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Abstract: The aim of this thesis is to sum up the global economic crises from the beginning to the
present day and to identify the reasons of the crises and summarize the visible signs of the crises in
the previous period. Economic cycle theories and models of crises will be specialized and finally the
current economic global crisis will be discussed.
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Absztrakt: Jelen tanulmdanyban célunk az, hogy dttekintsiik milyen globdlis gazdasdgi valsdgokkal
szembesiilt az emberiség a kezdetektol napjainkig, megprobdljuk feltarni a valsagokhoz vezetd
okokat, illetve osszegezziik, hogy milyen lathato jelei voltak az adott valsagnak az azt megeldzé
idoszakban. Szamba vesziink gazdasagi ciklus elméleteket és valsag-modelleket, végiil kitériink a
2008-ban kirobbant gazdasagi vilagvalsdgra.
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A valsagok természete torténeti aspektusbol
Bevezetés

A gazdasagi vilagvalsag kifejezéssel, annak aktualitisa miatt naponta taldlkozunk. Koznapi
értelemben ezzel a fogalommal a hosszan elhuz6dé, a nemzetkozi kapcsolatokra észrevehetd
befolyast gyakorlé, nehezen felszamolhat6 konfliktusokat szoktak azonositani.

Gazdasagi vilagvalsag idején a valsaggal sujtott orszdgok gazdasagi teljesitménye visszaesik,
hanyatléban van. A gazdasagi valsaggal Osszefliggésben beszélink egyrészt recessziordl, amely
abban az esetben bir jelentéssel, ha legalabb hat hoénapon keresztiil gazdasagi hanyatlés
tapasztalhatd, az orszdg GDP-je csokken. A gazdasagi recesszio nem huzddik el évekig, ezért
kevésbé karosak a kovetkezményei. A recessziondl sulyosabb karokat okoz a vildgvélsag, amely
mar tobb orszagra terjed ki és hosszu évekig elhuzodhat. Ezt €ljiik meg napjainkban.

Valsagok a torténelem folyaman

A gazdasagi valsagot szokas a kapitalizmus rendszerével kapcsolatba hozni, azonban talalhatunk
példakat valsagokra a kapitalizmus kialakuldsat megel6z6 idokben is. Ennél erésebb kijelentéssel
élve az emberiség torténete a valsagok és megoldasok kettdsségében zajlott mindeddig.?

Eurdpa torténetében a Romai Birodalom bukasat kovetden (az Okor vége, 476.) évszazadokra
kiterjedd valsag alakult ki. Megsziintek az addig jol mikodé gazdasdgi folyamatok, a népesség
életében hatalmas valtozasok torténtek és kezdett kibontakozni egy merében mas gazdasagi
berendezkedés. A kereszténység terjedése, a népvandorldas, a habortk, az 10j tarsadalmi
berendezkedések korabban nem latott valtozasokat hoztak mind az egyének, mind az allamok mind
a gazdasagi élet tekintetében. A valtozas €s a fejlodés mikéntje természetesen nem egyforman és
nem egy idében zajlott le a kiilonboz6 f6ldrajzi teriileteken és népeknél.

LA korai globalizacié gazdasagi formait az iszlam keresked8k hoztak létre.” * Kiilonféle
mezo6gazdasagi termesztési technikdkat ismertettek meg és terjesztettek el az altaluk meghoditott
teriileteken, melyeknek koszonhetdéen ndtt a terméshozam. Miszaki taldlmanyaik révén ipari
méretivé tettek kordbban csak kézzel végzett muveleteket, szamos iparag, illetve technologia
fejlodését segitették (keramiagyartas, textilszoves, liveggyartas stb.). Az Iszlam rendszerében mar a
kozépkorban lezajlott egyfajta ipari forradalom.

A késoi kozépkortdl az Iszlam rendszerének latvanyos fejlodése ledllt, ezzel szemben Eurdpaban
egyre nott a kereslet a nyersanyagok és az ipar altal kibocsatott termékek irant, a termelékenység
fokozddott, kialakult a kapitalizmus €s hatalmas tdrsadalmi és gazdasagi valtozasok kovetkeztek be.

A klasszikus kozgazdasagtan elmélete alapjan (Adam Smith, David Ricardo) a piacgazdasag
korforgasaban mindennek az alapja a munka, amelynek ara van. A termeldk és a fogyasztok
egymassal kolcsonhatasban vannak, meghatdrozzak az 4ru arat és a mennyiséget az input és output
piacokon. A piac versenyt general, kialakulnak az egyensilyi értékek. A ,lathatatlan kéz” * elve
szerint a tokéletes verseny allami beavatkozas nélkiil valésul meg, nincs sziikség megszoritasokra, a
piac mindig megtisztitja 6nmagat, egy tokéletesen kompetitiv gazdasag hatékony.

! Balogh Andras: Valsagok a fejlédé vilagban, In: Valsag vildgrendszer-szemléletben, Savaria University Press, 2009
szerk.: Miszlivetz Ferenc

’ Ormos Maria: Valsagok és megoldasok — torténész szemmel, In: Valsagos id6k tegnap és ma, Pro Pannonia Kiadd
Alapitvany, 2009

® Balazs Judit: Az Iszlam és a korai globalizacié: a modern pénzrendszer el6futara In: Gazdasag és Tarsadalom
kiildnszama 2012.pp.73-88

* Adam Smith: A nemzetek gazdagsaga, 1776
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A tOkés gazdasag utobbi kétszaz éves fejlodése és annak megfigyelése alapjan azonban Adam
Smith fenti elmélete kiigazitdsra szorul. Ismeretes tovabba, hogy léteznek piaci kudarcok (pl. a
monopoliumok), valamint léteznek a piacon kiviili kiils6 gazdasagi hatasok is (pozitiv hatas lehet
egy tudomanyos felfedezés, negativ hatds lehet pl. a kornyezetszennyezés). Ezen tényezok
el6fordulasakor a kormanyzat beavatkozik, amely soran a ,,lathatatlan kéz” elmélete csorbul.

A gazdasagi élet ciklusok sorozatabdl all. Egy cikluson beliil megkiilonboztetjiik a konjunkturalis
szakaszt, amikor fellendiilésrél beszéliink, ezt koveti a tetdpont elérése, amikor a kereslet és a
kinalat egyensulyban van, majd kovetkezik a hanyatlas (recesszid) és a mélypont. A valsag egy
konjunkturaciklus mélypontja. A ciklikus valsag oka a kereslet-kinalat megbomlésaban keresendo.

Az elsé globalis valsag az 1873-as valsag volt, amely kozel hat évig tartott. A valsag Europabodl
indult ki és atgylrizott az Amerikai Egyesiilt Allamokra is. Az azt megel6z6 tulzott mértéki
hitelezes, a gazdasagi novekedésbe vetett hit bankcs6dokhoz és valsaghoz vezetett.

A torténelem sordn az eddigi legnagyobb vildggazdasagi valsag a két vilaghabora koz¢ tehetd, az
1929-32-es gazdasagi valsag volt. Az els6 vilaghabora lezarasat kovetden a hadiipari termelés
drasztikusan csokkent, a mezdgazdasag szintén valsagba keriilt, hiszen mar nem volt meg a kordbbi
hatalmas felvevdpiac, amely a katonak ellatasat volt hivatott szolgalni, a helyreallitasi koltségek,
addssagok kifizetése mérhetetlen terheket jelentettek az egyes orszagoknak, a kereslet és kindlati
egyensulyok megbomlottak és mindez ahhoz vezetett, hogy kialakult egy ciklikus valsag.
Taltermelés alakult ki, bankok, gyérak, véllalatok mentek cs6dbe. A valsadg megoldasa Roosevelt
elnok nevéhez kapcsolddik (USA, New Deal).

1945 utan, a masodik vilaghaboriat kdvetéen Eurdpa gazdasdga ismét romokban hevert. A gyarak
lerombolva, a termelés megsziint, az emberek ¢heztek €s a kevés €lelemért az elértéktelenedett pénz
helyett nemesfémet adtak cserébe; az alapokrol kellett ujjaépiteni a gazdasagi rendszert. A valsag
enyhitésére és megoldasara az Amerikai Egyesiilt Allamok a Marshall segéllyel lépett el6.

Az 1950-es és 1960-as évek a nyugati vilagban a ,,joléti gazdasagot™ jelentették. Ezekben az
években Eurdpa kapitalista (és néhany szocialista) orszagaiban az allam gazdasagpolitikajaval
nagymértékben beleavatkozott a fogyasztds Osztonzésébe valamint a valsagperiodusok
mérséklésébe azoknak a szocidlis juttatdsoknak a révén, amelyekkel a szegényebb rétegeket
tamogatta. Ez a politika azonban nem volt tarthatd hosszu tavon, ezért a gazdasagi szereploknek a
fizetési problémaik lekiizdése céljabol hitelfelvételekhez kellett folyamodniuk, amelyek soran
néhany allam sulyos adoterhet vallalt magéara.

1973-ban robbant ki az Un. ,,0lajvalsag”. A valsag kirobbandsédhoz az vezetett, hogy néhany OPEC
arab tagallam besziintette az olaj szallitasat tobbek kozott tobb nyugat-europai orszagba és az
Amerikai Egyesiilt Allamokba is, amely hatasara olajhiany alakult ki, emelkedtek a benzinarak,
recesszio jelei mutatkoztak.

1982-ben robbant ki a ,,mexikdi valsag”, amelyet Mexiké fizetésképtelensége valtott ki €s a valsag
tovabbgylrlizott mas latin-amerikai orszagokra is (foként Argentindra és Braziliara).

Az 1990-es évekre a globalizacio és az informatikai rendszerek fejlédése eredményeként a
nemzetk6zi pénz- és tOkepiacok annyira Osszefonddtak, hogy annak valamely szegmensében
kialakuléban 1év6 krizishelyzetrdl rovid idon beliil az egész piac tudomast szerez és a valsag hatasai
tovabbgyurizodhetnek. Az 1994-95-6s ,,mexikoi valsag”, az 1997-98-as Thaif6ldon kirobbant
.kelet-azsiai valsag” (Thaifold, Dél-Korea, Indonézia, Malajzia) vagy az 1998-as ,,rubel valsag”
megingattdk a pénzpiacokat és a befektetoknek a pénzpiacok szerepldibe, a bankokba,
hitelintézetekbe vetett bizalmat.
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A pénzpiacok mikodési mechanizmusa az utdbbi évtizedekben jelentds véltozasokon ment at. A
globalizacid, a telekommunikacids eszkozok fejlodése, a standardizalas mind felgyorsitottak a
pénzpiaci folyamatokat, gyorsabban, nagyobb tételben, nagyobb kockazat (és néha kisebb fedezet
mellett) lehet tizleteket kotni és elszamolni. A hirligyndkségeken €s piaci informacioé szolgaltatokon
keresztiil rovid idén belil hozzdjuthatunk a legtavolabbi piacok hireihez is, amelyek nagy
mértékben elosegitik a dontéshozatalt, az tligyleteket és az elszamoldsokat. A fentieknek is
betudhatéan megjelentek a pénz- és tokepiacokon a ,.forrd pénzek”, amelyek olyan rovid tava
kulfoldi befektetéseket jelentenek, amelyek konnyen, gyorsan mozgathatok. Ezekben a pénzekben
nagy kockazatok rejlenek, mert bizonytalanna tehetik a piacot és eldsegithetik a spekuldcidt és a
valsagok kialakulésat.

Gazdasagi ciklusok

A vilaggazdasagban a gazdasdgi folyamatok mikddése soran jelentds egyensulytalansagok
alakulhatnak ki kiilonb6z6 periddusokban és ezek a ciklikus mozgasok megzavarjdk a rendszer
mukddését. Az egyensulytalansagok soran recesszid, sulyosabb esetben valsag jon 1étre. A hossza
periodust ciklusok id6tartama szerint a kdvetkezo jelentdsebb ciklusokat kiilonboztetjiik meg:
Kuznets-féle ciklus, 12-25 éves periddussal. Ezt a ciklikussagot a nagyaranyu ¢Epitkezesi
beruhdzasok alakuldsdval hozzdk Osszefiiggésbe ¢€s a nemzetkozi tényezdaramlasokkal,
kivandorlasokkal és t6kemozgasokkal.’

Kondratieff-ciklus, 25-30 éves periddussal. Ezeknek a ciklusoknak a létrejottében szerepe van a
hosszu tavi beruhazasoknak (vasut, autépalyak, hidak, erémivek), amelyek megkozelitdleg ennyi
év alatt bizonyitjak megtériilésiiket vagy annak ellenkez6jét.®

Egy uj ciklus kezdetét altalaban valamilyen uj felfedezEs, technologiai vivmany bevezetéséhez
szokéas kapcsolni. A fellendiilés szakaszanak els6 éveit, a valsagbol valé kildbalas kezdetét gyakran
kisérik tarsadalmi viharok, megmozdulasok.

Valsag-modellek

A valutavalsagok elsd generacios modelljeit elséként Krugman, majd Flood és Garber irték le. ’
Ezekben a modellekben a valsag oka a kormanyzat tulkoltekezése. A valsdg megoldasaként a
rogzitett arfolyamrendszer helyett a lebegd arfolyam bevezetését, a talzott pénzteremtést és a
devizaeladast tartottdk. Radelet és Sachs tovabbi valsagkategoridkat is felallitottak, amelyek mar
nem csak a fejlett piacgazdasagokkal rendelkezd orszadgokra vonatkoznak, hanem a feltérekvd
orszagokra is.

A 2008-ban kirobbant gazdasagi vilagvalsag

A jelenlegi gazdasagi vilagvalsagot 2008 6szétdl szokas datalni.

A vilagvalsagot megel6z6 pénziigyi valsag mar 2007-ben kirobbant. Az erre utalo elsé hirek egyike
a BBC 2007. augusztus 6-1 kozleménye volt: ,, Csddot jelentett az egyik legnagyobb fliggetlen
amerikai jelzalog-hitelez6, az American Home Mortgage, miutan alkalmazottainak nagy részét
elbocsatotta. A vallalat ugy fogalmazott, hogy a masodlagos (subprime) hitelezok és adosok
megndvekedett szama miatt a cég az amerikai ingatlanpiaci 4rzuhanas aldozatava valt.” ®. Egy
2007. augusztus 10-i hir: ,,Az Eurépai Kozponti Bank tovabbi 61 milliard eurds tékeinjekcidval
segitette ki a bankokat. Az amerikai Federal Reserve bejelentette, hogy annyi kolesont nyujt,

> Vilaggazdasagtan, Aula 2002, szerk.: Blahd Andras 143. o.

e Nyikolaj Dmitrijevics Kondratieff: Hosszu tavu ciklusok a gazdasagban

7 Vildggazdasagtan, Aula 2002, szerk.: Blahd Andrds 150.0.

® Soros Gyorgy: A 2008-as hitelvalsag és kévetkezményei, Scolar Kiadé, 2008 (13.0.)
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amennyire csak sziikség lehet a hiteldsszeomlas megfékezése érdekében.”™ . A jelek egy iranyba
mutattak, a valsag kezdett kialakulni és tovabbgytriizni.

A jelenlegi valsag kirobbanasaért elsésorban az Amerikai Egyesiilt Allamok ingatlanhitelezési
politikdjat és az annak kovetkezményeként ,.kipukkadt ingatlanbuborékot™ szokas feleldsnek tartani.
Az USA-ban t6bb évtizedes multja van annak, hogy a lakossag hitelbdl finanszirozza nem csak a
nagy értéki fogyasztasi cikkek (haz, autd, haztartasi gépek stb.) beszerzését, hanem hitelkartyaval
fizet a napi kisebb bevasarlasai alkalméval is. Amig a gazdasagi mutatok elfogadhatéak voltak €s a
gazdasagi szereplok kozott a bizalom is megvolt, addig minden az optimista varakozasoknak
megfeleléen milkodott. A bankok egymassal versenyezve olcsé hiteleket adtak tigyfeleiknek
ingatlanvasarlasok céljara alacsony értékii fedezet mellett. A rendszer addig jol szerepelt, amig az
ingatlanpiac nem telitddott. Ekkor megjelentek a subprime addsok, akiknek a fizetoképessége a
korabbi addosokhoz képest kevésbé volt megfeleld és ezért hitelezésiik az el6zéekénél is
kockazatosabb volt. Amikor az adosok egy része fizetésképtelenné kezdett valni, beindult a
lancreakcio, amely csddbe jutott bankokhoz, pénziigyi valsaghoz ¢s globalis gazdasagi valsaghoz
vezetett. A pénzpiacok szerepldi kozott terjedd kolesonhatést, a tovabbgytiriizést az is eldsegitette,
hogy a vilaggazdasagi folyamatok koziil a pénzpiacok a leginkabb globalizaltak és kdzponti
szerepben pedig éppen az Amerikai Egyesiilt Allamok talalhato.

Az eurdpai bankok korében is hamar felszinre keriiltek a veszteségek, hiszen ezek a bankok is nagy
mértékben rendelkeztek magas kockdzata jelzalogkotvényekkel. A kindlat megnétt, az értékpapirok
iranti kereslet azonban csokkent, amely veszteségleirasokhoz és esetenként fizetésképtelenséghez
vezetett. A pénz- és tokepiaci szereplok kozott a bizalom megingott, a panik erdsodott, a
jegybankoknak, illetve a kormanyoknak t6bb orszagban hatalmas bankmentd csomagokkal kellett
segitséget nyujtani a bankoknak a fizetésképtelenséget, illetve a bankcsddot elkeriilendd. ,,A
mélyebb vilaggazdasagi valsagot és a megrendito értékvesztést egyeldre sikeriilt megakadalyozni az
allami ment6csomagok révén, de ennek sulyos éara is volt. Nem mentek végbe, vagy csak
kismértékben azok a szerkezeti valtozasok, amelyek a valsag sordn vagy azutan szokasosan
lezajlanak.”"”

A valsag kialakulasahoz azonban tobb tényezo is hozzajarult. A tényezdk egyike az USA gazdasagi
novekedésének csokkenése, a FED 4ltal éveken 4at alacsonyan tartott alapkamat, de azok a
kockazatos €s nehezen atlathato pénzpiaci termékek is, amelyek az ingatlanhitelezés felfutasaval
kapcsolatban jelentek meg é€s lettek egyre népszertibbek.

A valsag kirobbanasat kovetden hamar bizonyossa valt, hogy a valsag hatasa nem all meg Amerika
partjainal, hanem eléri Eurdpat, igy Magyarorszagot is.

Osszegzés

Az elmult hét évben egy globalis, az egész vildg gazdasigi berendezkedését és miikodését
befolyasolo gazdasagi valsag bontakozott ki €s van jelen. Az 1929-es nagy gazdasagi vilagvalsag
Ota bizonyosan ez a legnagyobb gazdasagi vilagvalsag és ezért szokds ezt ahhoz a valsaghoz
hasonlitani, azonban mégsem vonhatunk egyértelmtien parhuzamot a két valsag kialakulasa ¢és
lefolyasa kozott. A kivaltd okok eltérdek voltak €s a jelenlegi valsag tigy tlinik hosszabb idére
rendezkedett be az életlinkben.

A globalizacio és a gazdasagi folyamatok vilagszerte agazo aspektusabol kiindulva nyilvanvald,
hogy a valsag megolddsat nem nemzetgazdasagi szinten, hanem nemzetkozi Osszefogéssal lehet
elérni.

A vaélsdg zavarokat okoz és sulyos kovetkezményekkel jar, kiilonosen akkor, ha hosszasan
elhuzodik. A sok negativ hatasa mellett azonban, hasznos, tisztité hatasa is lehet egy valsagnak. A
valsaghoz vezetd okokat fel kell ismerni, azokat javitani kell, vagy teljesen megsziintetni sziikséges.

? Soros Gyorgy: A 2008-as hitelvalsag és kévetkezményei, Scolar Kiadé, 2008 (14.0.)
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A pénziigyi valsag szerepldinek ujra kell gondolniuk és szabdlyozniuk a miikodésiiket. A
megszoritd intézkedések eredményeként a kormanyok kevesebbet koltenek, kisebb lehet a
koltségvetési hiany, az Gjragondolt gazdasagpolitikai célok és iranyok felfrissitik a gazdasagi életet
egy valsagot kovetden.

A vilaggazdasag torténetét attekintve lathatjuk, hogy voltak és vannak rovidebb és hosszabb
periddusu valsagok és néha a valsagok felerésodnek a gazdasagi ciklusok valtozasa soran vagy mas
impulzus hatédsara.

Irodalomjegyzék

BALAZS Judit [2012]: Az Iszlém és a korai globalizdcié: a modern pénzrendszer elSfutdra. Gazdasdg és
Tdrsadalom kiilénszama 2012.pp.73-88, Sopron

BALAZS Judit - BALOGH Laszl6-Varga Jozsef: Az iszldm bankrendszer szerepe a pénziigyi stabilitds
helyredllitdsaban

BALOGH Andras [2009]:Vdlsdgok a fejlédé vildgban, Vdlsag vildgrendszer-szemléletben, Savaria University
Press, szerk.: Miszlivetz Ferenc

BLAHO Andras [2002]: Vildggazdasdgtan, Aula

FARKAS Péter: Mi jon a monetarizmus utdn? A liberalizmus eléretérése a hetvenes évektél

FARKAS Péter: A vdisdg és a gazdasdgi biztonsdg gyengiilése (A pénziigyi-fizetése egyensulytalansdgok és a
jelenlegi kapitalista modell

MAGAS Istvan [2010]: Kapitalizmusok — vdlsdgok — értelmezések, Vdltozo vildggazdasdgtan, Budapesti
Corvinus Egyetem, szerk.: Magas Istvdn, Kutasi Gabor

ORMOS Mdria [2009]: Vdlsdgok és megolddsok — térténész szemmel, Vdlsdgos id6k tegnap és ma, Pro
Pannonia Kiadd Alapitvdany

SOROS Gyorgy [2008]: A 2008-as hitelvdlsdg és kévetkezményei, Scolar Kiadd



