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Brody Andras
A Kétszaz éves ciklus és az Egyesiilt Allamok

A novekedési ratak alakulasa

A hosszu ciklus nyoma megtalélhaté az Egyesiilt Allamok novekedési adataiban is.
A dolgozat elsé része e ciklus elméletét és elmélettorténeti el6zményeit foglalja 6ssze.
A masodik rész a ciklus meghatarozasanak nehézségeit és elsé eredményeit elemzi.
A paraméterek becslésének részletesebb ismertetése utan a zar6 megjegyzések az
amerikai névekedés néhany sajatossagat targyaljak.*

Rényi Buba emlékének.
A ciklus elméletéhez

A Kozgazdasagi Szemle 1996. januari szdmaban kozoltiik R. G. Hawtrey cikluselméleté-
nek matematikai modelljét (Brody [1996]). A g novekedési rata és a k kamatrata egyen-
16ségén feliil Hawtrey azt is feltette, hogy értékiik megegyezik a ,,természetes rataval”.
Ennek értéke konstans, vagy csak igen lassan valtozik, és egyenl§ a novekedés vagy a
pénztSke értékesiilésének hosszu tavi (szekuldris) ratdjaval.

gOK® e, (1

A novekedési rata és a kamatrata viselkedését elemezve Hawtrey, késébb pedig Keynes
fejtette ki a gazdasag ingadozadsainak kamatrata hajtotta elméletét. Ervelésiik szerteaga-
70, és egymassal sem értettek mindenben egyet. Hawtrey példaul hosszabb tartamu cik-
lusokra gondolt, mint Keynes; a rovidebb iizleti ingadozasokat nem is tekintette ciklikus-
nak. A ciklusok hosszara vonatkoz6an azonban az elmélet és a mddszertan akkori allasa
szerint még semmilyen érdemi kovetkeztetést nem lehetett levonni. Gondolatmenetiik
alapvet6 logikai vaza mégis kozkinccsé valt. Ez a pénziigyi egyensily automatizmusanak
és az ebbdl eredd pénziigyi ciklusnak az elmélete.

A mozgés és a ciklusok tényleges adatokon torténd bemutatisiatdl azonban minden
egyetemen tartdzkodnak a makrodkonomia és a pénziigytan oktat6i. Ismeretes ugyanis,
hogy az elmélet kovetkeztetéseit a harmincas években sziiletd 6konometria megvizsgalta,
és a korabeli adatok alapjan elvetette. Ezt a vizsgilatot a statisztikai fizikusnak késziil§
Jan Tinbergen végezte el. A Népszovetség szdmara végzett szamitasait 6sszefoglalva ezt
irja:

,»a) A kamat ratainak befolydsa a jészdgokra, ha csupan a diszkontratikat és mas rovid
lejaratd ratakat tekintjiik, igen kicsinek bizonyult...

* A kutatast az OTKA T. 013795 sz. szerzddése tamogatja. Koszonettel tartozom Anne Carter, Korosi
Gdbor, Molndr Gyorgy és Simonovits Andrds értékes észrevételeiért.

Brody Andrds az MTA Kozgazdasagtudomanyi Intézetének tudoményos tanacsadéja.
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b) A hosszi lejarati kamatratak befolyasa a tartds javakba torténd beruhazasokra mér-
sékeltnek bizonyult, a profitok befolydsa és a lakasépités esetében a hazak szamanak
sziikOssége vagy blsége sokkal nagyobb volt...

¢) Bar az adatok nem teljesek, mégis valészind, hogy az arukészlet mozgasa csak kis
mértékben fliggdtt a kamatrataktol.

... Tehat a bizonyitékok nem latszanak aldtdmasztani olyan nézetet, amely szerint a
pénziigyi teriilet befolyasa a f6 tényezd a vizsgalt ciklusokban. Csak akkor lett volna
fontos a befolyasuk, ha a kamat ratai a ténylegesnél sokkal nagyobb ingadozast mutattak
volna ... ... a talalt ciklusokat masként kell megmagyarazni.” (Tinbergen [1939] 184.
0.).

Keynes mor6zusan fogadja a vizsgélatot (,,... less than helpful ...”), és élete végéig
gyanakszik minden 6konometriai vagy matematikai okfejtésre. Pedig ha figyelmesen ol-
vassuk a vizsgalat eredményét, akkor abban semmi sincs, ami tagadna a kamatrata befo-
lyasat. Csupan annyit 4llit, hogy a kamatrata befolydsa nem erds. A vizsgalt rovid tava
ciklusokat mas valtozék mozgasa jobban megmagyarazza.

Tinbergen tehat a feltételezett hatdst erdtlennek taldlta. Az ilyen hatast a fizikusok
gyenge kolcsonhatdsnak nevezik. Ez azonban kordntsem jelenti azt, hogy el is hanyagol-
hat6. Semmilyen rendszer sem mentes a benne érvényesiild 6sszefiiggések kdvetkezmé-
nyeit6l, még ha hatasuk gyenge is. Igaz, ha ez a hatds nem feltiing és nem figyelhetd meg
konnyen, akkor nehéz a kovetkezményeket kimutatni. A gyenge er$ hatdsat mas, erd-
sebb és rovidebb iddszakra terjedS hatasok és események eltakarhatjak. Példaul a tomeg-
vonzast (a legismertebb gyenge kolcsonhatast) is csak igen sokara ismerte fel a fizika,
bar a szabadesés és a bolygdk mozgasa tekintetében szinte zavartalanul érvényesiil.

Meégis, ha az erds hatdsok atlaga (varhat6 értéke) hosszabb tdvon zérus, vagy kicsi,
vagy valamilyen mas mddon kiszlirhet§, akkor a hattérben megbtivé gyenge erGtér kimu-
tathatd, amennyiben megfelelen hosszi ideig tudjuk megfigyelni. Ilyen szempontbdl a
fizikusoknak kénnyebb dolguk volt, mint a kdzgazdaszoknak, mert a csillagiszat vi-
szonylag zavartalan laboratériumnak bizonyult. Hosszu idStartamot feloleld és meglehe-
t6sen pontos mérései lehetdvé tették Galilei bolcs kisérleteinek altalanositasat.

Hawtrey és Keynes tehat felfedtek valamit, ami 1étezik és érvényesiil, (ezt Tinbergen
szamitasai is kimutattdk), &mde mas kdvetkezményekhez vezet, mint vélték. Ha a mate-
matika nyelvén fogalmazzuk meg a kamatldb mozgésa kivéltotta ciklusra vonatkoz6 gon-
dolatmenetet, arra az eredményre jutunk, hogy ez a fajta ciklus igen hosszi tartami.
Nem biztos tehat, hogy észrevehets, vagyis hogy gyakorlatilag szamottevS hatdsa van.
Hawtrey és Keynes gondolatmenetének lényegét, ha azt matematikai modellként fogal-
mazzuk meg, a kovetkez§ két egyenlet tiikkrozi:

g- 0 =k/Kk, 2

®_k=g/g. (3)

A feliilpontozas a valtoz6 id6 szerinti derivaltjat jeloli. Az ilyen jellegli modelleknek
ma mar széles kord 6kondmiai, bioldgiai és 6koldgiai irodalma van, targyalasuk nem
jelent nehézséget. Képletei, akarcsak a bioldgia vagy Okoldgia egyenletei, a vizsgalt
valtozok ratdinak, aranyainak, nagysagrendjeinek tulajdonitanak els6rendd szerepet. A
fizikdban (mechanikdban) megszokott egyenletektdl eltérden nem az abszolit mennyisé-
gek kolcsonhatésat irjak le.

A modell azt mondja ki, hogy ha a ndvekedés gyorsabb az atlagosndl, akkor ez (a
beruhazasokra forditott pénzeszk6zok fokozott kereslete miatt) ndveli a kamat ratdjat. Ha

azonban a kamatrata all egyenstlyi értéke felett, akkor ez (a beruhazasi tevékenységet
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1. abra
A két rata elméleti menete
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fékezve) lassitja a novekedés sebességét. A két egyenlet egylittesen az irodalombdl méar
ismert abrakhoz hasonld, de igen hosszu tartamu lengéshez vezet.

Hogyan alakul azonban a tényleges idGsor, ha figyelembe vessziik a gazdasidg nagyobb
figyelmet kivalté erds és rovid tartami ingadozasait? Hogyan modosul gorbéink menete,
ha rovid, de erételjes ingadozasok kizavarjak a ndvekedést hosszi tavi (ciklikus) egyen-
silyabol. Osszefér-e egyaltalan az elmélet a gazdasig menetének heves ingadozasaival?

A vilaszt a 2. dbra mutatja. Ugy szamitottam ki, hogy 1960-ig a gorbék zavartalan,
idealizalt menetét masoltam, majd a kovetkez§ 36 évben a novekedést a szokasos mérté-
kd, felfelé is, lefelé is heves kilendiilésekkel zavartam meg. Ezek idénként még a (mate-
matikailag tulajdonképpen meg nem engedett') negativ tartomanyba is atcsapnak. E ro-
vid ciklusoknak lehet okuk is, magyarazatuk is, a hosszabb, torténeti folyamat szempont-
jabol mégis véletlen jellegliek. Az ingadozas a bels6 aranyok alland6 valtozasabél, az
egyes gazdasagi dgazatok és termékek piacainak alkalmazkodasi folyamataibol ered. E
valtozasokra a kamatrata nyilvan hatissal van, de a valtozast nem a kamatrata mozgasa
véltja ki. Ezt allapitotta meg Tinbergen, és Gjabb tapasztalataink is ezt mutatjak.2

Az dbrazolas valosaghtsége érdekében az Egyesiilt Allamok gazdasagi novekedésének
tényleges adatait hasznaltam fel. Ezekkel (tehat a ndvekedés valésagos rataival) 1960-t61
1995-ig minden évben helyettesitettem (,,perturbaltam”) g szamitott értékét. Egyébként
azonban az eljaras teljesen azonos maradt az 1. dbra kiszamitdsanak menetével. Az alap-
vet§ egyenlet tehat a perturbacio figyelembevételével integraltam. Itt a szamitast az 1940-
2020 évekre mutatom be, az eredeti (az 1. 4bran mar megrajzolt) nyomvonal megszaki-
tisa, majd az eredeti rajzaval val6 folytatisa k6zott.>

A hosszi ciklus (ha az 1. dbrdnak megfelelGen alakult) valoban eltorpiil az éves inga-
dozas mellett, de mégis Osszefér vele. A rendszert az ingadozds nem hozza kaotikus
allapotba, s6t még elméleti nyomvonaldnak menetét sem mddositja annyira, hogy az a 2.
abrdbol leolvashatd lenne. Bar a novekedési rata minden évben nagyon eltér elméleti

! Az értékeknek pozitivaknak kell maradniuk, mert a koordindtarendszer két tengelye is specidlis megol-
déasa a fenti egyenleteknek (a g=0, illetve k=0 gazdasigilag nem értelmezhetd esetekben). E tengelyeket
tehat az elméleti nyomvonal nem keresztezheti.

2 Ennek dont6 bizonyitéka az, hogy a tervgazdalkodast folytatd orszdgokban is megfigyelhetd volt a piaci
szabélyozasnak tulajdonitott valamennyi ciklus.

3 A novekedési ratak adatait Interneten szereztem be a NIPA (National Institute of Public Administration)
nyilvanos adattarabol A GNP (Gross National Product) adatait vettem alapul, ezeket a fiiggelékben is koz-
16m. A GDP, tehat a hazai termék ettdl kissé eltéré adatsoranak felhaszndlasa egyébként hasonld szamitasi
eredményekhez vezetett. Az adatok megvalasztasit a késGbbiekben tobb szempontbdl is indokolni fogom, itt
csak azt jegyzem meg, hogy ezek bizonyultak a legmegbizhatobb adatoknak.
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2. dbra
A megfigyelt novekedési ratak
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értékétdl, a kamatrata sokkal kevésbé fluktuédl.* A kamatrata itt kiszamitott és abrazolt
ingadozasa semmiképpen sem haladja meg a val6sagban megfigyelhet§ ingadozas mérté-
két. Az kétségtelen, hogy a bemutatott rdta magasabb és kevésbé ingadozik, mint példaul
az amerikai allamkdtvények hozama az adott idGszakban. Szerintem azonban ez a hozam
nem jellemzi j6l a pénztGke tényleges értékesiilésének ratijat. A pénztGke, a profitok és
a pénzforgalom valtozasainak vizsgalatat azonban még nem fejeztem be, ez lesz kovetke-
z6 tanulmanyom targya.

A 2. dbra ravilagit a hosszu ciklus bizonyitdsanak (vagy cafolatdnak) problémaira is.
Ezek sokdig gatoltdk probalkozdsaimat, és nehézzé teszik a ciklus 1étezésének igazolasat
is, kétségbevondsat is. Ez magyaran azt jelenti, hogy bar a ciklus 1étezése megallapithatd
volt, a ciklus jellemzdit csak pontatlanul tudtam meghatarozni.

A becslés nehézségeir6l

Az okonometria j eredményeit felhasznald vagy azokat jol ismerd szakértG hajlamos
lesz minden ilyen becslést eleve elvetni, sGt alapjaiban is lehetetlennek tartani. Az ismert
és bizonyitott modszerek segitségével nem lehet fogalmat alkotni a felhasznalt idSsor
felénél hosszabb lengés paramétereirdl: a ciklus hosszardl (frekvencidjarol), a ciklus
kilengésének mértékérdl (amplitid6jarol) és a ciklus id6zitésérdl (fazisarol). Sét, a jelen-
legi 6konometriai modszerek legalabb 5-10 ciklusra nyul6 idésort igényelnek a ciklus
1étének eldontéséhez és paramétereinek becsléséhez. S akkor még mindig csak kis elem-

szamu a minta és bizonytalan a becslés.

4 Nem kellett tehat médositani a modellt a kétfajta amplitidd dbrazoldsa érdekében. Még ha a pénzpiac
azonnal valaszol is a pénzkereslet valtozasaira, akkor sem lendiil ki a novekedési ratdk ingadozdsiahoz hason-
16 mértékben. Ennek magyardzata az, hogy csak a hitelek kis részének feltételeit szabja meg az adott id6-
szak. A tilnyom¢ részik (dllamaddssag, ingatlank6lcsonok, beruhdzasi hitelek) hosszd idére és csak lassan
véltoztathato feltételek mellett van lekotve, és ez tompitja a valtozas sebességét. A felszin viharos hullimza-
sa ellenére a pénzpiac valddi ,,inercidja” a tengeréhez hasonld, és tobbszordse a mas piacokon tapasztalhatd
renyheségnek.



A kétszdz éves ciklus és az Egyesiilt Allamok 117

Kétszaz éves ciklus esetében tehat ezer-kétezer éves adatsorra volna sziikség. Egyon-
tet gazdasagstatisztikai adatok rendszeres gytjtéséhez azonban csak az elsd vilaghaboru
utan fogtak hozzd, és az igy nyert idGsorokat csak igen kevés orszag tudta visszafelé
kiegésziteni, ha nem is pontos, de legalabb publikalhat6 adatokkal a 18. szdzadra vonat-
kozoban. Ezért a hipotézis csak nyolcszaz év mulva valik vizsgalhatova.

Mas megkozelitést kellett keresnem. Ehhez a kovetkezd megfontoléds vezetett el. Ha
tudjuk vagy feltételezhets, hogy valamely rendszer szinuszos lengést végez, akkor nincs
sziikség idGsorra. Egyetlen jol szervezett és a vizsgalat céljabol elégséges pontossaggal
végrehajtott megfigyelés elegendS. Tudjuk, hogy az ilyen lengések kdzpontja a fazissik
origdjaban van, vagy oda athelyezhets. Fazisképe koncentrikus korokbdl all, s egy-egy
kort egyetlen értékpar is meghataroz. Ha e pont kimérése folyamin a mozgas sebességét
is meg tudjuk allapitani (ez vagy az id6beli mozgas érintGjének, vagy két, egymastol
ismert idSbeli tdvolsagl helyzetének mérésével torténhet meg), akkor mindent tudunk,
ami a mozgas leirdsdhoz és eldrejelzéséhez sziikséges.

Esetlinkben ennél mégis nehezebb a feladat. A feltételezhetS mozgas nem szinuszos
jellegd, csak az egyensulyi allapothoz kozeli, kis amplitid6ja lengése kozelithetd meg
szinuszfiiggvénnyel. A munka folyamadn azonban egyre vilagosabba valt, hogy a ciklus
kilengése joval nagyobb anndl, amit ez a kozelités megengedne.

Persze, ha ismerjiik a mozgas kézéppontjat, akkor tovabbra is fennéll, hogy a lehetsé-
ges palyak e koriil rétegesen, egymast nem keresztezve haladnak a fazissikban. Ebben az
esetben, elméletileg tekintve, ismét csak egy megfigyelésre volna sziikség. A mozgas
sebessége azonban mar nem egyenletes, és az egymastdl eltérd kozéppontd palyak ezen-
kiviil még keresztezhetik is egymdst, marpedig az egyensilyi pontot (a kdzéppontot) is
csak becsiilni tudjuk. Ezért az is lehetségessé valik, hogy a fazissik egyik tartoméanyéban
két palya oly kozeli, hogy szinte azonosnak tlinik, de egy masik tartomanyban mar jelen-
tésebben eltér egymastol. A becslés josdganak fokozdsara a ciklus kiilonbozd fazisaira
kellene elosztani a megfigyeléseket, erre azonban a rendelkezésre all6 idGsorok még nem
adnak lehetSséget.

Mindez a becslés szempontjabol csereviszonyhoz vezet az adatsor hossza és megbizha-
tosaga kozott. Egy, két vagy kevés szamu adat is elégséges lehet, ha adataink igen pon-
tosak. De sok adat is kevés, ha értékiik bizonytalan. Az illesztés feladatat vizsgalva e
csereviszony felbecsiilhets. A becslések bizonytalansdga a mérések szamanak négyzet-
gyokével aranyosan csokken. Ezért, ha van egy idGsorunk, amelynek vélhet§ hibatarto-
manya mondjuk x, akkor ezt mir nem érdemes kip6tolni (folytatni) a sor meghosszabbi-
tasaval, ha a kétszerte hosszabb sor szorasa 2x. A kétszeres hossz ugyan mintegy har-
minc szazalékkal, a 295 értékkel csokkenti a bizonytalansagot, de a biztonsagot a hosszabb
sor kétszeres hibaja lerontja. Ez az elméleti ok, ami miatt rovid, de megbizhatobb adat-
sor mellett dontdttem.

Mint a 2. dbrdbdl 1athatd, a ,,minta” szérasa nagy, majdnem akkora, mint varhatd
értéke. Harom tizedesre kerekitve a ndvekedési rata atlaga 0,031, becsiilt szorasa pedig
0,023. Ha visszafelé meghosszabbitjuk a mintat 1919-ig,> akkor a novekedési rata atlaga
valtozatlan, de becsiilt szérasa 0,057, tehat tobb mint az el6bbi dupldja. A mintegy két-
szeres hosszisdgud minta ezért bizonytalanabb becslést ad, mint a rovidebb.

Py

Errél a hosszabb sorral vald szamitasok soran meg is gy6z6dtem. A kapott paraméte-

3> A Historical Statistics F4. sora alapjan ez lehetséges lenne még hosszabb iddre is, de a tablazathoz fiizott
jegyzet szerint a sor csak 1919-t6l kezdve tekinthetd viszonylag egyontetiinek és megbizhatonak. Réadasul
11 rata (a hatvanas évek novekedése), amely mindkét forrasban szerepel, tobb mint fél szdzalékpontos
eltéréseket is tartalmaz. A NIPA az id§szak atlagara egytizeddel magasabb novekedési ratat mutat ki. Mind-
ez valoszintileg a ,véltozatlan dollar” bazisévének megvaltoztatdsa miatt kovetkezett be, habar ennek elmé-
letileg a novekedési ratdk csokkenését kellett volna okoznia.
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rek hasonléak ugyan, de kevésbé megbizhatéak. A perturbacids szamitidsok sordn — ami-
kor normalis eloszlasu és tized szazaléknyi szorast véletlen idGsorokat adtam hozza az
eredeti adatokhoz — a hosszabb adatsorbdl kapott eredmények sokkal tdgabb intervallum-
ban szdrodtak.

Mint ebbdl vildgossa valt, azt vizsgaltam, hogy az Egyesiilt Allamok novekedési ada-
tai milyen elméleti ciklushoz illeszkednek a legjobban. Az elméleti ciklus elméleti fiigg-
vénye azonban nem ismeretes. A szamitdgépek mai sebessége mégis lehet6vé teszi e
fliggvény tablazatainak pontos és viszonylag gyors kiszamitasat. Rényi Alfréd régi tana-
csa szerint (hiszen a gép az analitikus fiiggvények értékét is ,,algoritmus”, tablazatkészitd
eljaras segitségével allapitja meg), tdblazatokba foglaltam e fiiggvények menetének éves
adatait. A fiiggvényt meghataroz6 paramétereket a kutatds szempontjabol elégségesnek
tartott egy ezrelékes kozokben 1épcs6ztem. Az igy elkészitett fliggvénytablazatokat hasz-
naltam fel az illeszkedés josdganak vizsgalatara.

A kétszaz éves ciklus létezését ez az eljaras nem bizonyitja, és a sz6 szoros értelmében
verifikalasr6l sem beszélhetiink. Csak arra kapunk valaszt, hogy ha a ciklus 1étezését
elfogadjuk, akkor milyen paraméterekhez illeszkednek az adatok a legjobban. Az ilyen
»ha ..., akkor ...” jellegd kovetkeztetések még szokatlanok a kozgazdasigtanban, de
meglehetSsen altalanosak a matematikaban. Eppen ezért arra is ki kell térni, hogy mennyire
indokolt ez a ,,ha”. Azt kell tehat vizsgalni, hogy a talalt illeszkedés mennyire ,,torvény-
szerd”, tehat mi a valészintisége annak, hogy egy pusztan véletleniil 1étrejott adatsor
hasonlé mddon illeszkedjék az el6re kiszamitott fiiggvények valamelyikéhez.

A vizsgalat eredményét ezért tigy a leghelyesebb sszefoglalni, hogy az Egyesiilt Alla-
mok novekedési ratdinak adatsora nem mond ellent annak a feltétevésnek, hogy van
benne egy nem szinuszos jellegd hosszu lengés.® Ez a komponens valamivel 200 év felett
van, de 220 évnél biztosan rovidebb. A lengés amplitid6ja hatdrozhaté meg a legjobban,
ez a 3,1 szazalékos atlagos novekedést 1,5 szazalékponttal 1,6 szazalékossa csokkenti a
mélyponton és kb. 2,3 sz4dzalékponttal 5 szazalék f61é emeli a tetGponton. 1d6zitését lehet
a legkevésbé biztosan megallapitani, a ciklus tetGpontja mintegy 15 éves hibahatarral az
otvenes évekre esett.

A becslés részletei

A cikluselmélet gondolatmenetét azzal szokds — Slutsky gyakran félreértett allitdsara hi-
vatkozva - kétségbe vonni, hogy a val6sag nem ciklikus, és a statisztikai adatok pusztan
véletlen ingadozasokat tiikroznek. Vizsgéljuk meg ezt az altalanos és sommas elutasitast
itt kissé részletesebben!

Valé igaz az, hogy egy véletlen adatsor — elméletileg tekintve — minden ciklust tartal-
maz. De ez az allitds dnmagaban még nem cafolat, hiszen barmilyen adatsor, még a
teljesen szabalyos fiiggvények nyomvonala is mindig felbonthat6 periodikus fiiggvényekre.
Az ellenvetés ezért ebben a formdjdban nem tudomanyos allitds. Az igazi kérdés az,
hogy az adatok egy adott sora mekkora valdszintiséggel tekinthet§ valamilyen stabil va-
16szintiségi eloszlasbol (tehat példaul a normaélis eloszlasbol) szarmazd véletlen adatok
egymasutanjanak. Az ehhez csatlakozé masodik kérdés pedig az, hogy a bizonyos valé-

6 A novekedési ratak idGsoranak szinuszos illesztése és az illesztés ,hibainak” 4brazoldsa azt mutatta,
hogy az emlitett 1919-1995 kozotti hosszabb iddsor erdteljesebb komponensei a 3, 7, 9, 14, 22, 46 és 192
éves ciklusok. Ez azt jelenti, hogy az illesztés hibdjanak ezeknél a ciklusoknal van helyi (nem abszolit)
minimuma. A hosszu, 192 éves szinuszos komponens realitisat nem lehetett elfogadni matematikai alakja és
egyéb gazdasagi megfontolasok miatt. A végiil részletesebben vizsgalt 1960-1995. évi idésornak nincs ilyen
hosszi szinuszos komponense.
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3. dbra
A csokkenés trendje
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szinlséggel persze mindig ,,véletlennek” nyilvanithat6 adathalmaz mennyire simulhat
egy elére megadott elméleti fliggvényhez.

Az els6 kérdés megvalaszolasahoz meghatarozzuk a novekedési ratdk adatsoranak egy-
szerd, linedris trendjét.

Az adatsor trendje a hatvanas évek 6ta meglehet&sen gyorsan csokken. A linearis trend
szerint a novekedési rata zérussa valik 2020 koriil.” Az elsG kérdést most Ggy fogalma-
zom meg, hogy milyen valdszintiséggel lehet a tényleges adatokkal egyezd szorasu, nor-
malis eloszlasi 36-elemi véletlen adatsornak ilyen (vagy ennél meredekebb) negativ
trendje. Nem ismerek elméleti médszert ennek megvalaszolasara, de a szamitogép mégis
gyors feleletet ad ilyen kérdésekre. Valasza az, hogy ez igen kevéssé valdszind, 100 eset
koziil csak 3-4 esetben kovetkezik be.

Marmost e negativ trendnek valdban van némi szerepe a legjobban illeszkedd hullam-
fliggvény kivalasztdsakor. Mint az kénnyen belathatd, kozrejatszik a széba johet6 hul-
lamfiiggvény amplitidéjanak és fazisanak meghatarozdsaban. A kivalasztott fiiggvény
valéban hasonlé iitemben ,,csendiil le” a megadott 36 év folyaman. Ha azonban az erede-
ti adatsor helyett a trend 36 adatat illesztjiik tablazatainkhoz, akkor az a meglepetés ér,
hogy nem taldlunk ,legjobb” illeszkedést a vizsgalt intervallumon beliill. A zérushoz
tart6 egyenes nyilvan egy atlagosan zérus novekedési iitemti és megfeleléen nagy ampli-
tadoéju fliggvényhez illeszkedne legjobban. De a zérus novekedési litem felé tartva a
ciklushossz a végtelen felé tart.

A masodik kérdés most tigy fogalmazhaté meg, hogy ha mégis ilyen ritka eset allt be,
akkor milyen valészindséggel fog egy ilyen véletlen adatsor jol illeszkedni a vizsgélt és
gazdasagilag értelmezhet( fiiggvények egyikéhez? Tehat mikor fogja ez a véletlen sor -
ha azt a 170 és 250 év kozotti lengéshosszu fliggvények tablazatdhoz illesztjiik — a leg-
jobb illeszkedést az intervallum belsejében elérni.

Ezt ismét nem tudom elméletileg megmondani, a feleletet megint a szamit6gép adja
meg. Valasza erre az, hogy a létrehozott ezer ilyen véletleniil csdkkend sor koziil egyet-
lenegyet sem taldl, amely ne ezen az intervallumon kiviil érné el a legjobb illeszkedést.
Ha csak egyet is taldlna, akkor annak valdszintsége, hogy az aldbbiakban leirt illeszke-

7 A linedris trend nyilvan nem extrapolalhaté a vizsgalt adatok tartomanyan kiviil. Mégis jellemzi a kapott
adatsort. A szamitast megismételtem a részletesebb, negyedéves adatokkal is, amelyek linedris trendje ha-
sonlénak bizonyult, s eredményiik, a ciklusra vonatkozdan, a fenti értéktartomanyba esett.
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4. abra
A harom legval6szintbb fiiggvény menete
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dés bekovetkezzen, 0,000003, azaz egymillié eset koziil hdrom. A szamitott paraméter-
értékek tehat ilyen értelemben nem tekinthetdk véletlen eredményeknek.®

Ez persze nem jelenti azt, hogy pontosan meghatarozhat6 értékekkel van dolgunk. A
legjobban illeszkedd fiiggvényt a fent kozolt paraméterek hatarozzak meg. Az 1. dbra
ennek a fliiggvénynek elméleti menetét mutatta, mig a 2. dbra ezt a fiiggvényt modositot-
ta a novekedési rata kozolt értékeivel. Az illeszkedés minimumhelye nem moédosult az
alapul vett novekedési ratdk mintegy egytized szazalékpontos véletlen perturbaciokkal
torténd valtoztatisaira.

Mivel azonban a hosszabb iddsor illesztése mar jobban szoérddott, helyénvald itt a kovet-
kezd két, viszonylag jol illeszkedd fiiggvényt is bemutatni. Ezek a 3 szazalékos, illetve 2,9
szazalékos kozpont koriil kdroznek a fazissikban, az eldbbivel azonos amplitidéval. Ciklu-
suk a valamivel alacsonyabb atlagos névekedési ratanak (,,természetes ratanak”) megfele-
I6en valamivel hosszabb. Legjobb illeszkedésiiket mas-mas idézitéssel (fazissal) érik el,
valamivel késGbben, négy, illetve kilenc év eltolddassal. Menetiik a vizsgalt 36 év folya-
man grafikusan nem kiilonboztethetd meg, s roluk a 4. dbra szamol be.

Mint a 4. dbrdbdl is kidertil, csak a ciklus korabbi vagy késGbbi fazisaiban lehetne
egymadstol vilagosan megkiilonboztetni a harom legval6szindbb palya menetét. Erre még
nem volt méd. Ez az a sajatossag, amiért végiil is a ciklus hosszat és fazisat még nem
lehet pontosabban megéllapitani. Azt remélem azonban, hogy tovabbi adatok bevonasa-
val, elsGsorban pedig a dudlis oldal, a kamatratdk idGsordnak vizsgalataval valamelyest
javitani lehet a paraméterek megbizhat6sagat. Lényegesen pontosabb eredményt azonban
aligha lehet elérni, hiszen maga a ,,természetes rata” sem természeti konstans.

Ha mindebbdl a hosszi ciklus 1étezésére kdvetkeztetiink, akkor is egyértelmd, hogy a
ciklus varhaté menete a kdvetkezd 10-20 évre terjedS horizonton beliil nem tér el érdem-
legesen attol az eldrejelzéstdl, amit a hosszi tava atlagos exponencilis ndvekedés és a
rovid ciklusok mddosité hatdsanak figyelembevételével szamitanank ki. A ciklus 1étezé-

8 A negyedéves adatokkal tortént szamitds még ennél is valdszinttlenebbé tette az adatok véletlen alaku-
lasat, a val6szinttlenség pontosabb mértékét azonban mar nem szdmitottam ki.
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sének vagy hianyanak latsz6lag nincsen kozvetlen, gyakorlati, azaz rovid tdvon is mérhe-
t6 numerikus kihatasa.’

Az elSrejelzés és a tények Gsszevetése alapjan rovid tdvon nem varhato6 a ciklus 1étezé-
sének igazoldsa vagy cafolata. Az elmélet tapasztalati igazoldsat viszont egy egyszerd és
tisztan minGségi jellegl eldrejelzés megvaldsulasatdl vairom. Ha a kovetkezd tiz évben a
pénztdke értékesiilési rdtdja tovabbra is meghaladja a novekedési ratdt, s mindkét rdta
tovabbra is, bdr lassulva, csokken, akkor a gyakorlat is igazolja azt a kovetkeztetést,
amit a fenti szamitasok alapjan levontam.

Kétségtelen, hogy e feltevés segitségével az adatsor alakuldsa jobban magyardzhatd,
mint ha 4lland6 kitevdjd exponencidlis novekedéssel szdmolunk. Jobban, de csak mate-
matikai értelemben és csak csekély mértékben jobban. Ez nem sz6l feltétleniil az elmélet
helyessége mellett, de biztos nem sz6l ellene sem. Fenntarthatéva teszi, s6t némiképpen
erdsiti a kétszaz éves ciklus hipotézisét. Hosszabb tdvra, mondjuk 6tven évre tekintve
azonban mar jelentds eltérés adodik a novekedési rata kis kiilonbségébdl is. A kétszaza-
1ékos novekedés csak 170, de a négyszdzalékos 610 szazalékkal gazdagit fél évszadzad
alatt. Ezek nem azonos nagysagrendek. Végiil a hipotézis maga Osszefiigg a gazdasagi
novekedés altalanos elméletével is.

Az eddig elvégzett szamitdsok tehat arra utalnak, hogy egy pusztan véletlen adatsor jo
illeszkedése valoszintitlen. A fenti kétszdz év koriili komponens 1étezése nem puszta
véletlen. Bar a ciklus jellemzdinek becslése bizonytalan, 1étezése redlisabba valt. A képet
feltétleniil a pénztSke és pénzforgalom mozgasanak elemzésével kell kiegésziteni. Itt a
dont6 az, hogy a jelenlegi helytelen elméleti felfogassal ellentétben ne csak az ismert,
kozolt kamatratakat vizsgaljuk. Ezek csak azt mutatjdk, hogy mekkora kamatot fizet a
bank (vagy az allam) a szamara sziikséges pénzmennyiség Osszegytjtése végett. Nincs
vilagos statisztika arr6l, hogy mekkora kamatot kell fizetni a bankhitel utin (csak az
ingatlank6lcsondk joval magasabb ratija mutatja a jelentds eltérést). A végss és valdsa-
gos kérdés azonban az, hogy mekkora a pénztSke profitja, a pénz valdsagos értékesiilése.
Az eddig megismert adatok alapjan ez a hatvanas években jéval nagyobb volt a ndoveke-
dési ratanal, és lehet, hogy meghaladta még a 2. dbrdban bemutatott szintet is.

Zaro megjegyzések

Az elméleti tisztasdg megkivanta volna az ismert és k6zolt adatok birdlatat. A tudomény
mai allasa szerint, ha az Ujra nem termelhet6 eszk6zok (talaj, viz, levegd, nyersanyag-
kincsek stb.) kimeritésével jaré veszteségeket nem is tudjuk még biztonsdgosan kiszami-
tani, a human t6ke termelésének adatai mar jol ismertek. Ezért a valdsagos fejlédés
szdmbavétele ma mar nem nélkiilozheti az emberek és a fejiikben tarolt ismeretek elGal-
litdsanak, a sziiletés, nevelés, oktatds, gyogyitas, biztositds, tudomanyok, mivészetek,
talAlmanyok eddiginél pontosabb, szintetikus, gazdasagi felmérését. Rdadasul mindez
szempontunkbdl nagy sullyal esik latba, mert ezek a teriiletek befolyasoljak a pénz és
hitelek iranti mindenkori keresletet is.

A korrekciot mégsem végezhettem el, mert - eltekintve a vallalkozas nehézségeitsl -
valasztani kell, legalabbis egy-egy munka keretében, hogy adatok fabrikalasaval vagy

° Az itt elfogadott hipotézis e tekintetben hasonlit az atmoszféra felmelegedésének hipotéziséhez. Azt sem
lehet még egyértelmden és megnyugtatéan ,,bizonyitani”, mert a nagy fluktuicié még a sokkal hosszabb és
sokkal pontosabb (érdekek nem torzitotta) idGsorok birtokdban is megneheziti a becslést. De még ha a
felmelegedés biztos is volna, ez akkor sem riaszt6. A kovetkezd néhany évtizedben nem hoz feltiing valto-
zast. Hosszu tava érvényesiilésének gondolata azonban mégis mindenkit elborzaszt, mert — a hosszu tavd
gazdasagi ciklushoz hasonléan - nem tudjuk kivonni magunkat a sulyos kovetkezmények al6l.
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értelmezésével foglalkozunk-e. A tudomanyos , kisérlet” reprodukalhatésiga (azaz ko-
z0s ellenGrizhetdsége) kivanja meg e dontést. Az eltér§ megkdzelités ma mar eltérd
szakmat is jelent. Szamitdsaim egyszeriben ,,gyanissa” valnanak, ha a kiindul6 adatsor
is t6lem szdrmazna. ,,Objektiv”, az elmélettdl fiiggetlen adatokbdl kell kiindulni. Annyit
azonban itt mégis megjegyeznék, hogy az adatsor kivanatos és sokd mar nem halaszthaté
kiegészitése a rovid tavi ingadozés adatainak simitadsahoz, és a benniik taldlt hosszi tava
lengés vilagosabb kirajzolodasdhoz fog vezetni.'°

Ugyanakkor évnom kell attdl, hogy a talalt ciklus el6zményeit a mostani formaban
keressiik az Egyesiilt Allamok gazdasagaban. Ismeretes, hogy a lakossag jelents része
bevandoroltakbodl, ezek gyerekeibdl és unokdibol all. Az eredetileg f6ként agrartermelés
az Eurdpaban tapasztaltnal sokkalta gyorsabban egésziilt ki ipari tevékenységekkel a mult
szazad végén. Ebben oroszlanrésze volt az eurépai forradalmak bukasa kovetkeztében
bedraml6 (f6ként német) szakmunkasoknak. Késdbb a bevandorlok kevésbé képzett réte-
gekbdl verbuvalddtak, a lassabban fejl6d6 orszagok paraszti lakossagabodl szarmaztak. A
mezdgazdasagi termelékenység novekedtével felszabadulé munkaerSt ezekben az orsza-
gokban nem volt képes felszivni a csak lassan és nehezen bontakoz6 ipar.

Ha a human capital iskolajanak szellemében figyelembe vennénk a harmincas évekig
beérkezett kereken 20 millié bevandorlét, akkor mind a beruhdzasok, mind pedig a ter-
melés novekedése szempontjabol modositani kellene a gazdasagi adatsort. E bevandorldk
nélkiil az éves novekedési rata a harmincas évekig legalabb fél szazalékkal, de lehet,
hogy még tobbel is alacsonyabb lett volna.!! Ugyanakkor az az ,emberi tSke”, amelyet
szegény orszagok ajandékoztak a gazdagabbnak, az itt beruhazott teljes vagyon jelentGs
részét tette ki. Ez azonban olyan tdke volt, amely nem gyakorolt nyomast a kamat rata-
jara, hiszen nem kellett r4 hitelt felvenni, ,ingyen” jutott hozza a befogad6 orszag.
Mindkét modositas vilagosabba tenné a kétszaz éves lengést az adatsorban. Ezért is don-
tottem a rovid adatsor felhasznalasa mellett, mert az nem tartalmazza a bevandorlasbdl,
a két vilaghdborubdl és a nagy valsagbol eredS zavaré koriilményeket. (Igy is benne
maradt az adatsorban az ,,0lajvalsag” okozta kiilfoldi eredetd sokkhatds jol észlelhetd
lenyomata, amely kiilondsen a nemzetk6zi pénzpiacon okozott mélyrehatd és dontd val-
tozasokat.)

Ami az adatok megbizhat6sagat illeti, kétségteleniil a vildg legjobb, legpontosabb,
leggondozottabb adatsoraval volt dolgom. Ezen nem véaltoztat az, hogy igen gyakori az
adatok visszamend hatéllyal torténd modositasa. A dolgozat végén kozolt novekedési
raték lehetséges hibajat mintegy 3 szdzalékosnak vélem, tehit feltehetd, hogy a kozolt
novekedési rata egytizeddel felfelé vagy lefelé torzit. A ,novekedés” fogalma sem telje-
sen tisztazott, sokféle mutatdja van, s mindegyiket kiilon-kiilon is tobbfajta médon lehet

10 Ez a kozbevetés egyrészt Janossy Fetenc kutatdsaira timaszkodik, aki megallapitotta, hogy a gazdasag
szembetiing visszaesései idején is novekszik a munkaer§ szdma, képzettsége, tudasa és gyakorlata, a gazda-
sag fellendiilése idején pedig ezek a tevékenységek érthetd médon nem gyorsulnak hasonlé mértékben. Ami
a hosszabb tdvra sz6l6 tendencidkat illeti, a ,human capital” iskoldjanak szamitasaibdl tudjuk, hogy az
iskolazottsag mértéke és értéke gyorsabban novekszik a gazdasagi fejlédésnél. A felhalmozott teljes tSke
egyre nagyobb része szellemi javakbdl all. Ha a kétszaz éves ciklus hipotézise igaznak bizonyul, akkor a
korszakvéltiasok az addig felhalmozott tudas és nézetek ,technikai elértéktelenedésével” jarnak. Mit ér a
méasold barat tuddsa a konyvek nyomtatisdnak koraban, és mit ér az Ujsaghir a televizié eleven képeihez
viszonyitva?

1 Ezt a becslést arra alapozom, hogy az évente bevandoroltak szdma &4tlagosan a munkaslétszdm 2-3
szazalékat tette ki. Ha feltessziik, hogy az uj és tanulatlan munkasok teljesitménye az atlagosnak csak egyne-
gyedére rugott, a bevandorlds akkor is legaldbb fél szdzalékponttal jarult hozza a gazdasigi novekedés
kimutatott értékéhez.
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kiszamitani.!? Még a politikai kend6zés sem ismeretlen: els§ tanulmanyutam alkalméaval
(1964) az akkor hatalomra kertilt demokrata part égisze alatt sziikségesnek mutatkozott a
megeldzd republikdnus part bizonyitvanyanak revizidja, mig a republikanusok 4jboli
uralomra keriilése utdn (1978) az adatsor bazisat az 1952. évi dollarrdl az 1972. évi
dollarra dolgoztak at.'* Mégis a szakszerlség oly szilikre szabja a politikai torzitds moz-
gasterét, hogy Gszintén irigyelhetd az adatszolgéltatas precizitisa és szellemi fegyelme.
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Fiiggelék

Az Egyesiilt Allamok GDP-je és GNP-je 1960 és 1995 kozott

Ev GDP GNP Ev GDP GNP
1960 22 2,3 1978 5,0 5,0
1961 2.1 272 1979 2.9 3,2
1962 6,0 6,1 1980 -0,3 -0,3
1963 43 43 1981 2,5 2,3
1964 5,8 5,8 1982 2,1 2,3
1965 6,4 6,3 1983 4,0 4,0
1966 6,4 6,3 1984 6,8 6,7
1967 2.6 2,6 1985 3,7 3,4
1968 4,7 4,7 1986 3,0 2,8
1969 3,0 3,0 1987 2,9 2.8
1970 0,0 0,0 1988 3,8 3,9
1971 3,3 3,4 1989 3,4 3,4
1972 5,4 5,5 1990 1,3 1,4
1973 5,7 6,0 1991 -1,0 -1,1
1974 -0,4 -0,2 1992 2.7 2,6
1975 -0,6 -0,8 1993 2,3 2,3
1976 5,6 5,7 1994 3,5 3,3
1977 4,9 4,9 1995 2,0 2,0

12 A Historical Statistics adatsoraval kozel azonos idGszakot feldleld Economic Statistics [1985] adatai,
bar azonos forrasokon alapszanak, nagyobb szorast mutatnak. Mozgasuk 1ényegében egyezik. Mint emlitet-
tem, a GDP adatsora némiképp eltérd, de alapvet§ paramétereiben szintén igen kozeli becsléshez vezet.

13 Val6szindleg ez indokolja a mar emlitett 1atsz6lagos vagy tényleges inkonzisztencidk fellépését is.



