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A tavalyi évet minden bizonnyal ,a vég kezdeteként” fogjak szamon tartani a globalis kdzponti bankrendszer
torténetében, ami pedig utana jon, az a kovetkez? valsag fokozatos kibontakozasa lesz, valdszin?leg az altalunk
ismert bankrendszer 6sszeomlasaval.
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Ez utébbi fejlemény viszont nagyon lassan fog bekovetkezni, mert a kbzponti bankok és a politikai elitek foggal-
kérommel ragaszkodnak a jelenlegi status quo fenntartasdhoz, még ha ez adott esetben térvénytelenségekkel (a
bankszamldk befagyasztdsa) vagy a piacok bezarasaval jar is (amire mar volt precedens az els? vilaghaboru alatt
Amerikaban). A vilag tobb mint két évi brutté 6ssztermését emésztené fel adéssaganak torlesztése, ez dertl ki a
vildg legnagyobb vezetési tanacsadd cége, a McKinsey 2015 februarjaban kdzzétett Adéssag és (nem sok)
t?keéttétel-csdokkenés cim? tanulmanyabdl, amely megallapitja, hogy a vilag teljes addssaga immar eléri a —
torténelmi rekordnak szamité — 199 ezer milliard dollart, vagyis személyenként 28 ezret. 2007-ben ez az 6sszeg
még ,csak” 142 ezer milliard volt, vagyis momentan sokkal rosszabb a helyzet, mint a legutobbi pénzigyi
vilagvalsag kirobbanasat megel?z? évben.
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Amikor az orbitalis mérték? eladdsodas kerill szoba, el?szér mindig az Egyesiilt Allamokat emlitik, és jo okkal:
Samu bécsi orszdganak (hivatalos, vagyis er?sen ,sminkelt”) adosséaga eléri a 18 ezer milliard dollart, mig az
utolsé recesszid el?tt ,alig” kilencezer-milliard volt. A McKinsey-jelentés szerint azonban id?kézben a vilag tébbi
nagy gazdasaga is felvette az amerikai tempét.

.Hét évvel a globalis hitelbuborék kidurranasa utan, amely a legnagyobb pénziligyi valsagot okozta a harmincas
évek Nagy Pangasa 6ta, az ado6ssag folyamatosan n?”, olyannyira, hogy ,a kormanyzati adéssag egyes
orszagokban fenntarthatatlanul magas”. 2007 6éta ennek szintje 25 ezer milliard dollarral névekedett. Raadasul a
haztartdsok addssaga is Uj csucsokat dont, és csak a valsag altal leginkabb sujtott (core crisis countries)
irorszagban, Spanyolorszagban, Egyesiilt Kiralysagban és Egyesiilt Allamokban mérsékl?détt valamelyest,
mikdzben sok mas orszagban a haztartasok jovedelemhez viszonyitott eladésodasa tovabb n?tt, és egyes
esetekben meghaladja a 2008 el?tti csucsszinteket. Még az olyan fejlett gazdasagokban is, mint Ausztralia,
Kanada, Dénia, Svédorszag és Hollandia. ,Valéjdban az eladdésodasuk csdkkentése helyett ma az 6sszes nagy
gazdasagnak magasabb a GDP-jéhez viszonyitott adéssagszintje, mint 2007-ben. (...) Ez Ujabb kockazatokat jelent
a pénzlgyi stabilitdsra, és aldaknazhatja a vilag gazdasagi ndvekedését.”

Legmeglep?bb, hogy az eladésodas Kindban ndvekedett legjobban, és 2007 6ta gyakorlatilag
megnégyszerez?dott, tavaly év kdzepéig 28 ezer milliard dollarra emelkedve. Kina adéssaga jelenleg a GDP-je
282 széazalékat képviseli, amely a jelentés szerint kezelhet? szint, de mégis meghaladja az olyan fejlett orszagokét,
mint Németorszag vagy az Egyesiilt Allamok. (Fiiggetlen forrasok szerint az USA teljes adossagallomanya
valojaban meghaladja a 60 ezer milliard dollart. Arrdl nem is beszélve, hogy a kinai GDP szerkezete sokkal
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egészségesebb, mint az amerikaié. Az Egyesiilt Allamok GDP-jében ugyanis a fogyasztas mar 2008-ban is 72
szézalékot képviselt, szemben a 10 évvel korabbi 67 szazalékkal, és ez az arany méra tovabb n?tt, mig a kinai
GDP-ben a fogyasztas aranya 2008-ban alig 30 szazalékot ért el és cstkken? tendenciat mutat.)

Mindebb?I vilagossa valik, hogy a viszonylagos stabilitast, amelyet az utébbi néhany évben tapasztaltunk, csak a
fedezetlen pénznyomtatassal kredlt kdlcsonok révén lehetett fenntartani. Marpedig csak egy félkegyelm? nem
képes észrevenni, hogy éppen egy 6riasi pénzigyi buborék képz?désének vagyunk a tanui, amely
elkertlhetetlendl arra itéltetett, hogy el?bb vagy utébb kidurranjon. Claus Vogt német bankmenedzser, a The
Global Debt Trap: How to Escape the Danger and Build a Fortune (A globalis adéssagcsapda: hogyan
menekiljink meg a veszélyt?l és épitsiink vagyont, 2010) c. nemzetkdzi bestseller tarsszerz?je szerint ,a jelenlegi
helyzet rosszabb, mint 2000-ben vagy 2007-ben volt, és a nulldhoz kbzeli kamatszintekkel a kdzponti bankok mar
kimeritették a municioikat. Raadasul a teljes eladdsodas, kilondsen a kormanyoké, jéval magasabb, mint valaha.
Amikor a Fed, az EKB és a hasonld intézmények elkezdenek majd elt?nni, tdmeges kivonulasra fog sor keriini a
részvény- és kotvénypiacokrél. Azt gondolom, hogy nagyon kdzel vagyunk a pénziigyi torténelem e
kulcspillanatahoz.”

A t?zsdék azonban folytatjdk szarnyalasukat, és olyan internetes cégek, amelyek tiz éve még nem is léteztek,
allitélag dollarmilliardokat érnek, noha gyakran nem is termelnek hasznot. Napjainkban a Wall Street még azokat a
véllalkozasokat is értékeli, amelyek rendszeresen veszteségesek — ezzel is egyértelm?vé téve a jelenlegi pénzigyi
rendszer zsigeri csalardsagat. Mert az igazsag az, hogy a ,cs?dhoz tll nagy” (too big to fail) bankok ma még
nagyobbak, mint valaha, és az USA-ban most az 6t legnagyobb bank birtokolja az 6sszes bankt?ke tébb mint felét.

Hogy még sullyosabb legyen a helyzet, a Warren Buffett nagybefektet? altal egykor ,témegpusztitd

fegyvereknek” nevezett szarmazékos termékeket (derivativakat) mar tébb mint 700 ezer milliard dollarra taksaljak
(legalabbis papiron), 200 ezer milliarddal tébbre, mint 2007-ben, amikor megingattak a globalis pénzrendszert. Ma
a derivativakereskedelem mérete tizszer nagyobb, mint az egész vilaggazdasag!

A soron kdvetkez? valsag tehat egész egyszer?en tdl nagy lesz ahhoz, hogy az amerikai korméany kezelni tudja azt.
2008-ban a Fednek kellett megmentenie a bankokat, de most mar magat a Fedet kellene megmenteni (Addison
Wiggin, America’s Spooky New ,Money”, agorafinancial.com). Ugyanakkor az amerikai munkanélkiliség

valésagos szintje eléri a 23 szizalékot, ami tarsadalmi 6sszeomlast okozhat. James Rickards pénzugyi
kommentator és bestsellerirdé frappans megfogalmazasa szerint ,a Fed és a Pénzlgyminisztérium jelenti a
legnagyobb fenyegetést a nemzetbiztonsagra nézve, nem az al-Kaida” (moneymorning.com/jim-rickards-coming-
great-depression). Az USA ma mar nem a vilag legnagyobb gazdasaga, hanem a legnagyobb rizik6faktora.
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