobb-
sz0rozodik.

Az évszazados trendek alakulasa Europaban:

1250-
1510-
1740-
1896—

1350]-1510 1. szekularis trend, periddusa 260 év,
1650]-1740 2. szekularis trend, periddusa 230 év,
1817]-1896 3. szekularis trend, periddusa 156 év,
19731-? 4. szekularis trend, periodusa ? év.

% A zérojelen [] beliili évszam a ciklus csticspontja, tehat: mélypont — csticspont - mélypont, ami a ciklus periddusa.
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A befektetések hullimzasa gyakran a gazdasagi ciklus motorjanak tiinik. A kiilonb6z6
periodust gazdasagi hullamzasok 6sszekapcsolhatok a befektetések egyedi tipusaival: a
Kitchin-ciklus a készlet befektetéssel, a Juglar-ciklus a gépekbe és az eszkdzokbe torténd
befektetéssel, a Kuznets-ciklus az épitési befektetéssel és végiil a Kondratyev-ciklus az
alaptdkejavak létrehozéasaval. A kiilonboz6 idétartamti ciklusok egyidejlileg 1éteznek
egymds mellett, keverednek, mozgasukkal csokkentik vagy ndvelik az egész hullamzas
amplitdddjat. Ha példaul az évszazados trend felszallo aga talalkozik a Kondratyev-
ciklus leszallo agaval, akkor ez mérsékli a valsagot, ellenkezd esetben viszont erdsiti. Itt
is érvényesiil a fizikabol ismert interferencia jelensége, illetve torvénye. Egyszerti techni-
kai eljarasokkal a ciklusokat részmozgasokra oszthatjuk, kiszlirhetjiilk egyiket-masikat a
vizsgélni kivant mozgéas kimutatdsa érdekében. Beszélhetiink egy ciklus csokkend vagy
visszaesO szakaszarol anélkiil, hogy ez sziikségszertien magéba foglalna olyan valtozok
abszolut mértékli csokkenését, mint az ipari termelés vagy a nemzeti jovedelem. A no-
vekvo vagy csokkend ciklus szakasz meghatarozott a trendre vonatkozdan, amely 6nma-
gaban hosszu tavi folyamat alapjaul szolgal a gazdasagi tevékenységben. A trend felfed-
het6 a ciklus kikiiszobolésével (példaul mozgodatlagolassal, grafikus becsléssel, vagy a
szokasos legkisebb négyzetek modszerének alkalmazasaval), de figyelembe kell venni
azt, hogy amit ekkor trendnek tekintiink, az lehet, hogy mar a kdvetkez6 ciklus vagy an-
nak egy része.

Vizsgalodasainkat, bar a hosszabb tavu ciklusokat sem hagyjuk figyelmen kiviil, a ké-
sobbiekben elsésorban a konjunkturaciklusokra iranyitjuk. Ezek miikddésének torvény-
szertiségeit roviden a kdvetkezoképpen foglalhatjuk 6ssze (Granger [1980]).

A ndvekedési periodust kovetden az {izleti élet bizonyos részei tgymond sziik ke-
resztmetszetekkel talalkoznak, amikor megprobaljak tovabb bdviteni a termelést: hiany
lehet példaul nyersanyagokbol, specializalt munkaerébdl, tartalék alkatrészekbdl vagy
t6kébol. Amikor ez bekovetkezik, az iizletemberek Ovatosabbak lesznek és csokkentik
keresletiiket az olyan t6kejavak irant, mint a gépek, berendezések és felszerelések. Kész-
leteiket is csokkenthetik, ami a termelés lelassulasat okozza, és igy a nyereség bizonyta-
lanabba valik. Szintén bekdvetkezhet, hogy csokken a talordk szama és altalaban a mun-
kaid6, valamint ezzel egy id6ben megtorténhet a nyereséget mar nem vagy csekély mér-
tékben noveld tevékenységek megsziintetése.

Habar a gazdasag bizonyos részei mar bizonyitékkal szolgalnak arra, hogy vége az
iizleti ciklus ndvekedési szakaszanak, ennek ellenére mas részeket még mindig magukkal
ragadhatnak a gazdasag jelentOs tényez0i, mozzanatai. Ezért példaul a foglalkoztatas és a
termelés folyamatosan emelkedik, esetleg az egész id6szakban magas. Mindazonaltal
végso fokon a beruhazasok csokkentésére vonatkozd dontések befolydsolni kezdik a ter-
melést és a foglalkoztatast, és altalanosan tapasztalhatova valik a visszaesés. El6szor a
gépi beruhdzasok iranti igény csokken, de tartds visszaesés esetén ugyanez lesz tapasz-
talhat6 az épitkezésekre nézve is.

A visszaesés hatasara bekovetkez6 depresszio folyaman megsziinik a sziik termelési
keresztmetszet, a koltségek csokkenhetnek, a profitkilatasok javulnak, és egyre eréseb-
ben jelentkeznek az 1j fellendiiléshez vezetd erdk, melyeket néha segitenek a kormany
olyan politikai dontései, amelyek befolyasoljak a kormanyzati kiadasokat és a kamatla-
bakat. A gazdasag uj novekedési szakaszba kezd, és a ciklus onmagat ismétli.
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A KONJUNKTURACIKLUSOK KUTATASANAK ALAPJAI

Alapvetd fontossagu, mind a kormanyzati gazdasagi szakemberek, mind az iizletem-
berek szamara, hogy meghatarozzak és elore jelezzék a gazdasag rovid, kozép és hosszu
hullamainak forduldpontjait. A kormany gazdasagpolitikajaban akarja felhasznalni az er-
re vonatkozo informaciokat, példaul a ciklus megforditasara, kiilonosen visszaesés ide-
jén. Az lizleti vezetoknek pedig a beruhdzasi dontéshozatal folyaman sziikséges annak
ismerete, vajon boviil vagy sziikiil-e a gazdasag, a fellendiilés vagy a hanyatlas szakasza-
ban van-e az elkovetkez6 években.

Az 1929-1933 évi nagy gazdasagi valsagot kovetd 1937-1938. évi éles depresszio
késztette az Egyesiilt Allamok akkori pénziigyminiszterét, ifj. Henry Morgenthau-t 1937
Oszén arra, hogy a NBER-hez (National Bureau of Economic Research) forduljon. Azt
kérte, dolgozzanak ki egy indexekbdl, gazdasagi jelzdszamokbol allé indikatorrendszert,
amely segit el6re jelezni, mikorra varhatd a recesszio vége. Az NBER — felhasznalva a
megfigyelt gyakorlati empirikus viselkedési formakat és az iizleti ciklus elméleteket — ki-
valasztott szamos olyan iddésort, amelyek az iizleti tevékenység eléggé megbizhatd indi-
katorainak igérkeztek.

1880-ig visszamenden 487 darab havi és negyedévi idésort vizsgaltak meg, melyek
koziil kivalasztottak 71-et, ezek valtak az indikatorok alapjava. Az indikatorokat harom
csoportba soroltak: sietd (megel6zd), egyiitt halado (egyidejli), lemaradd (kés6). Az
NBER ma is ezt az osztalyozasi rendszert alkalmazza, jollehet a felhasznalt valtozok mo-
dosultak az idék soran.

A gazdasagi (vagy klima-) indikatorok érzékeny sorok, amelyek egyéb mas fontos so-
rokat megelézve, azokkal egyidejiileg, vagy azokat kovetve érik el csucspontjukat, illetve
mélypontjukat. A megel6z6 indikator sorok azok, amelyek varhatban a teljes gazdasagot
megeldzve érik el a forduldpontot. Ha bizonyos soroknal fordulat bekovetkezését figyel-
jik meg, azt mondhatjuk, a teljes gazdasag is hamarosan a forduldpont kozelébe jut.
Prognoziskészités szempontjabol a legnagyobb jelentdsége értelemszeriien ezeknek a
megel6z6 indikatoroknak van.

A kozelitleg egyidejl indikatorok nagyjabol az iizleti ciklussal azonos idépontban
érik el a forduldopontot. Ezért, amikor azt latjuk, hogy az egyidejii indikatorok tobbsége
megvaltoztatja iranyat, ez annak a bizonyitéka, hogy a fordulopont mar bekdvetkezett a
gazdasagban.

A lemarad6 (késd) indikatorok olyan sorok, amelyek lassan reagalnak a gazdasag f6
részeinek valtozasaira. Azaz, ha a késé sorokban valtozas figyelheté meg, ez elég nagy
bizonyossaggal azt jelenti, a fordulopont a kézelmultban bekovetkezett (Hoos [2003,
Sipos [1985], Sugdr [2004]). Ezt szemlélteti a 2. abra: az A-val jel6lt vonal a megel6z6
indikatort (leading indicator) mutatja, vagyis azt, amely el6bb kezd ndvekedni és éri el
csticsat, mint az altalanos tizleti ciklus. Kozel egyidejii indikator (coincident indicator) a
B-vel jelzett vonal, a késo indikator (lagging indicator), amelyet C betiivel jeldltiink, ké-
sésben van, azaz akkor érkezik csticspontjara, amikor az altalanos tizleti ciklus mar tilju-
tott azon.

A megel6z6 indikatorra (A) példa a lakasépités, a beruhazasok, a rendelésalloma-
nyok, az érzékeny arak valtozasa, a pénzkinalat stb., mutatoi, a kozel egyidejii indikatorra
(B) példa a foglalkoztatottsagi, a kapacitaskihasznalasi, a termelékenységi, az eladasi, a
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banki, (példaul kamatlab) stb. mutatok, a késo indikatorokhoz (C) sorolhatjuk a készlet-
alakulas, a jovedelmek stb. mutatoit.

2. abra. Gazdasagi indikatorok tipusainak szemléltetése

A

\

C - T

cstcspont mélypont

Nagyon kényelmes helyzetben lennénk, ha létezne egyetlen sor (vagy igen kis sza-
mu sorok), amelyek tévedhetetleniil elére jeleznék a jovot. Mivel ez nem 4ll fenn, az
elemz6 szembekertil azzal a problémaval, hogy olyan sorokat kell kivalasztania — kor-
latozott szamban —, amelyek hasznosak lehetnek. A multban a kutatok foként sajat ta-
pasztalataikra, mérlegelésiikre alapozva valasztottak. Ma mar 1étezik egy kifejlesztett
értékelési skala (scoring scale) a szelekciods eljaras elsegitése érdekében, mely utmuta-
toként szolgal, bar természetesen nem kiiszobdli ki a dontés és valasztas sziikségessé-
gét. A skala megfeleld eszkoz a kutatdk szamara a figyelembe vett tényezok értelmezé-
sére és sulyozasara. Az indikatorokat a fontosabb nemzetkdzi gazdasagi folyodiratok
(példaul a Financial Times) a televizidos adok (CNN, BBC stb.) gazdasagi hiradésai
rendszeresen kozlik. Magyarorszagon egyebek kozt a KSH, az MNB, a Figyelo kozli a
gazdasagi jelzészamokat.

A konjunkturaciklus jellemzésére hasznalt mutatok értékelésekor az alabbi szempon-
tokat szoktak figyelembe venni (Granger [1980]): gazdasagi jelentdség, statisztikai he-
lyesség, adekvatsag, torténeti Osszhang az {iizleti ciklussal, ciklusos id6zités, simasag,
gyorsasag, azonnali kozolhetdség.

— Gazdasagi jelentéség. Egy konkrét idosor értékelésénél az elemzd két dolgot vesz
figyelembe. Az elsé az idGsor szerepe az adott gazdasagi folyamatban, az iizleti ciklus
elméletek szerint. Valdszinti, hogy minél inkabb kozponti ez a szerep, annal magasabb az
érték. A masodik megfontolas a sorok altal atfogott teriilet szélessége (példaul a gyaripar-
ra vagy az egész gazdasagra érvényes-e az idésor). Minél szélesebb teriiletre terjed ki,
anndl valoszinlibb, hogy bizonyos atlagos mennyiségek gy viselkednek, hogy az id6sor
helyesen ,,teljesit”, még akkor is, ha kiilonb6zé komponensek esetleg Iényegesen valtoz-
nak. Ebben az esetben azonban nem egyszerii az értékelés, mivel a sziikebb teriiletre tor-
ténd kiterjedést elonyben részesithetjiik bizonyos esetekben, hogy a specifikus valtozaso-
kat pontosabban megragadhassuk.

— Statisztikai helyesség. Jonéhany kritériuma van annak, hogy megitéljiikk az idésorok
statisztikai helyességét, és legmagasabb értéket akkor adunk, ha minden kritériumnak meg-
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felelnek. A soroknak lehet6leg az adatszolgaltatasi rendszeren kell alapulniuk, és nem indi-
rekt (kozvetett) forrdson vagy becslésen. Az adatfelvételnek teljes kortinek kell lennie, vagy
nagyon jo mintavételi technikat kell alkalmaznia. Az adatokat a teljes elemzendd idészak
folyaman gytjteni kell. Szabalyos id6kozonként gondoskodni kell az elézetes becslések fe-
Lilvizsgalatarol. A soroknak természetesen simaknak kell lenniiik vagy azokat szezondlis
simitasi modszereknek (altalaban mozgoatlagolasnak) kell alavetni. A soroknak az idében
j0l 6sszehasonlithatoknak kell lenniiik. Legtobbszor havi adatokat hasznalnak.

— Adekvatsag, torténeti 6sszhang az tizleti ciklussal. LehetOség szerint a soroknak mi-
nél pontosabban kell illeszkedniiik a multbeli ciklusokhoz. Ez nemcsak a mozgas azonos
iranyat foglalja magaban, hanem a megkdzelitden azonos amplitiddt is. Nem lehetnek
téves iranyu fordulatok és/vagy tjabb keletii bizonyitékok ellentétes iranyu mozgasokrol.

— Ciklikus idozités. Az 1d6zités jelentsége tobb mint nyilvanvalod, azaz a sorok min-
dig sietdk (megel6zok), egyidejiick vagy késok az iizleti ciklushoz képest. Magasabb ér-
ték megszerzéséhez az idozitésben a soroknak kis szorddast kell mutatniuk a megel6zés
(késés) hosszaban, nem lehetnek téves iranyt fordulatokrol sz616 bizonyitékok.

— Simasag. A simasag (egyenletesség) alapjan magasabbra értékelt sorok természete-
sen mentesek a szezonalis és a szabdlytalan hullamzastdl, és jol meghatarozott ciklikus
valtakozast mutatnak.

— Gyorsasag, azonnali kozélhetéseg. A gyorsasagot tekintve azok az iddsorok hasz-
nalhatobbak, amelyek leghamarabb rendelkezésre allnak, aldrendelve ennek a jelentés
pontossagara, vagy a feliilvizsgalat sziikségességére vonatkozo megfontolasokat.

A FOBB MAKROMUTATOK
ROVIDEBB CIKLUSAI MAGYARORSZAGON

A konjunktirakutatas tapasztalati anyagat nagyobbrészt statisztikai idésorok képezik,
melyek folyamatos és részletes adatgytjtést kivannak. Legnagyobb jelentOsége a napi,
heti, havi, illetve negyedévi adatoknak van, mig az évi adatok kevésbé fontosak. A rend-
szervaltast kdvetden Magyarorszagon széles kort statisztikai adatszolgaltatas kezdddott,
illetve részben folytatodott, aminek célja a konjunktirakutatashoz nélkiilozhetetlen adat-
bazis létrehozasa volt.

Az egyik legfontosabb forras a KSH Statisztikai Havi Kozleményei, az ebben megtalal-
hat6 konjunktiramutatok adatai a rendszervaltast kvetéen napjainkig. Ezen adatok tobbsé-
ge 1991 ota havi bontasban rendelkezésre all. A forrdsok ma mar az internetrdl is elérhet6k
(http://portal.ksh.hu, http://www.bet.hu, http://www.p-m.hu, http://www.mnb.hu). Problé-
mat jelent ezeknél a forrdsoknal, hogy ezek az adatok nem vagy csak részben allnak ren-
delkezésre azonnal feldolgozhat6 elektronikus formatumban (példaul Excel fajlban), igy az
Excel-tablazatok osszeallitasa idSigényes feladat volt.

Az elemzés és a prognosztizalas modszere

Jollehet az elemzés elsésorban a kozéptavi ingadozasokra iranyul, figyelembe kell
venniink az évszazados trendek és a hosszl, in. Kondratyev-ciklusok alakulasat (Sipos

* Ebben a munkaban a ,,Regionalis politika és gazdasagtan” ¢ PhD-oktatésban résztvevé hallgatéim voltak segitségemre.


http://portal.ksh.hu/
http://www.bet.hu/
http://www.p-m.hu/
http://www.mnb.hu/Engine.aspx
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[1997], Sipos [1998], Sipos [2002a], Sipos [2002b]) is. Ezeket a 3. abra mutatja. Az abra-
rol lathatd, hogy a negyedik évszazados trend 1896-ban kezd6dott, tetdzése 1973-ra tehe-
td, és jelenleg a leszalld agban vagyunk. Valoszintisithetd, hogy ugy 2030 kérnyékén ér-
jik el a mélypontot. A negyedik Kondratyev-ciklus 1945-t61 1970-ig emelkedett, majd
innentdl csokkent, nagyjabol 2000-ig. A rendszervaltas tehat akkor kovetkezett be, ami-
kor a hosszabb ciklusok leszallo agban voltak és felerdsitették egymas hatasat. Ervénye-
stilt tehat az interferencia jelensége.

3. abra. Az évszdzados trendek és a Kondratyev-ciklusok alakulasa Eurdépaban
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Az évszazados trend

Kontratyev-ciklus

Forras: Sipos [2002a].

A konjunktaramutatok, illetve gazdasagi jelzoszamok koziil a kdvetkezok alakulasat
kivanjuk elemezni a rendszervaltast kovetd adatsorok alapjan: egy fére jutd GDP, kiilke-
reskedelmi egyenleg, export és import, az ipari belsd értékesitési index, munkanélkiiliek
szama, nominalis és realkeresetek, épitett lakasok szama, a kozponti koltségvetés egyen-
legei, fogyasztoiar-index, devizaarfolyamok és a BUX-index.

Az id6sor GsszetevOi havi, napi adatok esetén a rovidciklus vizsgalatanal a kovetke-
z0k lehetnek:

— trend — ez lehet valamely hosszi ciklus fel, vagy leszallo aga,
— 3-5 éves Kitchin-ciklus,

— szezonalis hullamzas,

— véletlen hatas.

Ha csak rovidebb ciklusokat vizsgalunk, akkor a szezonalis és véletlen hatast kikiisz-
0boljiik mozgodatlagolassal, és ezutan analitikus trendet illesztiink. A mozgoatlag tagsza-
ma havi adatoknal 12, a BUX-indexnél viszont az egy éven beliili t6zsdenapok szamaval
egyenld, ez 252 tagszamot jelent. A mozgodatlagolassal nyert idosor a feltételezés szerint
mar csak a trendet és a ciklust tartalmazza. A mozgoatlagolasu adatokhoz analitikus
trendfiiggvényt illesztliink. A konjunkturaciklust a trend koriil hullamzo mozgoatlagolasu
gorbe mutatja (a trendet tehat egyensulyi vonalnak tekintettiik). Az analitikus trendfiigg-
vény tipusanak kivalasztasat a grafikus abra segiti, illetve tobbféle trendfiiggvény illesz-
tésénél az R* mutatok szolgaltatnak informaciot az illeszkedés szorossagarol.
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Az egy fore juto brutto hazai termék alakuldsa

A 4. abraban az egy fore jutdo hazai termék (folyo aron, forint) 1991 és 2004 kozotti
évenkénti alakulasat (http://portal.ksh.hu/pls/ksh/docs/hun/xftp/idoszaki/pdf/gdpeveloz2.pdf)
és az illesztett linearis trendet abrazoltuk. Mivel éves adatokkal dolgoztunk, mozgoatlagolast
nem kellett alkalmazni.

4. abra. Az egy fore juté brutto hazai termék alakuldsa folyo dron
(forint)
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Az egy fore jutd bruttd6 hazai érték folyd aron a rendszervaltast kovetden igen ala-
csony volt, 1991-ben példaul 240 ezer forint, és csak 1999-ben haladta meg az 1 millid
forintot. Ez azt jelenti, hogy az egy fére jutd bruttd hazai érték folyd aron 1999-ben
1991-hez képest 4,6-szorosara nott. 2004-ben 1991-hez képest a novekedés mar majd-
nem nyolcszoros, amiben természetesen benne van az arndvekedés hatasa is. Az abran
lathato, hogy az 1991-es évtdl kezdve az egy fore jutdo GDP lassan kezd el emelkedni,
és novekedése egy linearis trendet kovetve igazan dinamikusan csak 1998-ban indul el.
A trendhez képest a leszallo ag 7 évig tartott 1993 és 2000 kozott, a felszallo ag 2000
oOta tart. Az egy fore jutd bruttd hazai érték folyo aron torténd tovabbi novekedése var-
hatd, a linearis trend alapjan az évenkénti atlagos abszolut ndvekmény (mely tartal-
mazza az arvaltozasok hatdsat is) 13 860 forint/év. Ha ez a trend folytatodik, akkor 6t
év mulva 2009-ben az egy fére jutd bruttd hazai érték folyo aron 2,5 millid forint lesz.
Varhato viszont, hogy a ciklus felszallo aga megfordul, ami csdkkentheti a linearis
trend altal jelzett értéket.

A rendszervaltast kovetden az alacsony egy fore jutd6 GDP oka a szerkezetvaltas elin-
dulasa volt. A piacgazdasagra valo atallas a gazdasagtalanul miikodoé nehézipar és a ba-
nyaszat, valamint az épitdipar leépitésével jart, amivel parhuzamosan jelentdsen fejlédtek
a korabban elhanyagolt szolgaltatasi agazatok.
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A kiilkereskedelmi forgalom (kivitel és behozatal 6sszesen) alakuldsa

A kiilkereskedelmi egyenleg (export-import) 1992. januar és 2004 augusztusa kozotti
alakulasat mutatja az 5. abra. A kiilkereskedelmi egyenleg csak két honapban volt pozitiv
(1992. januar és majus honapokban), a maskiilonben névekvden negativ iranyzat mellett.
A legkisebb értéket 2004 aprilisaban érte el, amikor —246 milliard forint volt a kiilkeres-
kedelmi egyenleg értéke.

5. abra. A magyar gazdasag kiilkereskedelmi egyenlegének (export-import) alakuldsa
Milliard forint
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Az idésorhoz illesztett linedris trend alapjan lathatd, hogy honaponként atlagosan 617
millio forinttal romlott az egyenleg. A konjunkturalis hullamzas szabalytalan és 2002 6ta
leszallo agban van. Az elkdvetkezd években a trend és a ciklus ereddjeként a kiilkereske-
delmi egyenleg tovabbi romlasaval szdmolhatunk.

6. abra. A magyar gazdasag kiviteli (export) adatai
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7. abra. A magyar gazdasag behozatali (import) adatai
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Eredeti idésor 12 tagi mozgoatlag === Trend

A 6. abra a kiviteli, a 7. abra a behozatali adatok alakulasat mutatja foly6 aron. Mindkét
esetben masodfoku parabolikus trendet illesztettiink az idésorhoz. A konjunkturalis mozga-
sok hasonloak a trendhez: 1994 és 1998 kozott leszalld ag, 1998 és 2002 kozott felszallo ag,
2002 o6ta leszallo ag. Az import varhatéan dinamikusabban fog néni, mint az export.

Az ipari belsé értékesitési index alakulasa

Az ipari bels6 értékesitési index alakuldsat mutatja a 8. abra (a bazis 1985=100 szaza-
1€k). Az index lassu novekedést mutat. 1992 és 1995 kozott felszallo ag, 1995 és 1998 ko-
z6tt leszallo ag, majd 1998 és 2001 kozott ujra felszalld agat regisztraltunk a trendhez ké-
pest. 2001-t81 az adatok és a trend egybeesnek, tehat nem mutathato ki a ciklus. A felszallo
agak amplitidoi nagyobbak a leszallo agakénal. A varhato tendencia lassti novekedés.

8. abra. Az ipari belsd értékesitési index alakuldasa
(Index: 1985 = 100,0)
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A munkanélkiiliek szamanak alakulasa

A 9. abra erételjes ingadozast mutat a munkanélkiiliek szamanak alakulasaban 1990
és 2004 kozott. A munkanélkiiliek szama kés6 gazdasagi jelz6szam, tehat koveti a kon-
junktaraciklus alakulasat.

9. abra. A munkanélkiiliek szamdanak alakulasa
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Munkanélkiiliek === Trend

A rendszervaltast kdvetéen a magyar tarsadalomnak, illetve a politikai és gazdasagi
vezetdknek uj, korabban ismeretlen akadalyokkal kellett szembesiilnilik. A magyar gaz-
dasagnak a korabbi évtizedekre jellemz6tdl merében kiilonbozo kihivasoknak kell meg-
felelnie. A piacgazdasaghoz vald csatlakozas sok negativ hatassal jart egyiitt. A korabbi
iddszakban a teljes foglalkoztatas elérése volt a kitlizott cél, melyet az akkori vezetok
probaltak elérni, akar mesterségesen is. A tarsadalom nem ismerte a tomeges munkanél-
kiiliség fogalmat, ezért is okozta talan a legnagyobb problémat és kihivast a kilencvenes
évek elso felében a korabbi idGszakhoz viszonyitva igen nagy munkanélkiiliség. A rend-
szervaltast megel6zden 1étezett viszont a kapun beliili munkanélkiiliség, ami azt jelentet-
te, hogy a dolgozok egy része (becslések szerint 20 szazaléka) megjelent ugyan a munka-
helyén, de hasznos munkat nem végzett.

A gazdasag atallasa aldozatokkal jart (tobbek kozott banyak és nagy nehézipari ipar-
telepek bezarasa), és mar az elsé évben drasztikusan megnétt a munkahellyel nem ren-
delkezok szama, és ez a ndvekedés folytatodott a kdvetkezd években. Az 1992-es év volt
a csucspont. A munkanélkiiliek 1990-es szama (79 521) 1992-re kozel 600 ezerrel nott
(663 027). A tudatos gazdasagpolitikanak, illetve a kilencvenes évek masodik felében jel-
lemzben kedvezd gazdasagi novekedésnek kdszonhetden sikeriilt csokkenteni a munka-
nélkiiliek szamat. Az 1990-es évek végére atképzésekkel, tokebearamlassal, munkahely-
teremtd politikdval egy viszonylag stabil munkaerdpiac alakult ki.

A munkanélkiiliek szama 1992 6ta csokken, de 2001-t61 — ha nem is jelentds mérték-
ben — ujra emelkedik. 2004-ben 2001-hez képest a novekedés 9 szazalék. Természetesen
a piacgazdasagban nem varhato el, hogy megvalosuljon a teljes foglalkoztatas, mind-
amellett ugy néz ki, hogy sikeriilt egy a korabbiakhoz képest alacsonyabb szinten stabili-
zalni a munkanélkiiliek szamat. A mindenkori vezetés feladata, hogy ezt a szamot tovabb
csokkentve — akar kiilsé kényszer hatasara is (EU és Eurdzona kérdéskore) — a munka-
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nélkiiliek szama elérjen egy idealis, elfogadhato értéket. Az eldrelathatd tendencia szerint
a munkanélkiiliek szama csokkenni fog.

A nominal- és a redlkeresetek alakulasa

A 10. abra az egy keresore jutd nettd nominal atlagkereset és a fogyasztoiar-index
alakulasat mutatja, mig a 11. dbra e két mutaté hanyadosat, az egy keresore juto realkere-
set alakulasat szemlélteti 1991 és 2003 kozott, a bazis év mindharom esetben 1990
(1990=100 szazalék).

10. dbra. Egy keresdre juto netté nomindl atlagkereset és a fogyasztoidr-index alakuldsa
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Az egy keresore jutd redlkereset az 1990-es bazishoz képest csak 2002-ben haladta
meg a 100 szazalékot, tehat a fogyasztoiar-index novekedése 2002-ig mindig meghaladta
a nettd nominal atlagkereset ndovekedését.

Az egy keresore juto realkereset hirtelen novekedést mutatott 1994.-ben (94,47 sza-
zalék), 1998-ban (85,62 szazalék) és 2002-ben (107,57 szazalék). Az el6z6 évhez ké-
pest a novekedés 1994-ben 6,35 szazalék, 1998-ban 2,97 szazalék, 2002-ben pedig:
12,86 szazalék.* A tendencia kedvezd, és varhato, hogy az egy fore jutd realkereset no-
vekedni fog az elkdvetkezd években. Ennek egyik tényezdje az inflacio varhato tovab-
bi csokkenése.

Az épitett lakasok szamdanak alakuldsa

A 12. abra az épitett lakasok szamanak alakuldsat mutatja, az tidiilok nélkiil. A lakas-
épités vezetd gazdasagi jelzoszam, tehat alakulasa megel6zi a konjunktiraciklus alakulasat.

12. dbra. Epitett lakasok szama, tidiil6k nélkiil
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A masodfoku parabola novekedést jelez eldre. A ciklusos mozgas erételjes, 1993-ban
és 1999-ben mélypont volt, 1997-ben és 2003-ban pedig csticspont. A ciklus hossza 6 év
(1993-[1997]-1999). A ciklus varhat6 leszallo aga mérsékelheti a novekvo trendet. Az
iddsor hossza nem tette lehetévé az épitési, a mintegy 25 éves Kuznets-ciklus kimutata-
sat, de e tanulmanynak ez nem is volt a célja.

A kézponti kéltségvetés év végi egyenlegei

Az allamhaztartas egyenlegén beliil a kozponti koltségvetés egyenlegének (bevétel-
kiadas) alakulasat mutatja a 13. abra. Az adatok az év végi, decemberi allapotot tiikrozik
az évkezdettdl szamitva. Egyetlen évben volt pozitiv az egyenleg 1996-ban (81,4 milliard
forintos értékkel), a negativ egyenlegek koziil abszolut értékben a legnagyobb hiany

* Ennek valoszinii oka az, hogy a felsorolt években parlamenti vélasztasok és kormanyvaltasok voltak. A 11. dbran
nyomon kovethetd a négyévenkénti valasztasi ciklusok hatasa.
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2002-ben kovetkezett be, értéke ekkor —1474 milliard forint volt.> A hiany novekedése
2002 6ta szembetiinden nagy mértékii.

13. abra. A kézponti kéltségvetés év végi egyenlegei

Milliard forint

250 -

0 e R e
asouuuu U» B S B

-500 L — —1
-750 — —
-1000 —
-1250
-1500 —
-1750 -

1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004

A fogyasztéiar-index alakuldsa®

A fogyasztoiar-index az inflacio fontos mérészama. Az inflacié természetes jelenség
barmely piacgazdasagban, egy bizonyos mértékig még hasznos is, hiszen a gazdasag bo-
viilését eredményezi. Ugyanakkor egy szintet meghaladva kifejezetten karos a gazdasag
szempontjabdl: egyfeldl egyoldalu inflacids arnyereséget nyljt a nem hatékony struktu-
raban miikddo vallalatoknak (hiszen fellazitja a koltségvetési korlatot), igy a pazarld val-
lalat nem kényszeriil termelési szerkezetének modositasara, makroszinten pedig nem
megy végbe a szerkezetvaltas. A magas inflacio mellett a banki kamatok is magasak, igy
kevesebb hitel keriilhet kihelyezésre, ami gazdasagi pangast okoz. Végezetiil pedig a tar-
sadalmat is érinti: gazdasagi pangas esetén ugyanis nem csak a munkanélkiiliség magas,
hanem a jovedelmek novekedése sem koveti az emelkedd inflaciot, igy beindul az orszag
lakossaganak elszegényedése. Az adatsorok azt bizonyitjak, hogy mindharom hatas jol
nyomon kovethetd a rendszervaltas utani magyar gazdasagban. A 14. dbra havi bontas-
ban mutatja a fogyasztoiar-indexek valtozasat 1989. januarjatol 2004 decemberéig (KSH
Statisztikai Havi Kéozlemények). Az abran egyértelmiien lathatoak a felszallo agak, me-
lyek 1991 aprilisa és juliusa kozott 35 szazaléknal is magasabb fogyasztoiar-index nove-
kedést mutattak. Ezek az arcsucsok megismétlodtek 4 év milva 1995 aprilisa és juliusa
kozott, amikor a fogyasztoiar-index 30 szazaléknal nagyobb novekedést mutatott az eld-
z6 év hasonld honapjaihoz képest. A leszallo agak (1994. februar és 1999. januar) a

® 2004-re becsiilt adat KSH Statisztikai Havi Kozlemények 2004. 10. sz.

® A Tanulmanyok Nyitrai Ferencné professzor asszony tiszteletére c. tanulmanykotetben (Janus Pannonius
Tudomanyegyetem. Pécs. 1996.) bemutattuk a fogyasztoiar-indexek (1989. januar—1996. jinius kozotti havi adatok) kiilonbozd
modszerekkel torténd prognosztizalasat (Kiss Tibor— Sipos Béla: exponencialis simitas, Herman Sandor: Census 1., Pintér
Jozsef: spektralanalizis, Rédey Katalin: Box-Jenkins modellek, Rappai Gdbor: inflacio és a kamatlabak kapcsolata). A
spektralis stiriiségfuggvény frekvenciai jelezték a csillapodo rezgést, az exponencialis simitas nem adott megbizhatd eredményt,
a Box—Jenkins-modellek rovid tdvon viszonylag jo eldrejelzést adtak, de a leszallo agat nem tudték elérejelezni, a CENSUS I1.
a valos arindexeknél nagyobb értékeket prognosztizalt.
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trendhez képest kisebbek, mint a felszallo agak. Az argérbéhez masodfoku parabola il-
leszthetd, és a fogyasztoiar-index ezen trend koriil ingadozik. A trend a kovetkezd évben
a fogyasztdiar-index csokkenését jelzi eldre.

14. dbra. Fogyasztoiar-index a javak f6bb csoportjai szerint (0sszesen)

150,0

140,0

1300 fh A v =-0,00072 — 0,0004f + 125,72

R*=0,7119

1200 -

110,0

100,0 ~_

80,0 Ao T
U ool g o oo g

cooclelee e oceeeeeeeleeeereeceeacoe
R el ol Nl ol ol il ol el Sl el Sl el el S
cooleee e oeeeeeeeeegeeeeeeeeesog
AN~ —A AN N NTTVNVOO-NONRND D — — AN NNt <
BEARDDDNDD DN DDA NIDNARII_ OO S S
ERARADIITT AN IO OO SSSSSS
ﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁﬁ AAAAAARI I

Fogyasztoiar-index mm— Trend ]2 tagl mozgoatlag

A konjunkturalis és szezondlis armozgasok csillapodd rezgést mutatnak, vagyis
multiplikativ kapcsolatrol van szd, mivel a trend siillyedd irdnyzat. A trendtdl valo elté-
rés mélypontjai: 1994. februarban 116,6 szazalék, majd 1999. januarban 109,8 szazalék.
A trendtdl valo eltérés csticspontjai: 1991. juliusban 138,2 szazalék, 1995. juniusban
131,0 szazalék, végiil 2004. majusban 107,6 szazalék. A hullamhossz egy teljes hullam-
nak a hossza, példaul csucsponttdl csucspontig, ami ebben az esetben 1991 juliusa és
1995 juniusa kozott 47 honap, tehat kozel 4 év; 1995 juniusa és 2004 majusa kozott 108
hénap, vagyis 9 év. A hullamhossz a mélypontok esetében 1994. februartél 1999. janua-
rig terjedt, ami 61 honap, gyakorlatilag 5 év. Az elso teljes hullam hossza igy 4+5=9 év,
ami nagyjabol megfelel egy befektetési (Juglar-) ciklusnak. A felszallé 4g amplitaddja
nagyobb mint a leszalld agé, aminek valdszinii oka, hogy az évszazados trend €s a hosszu
ciklus 1973—1978 utan leszallé agban volt. A trend csokkenést jelez elére, de ezt a ked-
vezd tendenciat modosithatja a konjunkturalis ciklus varhato felszallo aga.

A devizaarfolyamok alakulasa

A forrasadatokat, azaz a devizaarfolyam értékeket napi bontasban gyiijtottiik’ Gssze
azzal a pontositassal, hogy devizaarfolyamok természetesen csak munkanapok alkalma-
val allnak rendelkezésre. A lehetséges napi devizaarfolyamok koziil az MNB altal jegy-
zett mindenkori hivatalos arfolyamot, azaz a kdzéparfolyamot tekintettiik forrdsadatok-
nak, szamitasainkat ezekkel az érté¢kekkel végeztiik.

7 Az adatgyiijtésben kozremitkodott Gubesi Lajos Levente 1. évf. Regionalis politika és gazdasagtan PhD-hallgato.
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A 15. ébra a forint és euré (HUF/EUR) a forint és dollar (HUF/USD) arfolyamok napi
alakulasat és linearis trendjét mutatja 2002. augusztus 21. és 2004. november 1-je kdzotti
munkanapokon. A 16. dbra az USD/EUR arfolyamokat ¢€s lineéris trendet tartalmazza,
ugyancsak 2002. augusztus 21. és 2004. november 1-je kozotti munkanapokon. A dollar
forintban meghatarozott arfolyamat alapvetden két tényezd hatarozza meg, a HUF/EUR
¢és az USD/EUR arfolyamok. Ennek okai a kovetkezok: a forint arfolyama teljes mérték-
ben az Euréhoz van kotve, egészen pontosan a savszélességek a meghatarozott
HUF/EUR éarfolyamhoz képest vannak meghatarozva (kordbban a devizakosar tartalma-
zott USD-t is, egyre csokkend aranyban). Magyarorszag vilaggazdasagi hatdsa nem jelen-
tds, gazdasagi kapcsolatainak tulnyomo része az eur6zondhoz kotodik.

15. abra. Devizaarfolyamok alakulasa
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Mindebbdl kovetkezik, hogy a HUF/EUR arfolyam gyakorlatilag nincs hatassal az
USD/EUR arfolyamra, az USD/EUR arfolyam valtozasa kdzel azonos valtozast eredmé-
nyez a HUF/USD arfolyam mozgésaban (el6bbi esetben a korrelacios egyiitthatd 0, mig
utobbi esetben 1). A vizsgalt id6szak elejétdl 2003. januar 16-ig lassan, de egyenletesen
erdsodott a forint. Ekkor az eurdhoz képest 234,69-ig, az arfolyamsav sz€léig erdsodott,
sOt a hivatalos devizapiaci kereskedési id6 utan egészen 232,60-ig. Ettdl kezdve a forint
gyengiilt.

A HUF/USD éarfolyamra hato jelentds tényez6 a dollar és eurd kozotti arfolyam. Az ira-
ki habort megkezdése utan jelentkezé dinamikusabb dollar gyengiilést, illetve az azt kdvetd
korrekciot leszamitva folyamatosan és egyenletesen csokkend USD/EUR arfolyamot ta-
pasztalunk. A linearis trend gyengiild dollart mutat, viszonylag magas R? értékkel (0,83),
azaz a linearis trendhez képest viszonylag alacsony szorassal. A HUF/EUR grafikon linea-
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ris trendjéhez képest magasabb R” érték nem varatlan, hiszen a trendhez képest kisebb az
egyes események miatti piaci tilreagélas a dollar-eur6 viszonylatdban. A dollér trendszintli
gyengiilése az eurdhoz képest szazalé¢kosan jelentdsebb, mint a forint trendszintli gyengiilé-
se az eur6hoz képest. A HUF/USD éarfolyam a fenti hatdsok dsszessége.

Ezek alapjan — a grafikonon is jol kovethetd modon — a forint a vizsgalt id6szakban
trendszinten er6sodik a dollarhoz képest, a linearis trend R* értéke alacsonyabb, mint a
HUF/EUR, illetve még inkabb az USD/EUR esetében, a linearis trend egyeneséhez ké-
pest a szoras nagyobb.

16. dbra. A dollar és az euro kozatti darfolyam alakuldsa
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A BUX-index alakuldsa®

A tdzsdékre kivaltképp jellemzé a hullamzé mozgéas. Az arfolyamok mozgédsdban
szabalytalan periodust és amplitadoju ciklusok figyelheték meg. A Budapesti Ertéktézs-
dén (BUX) jegyzett egyes papirok arfolyam-ingadozasa — a vezetd részvényekét lesza-
mitva — jelentdsnek mondhatd. A legkiegyensulyozottabb képet mutatdé BUX-index hasz-
nalata kedvez6bb lehetdséget teremt statisztikai trendek, szabalyossagok megallapitasara,
mivel az index a benne szerepld részvények Osszessége eredményeként kisebb kockazatot
jelenit meg az egyes részvények kockazatahoz képest.

Amennyiben a BUX-indexet a magyar gazdasag vezet6 cégei részvényindexeinek jel-
z0jeként tekintjiik, elmondhato, hogy az a befektetok pillanatnyi anticipacioit is tiikrozi.
Amennyiben a befektetdi réteg elfordul a részvénypiactol, bizonyosan részvényarfolyam-
esés kovetkezik be. Ha kereslet mutatkozik a befektetdi piacon, akkor ez felhajtja a kur-
rens részvények arfolyamat és a BUX-index értékét.

A BUX-index jelentdsen hullamzik, &m megallapithaté az index emelkedése 1991 és
2004 kozott, az index ugyanis tobb mint a tizendtszordsére nott a vizsgalt idészakban. A

8 A BUX indexsort dr. Rappai Gdbor egyetemi docens bocsatotta rendelkezésre. Az interneten elérhetd a BUX-index az
alabbi cimeken: http://www.bet.hu, http://www ksh.hu.
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BUX-index a vizsgalt idoszakban legalacsonyabb napi zar6 értéken 1993. majus 14-én
zart (717,75 ponton), mig a legnagyobb zard napi értéket 2005. januar 17-én érte el
(15 419 ponton). A legkisebb és a legnagyobb zaro6 érték kdzott tobb mint huszonegysze-
res a kiilonbség.

A masodfoku parabola mutatja a trendet, igy megkiilonbozhet6k a ciklusok le és fel-
szallo agai. 1992 és 1997 kozott leszallo agat, 1997 és 2001 kozott felszallo agat, 2001 és
2003 kozott leszallo agat, és 2003-t61 jra felszallo agat kiillonboztethetiink meg az anali-
tikus trendhez viszonyitva. Az 1997 és 2001 kozotti idészakban jelentésen ingadozott a
BUX-index. A mozgoatlag tagszama a tézsdenapok szamaval (252 nap) egyenld. A kon-
junkturalis és a trend komponens is a BUX-index novekedését jelzik eldre.

17. abra. A BUX-index napi zaro értéke és 252 napos mozgodtlaga
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A vizsgalt makromutatok alapjan azt lathatjuk, hogy a rendszervaltas utan a magyar
gazdasagban — amely a korabbi tervutasitidsos gazdalkodasi rendrdl atallt a szabad piac-
gazdasag altal meghatarozott itra — az inflacio trendje csokkend, a BUX-index dinamiku-
san n6tt, emelkedtek a redlbérek, csokkent a munkanélkiiliség. A magyar gazdasag nove-
kedési palyaja tehat kedvezo, és kiilondsen az 1996 utani idészakot tekintve mondhato ez
el (a GDP 1989 utani csokkenése kivédhetetlen volt, mivel az eladok piacat fel kellett
valtania a vevok piacanak, ahol a fogyaszto, és nem a termeld a , kirdly”).

Valtozatlanul probléma viszont a kdzponti koltségvetés egyenlege, a hiany ndvekedé-
se, illetve a negativ kiilkereskedelmi egyenleg. A két mutatd esetében nétt a hidny, ami
arra utal, hogy folytatni kell a magyar gazdasag szerkezeti atalakitasat.

Varhato, hogy véget ér az 1973 és 2000 kozotti iddszakot meghatarozé Kondratyev-
ciklus leszallo aga. Az évszazados trend leszallo aganak végét nehéz prognosztizalni, am
bizonyos, hogy véget ért a nyersanyagok kora, a gazdasagi fejlettséget nem a felhasznalt
nyersanyag ¢és energia mennyiségével fogjuk mérni, sét csokken majd az egységnyi ter-
mékre jutd anyag és energiafelhasznalas. Bekovetkezett az informacio korszaka, olyan uj
iparagak és termékek biztositjak a fejlodést, mint a biotechnoldgia, az informatika, a mik-


http://www.mimi.hu/tozsde/bux.html

362 DR. SIPOS BELA

roelektronika, a kommunikacio, az ipari robotok alkalmazésa, és altalaban a high-tech
iparagak elterjedése.

A globalizacié eredményeképpen (Nyers—Szabo [2003]) a ciklusok mozgasaban csok-
ken a nemzeti sajatossdgok szerepe, €s a konjunkturalis folyamatokat tekintve egyre tobb
hasonloséag tapasztalhatd a vilag olyan fejlettebb gazdasagi kdzpontjaiban mint az Egyesiilt
Allamok, Kanada, EU, Japan, Kina (Gdl-Moldicz—Novdik [2004]). Az innovacios ciklus,
vagyis a muszaki gondolat és a megvalositas kozotti id6 2-3 évre rovidiilt az élenjard aga-
zatokban. Az innovacios ciklus rovidiilése a gazdasagi ciklusok rovidiilését eredményezte,
illetve eredményezni fogja a jovoben is. Egy 500 ezer forintos csticstechnologiajuo multimé-
dias notebook szamitégép, amely kevesebb mint 3 kilogramm sulyu, kdzel 10 000 kilo-
gramm burgonya értékével azonos.” A burgonyatermesztés kevés szakértelmet igényel és
nagyobb mennyiséget allit eld, mint amennyi az emberek elfogyasztanak.

Ebbdl kovetkezden a verseny heves, kikényszeritve az arcsokkentést és csokkentve a
zése, gyartasa €s értékesitése viszont jelentds szakértelmet €s kreativitast igényel, amely
nem konnyen elérhetd, kivéve néhany tucat vallalatot a fejlett orszagokban (mikdzben
burgonya gyakorlatilag mindenhol termeszthetd). Mivel nem tudnak annyi csticstechno-
vallalatok magas arat szamitsanak fel és nagy profithanyadot realizdljanak. Magas hozza-
adott érték mindig olyan termékekbdl vagy szolgaltatdsokbol szarmazik, melyek keresle-
te nagyobb mint a kindlatuk, a notebook/burgonya sem kivétel.

Az ipari forradalom 6ta a gépek hasznalatanak széleskorli elterjedése a termelékeny-
ség dramai novekedését, a mezdgazdasagi és ipari cikkek termelésének hatalmas boviilé-
sét okozta. Egyidejlileg ez jelentds koltség-, valamint kovetkezésképpen arcsokkenést
eredményezett, ami novelte az ezen aruk iranti keresletet. A technologiai innovacid iite-
me felgyorsult, ezt kdvette az automatizalas is, tovabb novelve a termelékenységet és a
termelést, kovetkezésképp exponencialis iitemben csokkentek a koltségek és az arak.

Végiil, mivel a technologia viszonylag olcsobb lett és konnyebben elérhetd, nagymér-
tékben alkalmazzak az egész vilagon, felesleges kapacitast hozva létre gyakorlatilag
minden standardizalt arukat vagy szolgaltatdsokat termeld vagy kindlo ipardgakban. A
megallapitott trendeket extrapoldlva nem kétséges, hogy 10—15 éven beliil — amennyiben
a folyamat igy halad tovabb — a szuperautomatizalas széleskoriien elterjed, és minden
standardizalt aru gyartasat vagy szolgaltatas nyujtasat csak kevés ember végzi (vagy nem
is emberek végzik) olyan mennyiséget produkalva, amely magasan a kereslet felett lesz,
amint ma azt a mezégazdasagi termékeknél is tapasztaljuk.

Az egyetlen termék/szolgaltatas, melybdl nem lesz nagy tulkinalat, az 01j vagy egye-
diilallé termékek/szolgaltatasok lesznek. Az ilyen termékek/szolgaltatasok kindlata korla-
tozott, ezért ez lesz a sikert meghatarozo, és a nemzetnek, vallalatoknak és/vagy egyé-
neknek vagyont létrehozd egyetlen legfontosabb tényezd. A kreativitds olyan ujszeri
gondolkodast igényel, amely képes hasznos eredmények létrehozasara. Ha a kreativitast
vagy a megvalositandé gondolkodasi folyamatot standardizalni lehetne, hétkéznapi len-
ne, ¢és a , kreativitast” magasabb szintre kellene emelni, hogy az még mindig megkdvetel-
je az eredetiséget.

? Jelenleg a burgonya atlagos ara 50 forint/kilogramm.
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A legfobb kihivas a szervezetek szamara az lesz, miként 1épjenek be ebbe az atlag fe-
letti kategdriaba és maradjanak ott, tudva, hogy versenytarsaik is igyekeznek kreativak
lenni, amennyire ez lehetséges. Egy masik kihivas az lesz, hogyan véltoztassak meg a
szervezetek jelenlegi gondolkodasmodjukat — amely jutalmazza a beilleszkedést és bato-
ritja a hagyomanyos gondolkodast — olyan mddon, hogy az eredetiség is pozitiv tényezd
legyen. Ha a vallalatok nem készitik fel onmagukat arra, hogy kreativak legyenek, nem
lesz mas valasztdsuk, mint hogy a felesleges kapacitassal és csokkend profithanyaddal
jellemzett piacokon/iparagakban maradjanak. A kreativitas értékét és szerepét tekintetbe
vevo forgatokdnyveknek ugy kell elkésziilniiik, hogy a vallalatok meg tudjak vitatni ko-
vetkezményeiket, és elore aktivan meg kelljen valtoztatniuk nmagukat, hogy jobban fel-
késziilhessenek a jovore (Makrikadis—Wheelwright—-Hyndman [1998]). A vazolt tenden-
cidk sziikségessé teszik az oktatas atalakitdsat is. Végso soron a mindségi tudas lesz az,
amely eladhatdva valik a vilagpiacon.
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SUMMARY

The phenomenon of economic activity is a fluctuation: economic life changes its way up and down as
prospects in business are changing. After the transition in Hungary, comprehensive supplying of statistical data
for the study of economic activity has begun or partly continued, in order to create an essential database needed.



364 DR. SIPOS: A ROVID KONJUNKTURACIKLUSOK VIZSGALATA

To examine the cycles of industry, the most important database is the Monthly Bulletin of the Hungarian
Statistical Office, and within this the short-term trends, most of which is available for every month from 1991
on. Purpose of this study is to describe the changes of the most important short-term trends in the years follow-
ing the transition, already in a free market economy.

By depicting original time series and trends, cyclical moves can be followed. Changes of the secular trends
and the long Kondratev-cycles must be taken into account in the analysis. The fourth secular trend began in
1896, peaked in about 1973-1978, and now we are in a downturn branch. Bottom will be reached presumably in
around 2030. The fourth Kondratev-cycle was on the rising curve from 1945 to 1973-1978, and went downturn
until 2000. Thus, at the time of the transition in Hungary, the two longer cycles were both in downturn branch
and strengthened each others’ effect — they interfered. It is likely that this phenomenon has taken some part in
that the so called ,,socialist” but in fact command economy proved to be unviable.

Data show that after the transition the Hungarian economy has taken a road determined by the market. The
general tendencies are positive: the inflation trend is decreasing, the BUX-index has dynamically increased, real
wages has risen, unemployment has decreased, etc. The growth path of the economy is favourable. There are
some problems, though, in the balances of budget and foreign trade. Deficit of these indicators signal the un-
avoidable need of further changes in the structure of the Hungarian economy.



