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Tulzottan gyors fejlodés vagy buborék gazdasag?
Kérdojelek a kelet-azsiai urbanizacioban

Forman Balazs!

Osszefoglalés

Mi befolyasolja a kelet-azsiai urbanizaciot? Japan és Kina példajan mutatja be a cikk Kelet-
Azsia orszagainak gyors urbanizaciéjat a XX. szazad masodik felétdl kezdédden. Japan
urbanizaciojat a gyors iparosodas, az apré mezégazdasagi birtokoktol valé megszabadulas és
azt kovetd varosba Kkoltézés hatarozta meg. Az Otvenes és hatvanas évek
koérnyezetszennyezési katasztréfai mar jelezték, hogy Japan rendkivil gyors urbanizacidja
nagy kockazatokat rejt magaban. Az a nyolcvanas évek elején megfogalmazott cél, hogy
Tokio, a japan févaros egyike legyen a vilag vezetd pénzigyi kdzpontjainak, vezetett egy
nagyon erlltetett Gtem( varosfejlédéshez és a buborékgazdasag kialakulasahoz. Kina
esetében a kilencvenes évek elején megindult rendkivul gyors varosiasodas eredményekeént
a varosok népessége 600 millio fével névekedett alig 20 év alatt. Mikdzben politikai, tarsadalmi
és gazdasagi okbdl érthetd a Kina rendkivil gyors urbanizacidja és eréltetett Gtemdi
infrastruktura fejlesztései, de nem csak a ndvekedés Uteme, hanem az épitkezések jelenlegi
szintje sem fenntarthaté. Az épitkezések odriasi volumene hatalmas nyersanyag és energia
igénnyel jart. Ez a kereslet azonban hosszu tdvon nem marad fenn. A épitkezések
finanszirozasa oriasi 6sszegi hitelekkel és nagy mértékl eladésodassal jart a megrendeldk
részérdl. Az oriasi l1éptéki fizikai és intézményi infrastruktara agy épult ki, hogy a kialakuld
lakasarak és a kinai fizetések mellett az ingatlanok egy nagy része eladhatatlanna valt. A kinai
gazdasagi, hitel és ingatlan buborék kidurranasa elkerilhetetlennek latszik.

1. Korlatozott racionalitas és a buborék gazdasag

1. 1. Informacio

Az informacio ellatottsag a piacok miikodésének alapja (Forman, 2018). Az a tokéletesen
versenyz0 piacok milkdodésének egyik alapfeltétele, hogy mindenki tokéletesen informalt a
piaci kereslet és kinalat mennyiségérdl, az ezeket befolyasold kiilsé és belsd tényezokrdl. Az
informacio megszerzése nem koltségmentes. A tulzottan sok, mindenre kiterjedd informaciok
Osszegyljtésének és feldolgozasanak egyre nagyobb koltségei vannak és egyre csdkkend
haszna van. Fontos az informacids onrendelkezés, az érzékenynek tekintett személyes és
vallalati adatok védelme. (2011. évi CXIL torvény). Az informatika fejlédésének koszonhetden,
ma mar a hardver kapacitasokat és a szoftverek fejlettségét tekintve is lehetdség van minden
egyes fogyasztd ,,nyomon kovetésére” olyan adatokban is, mint az allampolgarok vésarlési
szokasai, érdekl6dési kore, tartozkodasi helye, stb. A keletkez rengeteg fogyasztoi adat
azonban arucikké valt. Az fogyasztokrol szolo informacio az értékesités soran kordbban
korlatozas nélkiil keriilhetett olyan cégekhez, amikkel soha semmilyen szerzddéses
kapcsolatban nem alltak. Emiatt valt sziikségessé az adataik fokozott védelme. (EU 2016/679
Rendelete)

A gazdasagi csere azonban mégis sziikségessé teszi a cserében szerepld termék aran és mas
miiszaki jellemzdin kiviil az eladora és vevore vonatkozé legfontosabb informaciok ismeretét.
Az eladdval kapcsolatban talan az a legfontosabb, hogy képes lesz-e a terméket legyartani,
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beszerezni és a szerzddésben szerepld idopontban €s helyszinen a vevOnek atadni. A vevdvel
kapcsolatban meg talan az a fontos, hogy képes lesz a fizetési kotelezettségeinek eleget tenni.
Az egyes vallalkozasok termelési folyamatai, miikodési mechanizmusa, kapcsolatrendszere,
pénziigyi miiveletei azonban a legféltettebb tizleti titkok koz¢ tartoznak. Az egyes vallalkozasok
fizetOképességérol, vagyoni helyzetérdl szolo informaciokat strukturalt formaban a szamviteli
torvényben rogzitett modon mérlegbeszamold és eredménykimutatds formajaban kell
nyilvanossagra hozni (2000. évi C. térvény). A vallalatok pénziigyi helyzetérdl szolo
informaciokat a fliggetlen kdnyvvizsgalok hitelesitik, hiszen 6k azok, akik a térvény erejénél
fogva valdban betekinthetnek egy vallalat miikodésének minden egyes elemébe, konyveibe,
nyilvantartdsaiba (Forman, 2015).

Az interneten elérhetd személyes adatok, a keresdprogramok programok keresé motorjai altal
alkotott személyiségprofilok védelmének, felhasznaldsanak, értékesitésének korlatozasa nem
csak a személyiségi jogok védelme miatt fontos (EU 2016/679 RENDELETE). A korlatozas
nagy gazdasagi eldnnyel is jarhat, hiszen a tokéletesen versenyz0 piacok mikddése
szempontjabol nagyon fontos teljes dontési szabadsagot adna vissza a gazdasagi szereplok
szamara. A neoklasszikus mikrodkondémia szerint a gazdasagi szereplok teljes dontési
szabadsaga garantalja a piacok hatékony miikodését (Forman, 2015).

Az internet, a kiillonbozd keresd programok mitkddése egyre inkabb szabdlyozas utdn kialt.
(Moeller, Helberger, 2016). A kérdés kiilondsen a 2016-os amerikai elndkvalasztas utan keriilt
napi rendre, amikor megfigyelhetd volt, hogy a kampéanyban az egyes valasztoi rétegek csupan
a sajat véleményiiket megerdsitd tizeneteket, hireket kaptak meg a Facebookon. Mas
véleményekkel ott a kozosségi médidban nem szembesiiltek. A kérdés azota is napirenden van.
A kérdés jogi szabalyozasarol még az Egyesiilt Allamokban sem beszélhetiink. Még a Japanban
nagyon alkalmazott, az allam és a vallalatok kozott kotott onkéntes megallapodasokrol sem
hallani. Ami van az csupan a Facebook ¢s esetleg a Google tulajdonosainak kodos igérete arrdl,
hogy a keres6 programjaik altal okozott informacios vagy sziiré buborékokat enyhitik (Forman,

2015). (Taussig, 2018)

1.2. A tokéletes informaltsdag

Az informdcio ellatottsag az internet hatasara jelentsen megvaltozott (Forman, 2015). Az elad6
és a vevO kozott az informacids aszimmetria felborult. Az eladonak az az elénye, hogy jobban
ismeri a termékét, mint a vevo, az megsziinni latszik. Az internet ugyanis ma mar nem csak a
cégek, a termékek, a szolgéltatasok hivatalos bemutatasanak a szintere, hanem az ezekrdl
alkotott fogyasztoi vélemények is megjelennek rajta, fgy ma méar nem csak az, a minéség vagy
az azt megtestesitd brand, markanév a fontos, hanem az ar-érték ardny, a fogyasztoi
visszajelzések is. Ez pedig a fogyasztoi igények minél teljesebb kielégitése érdekében
kényszeriti egyre élesebb versenyre a vallalatokat (Forman, 2015).

A 1égi tarsasagok, a szallodék, a szinhdzak, a foci klubok ma mar nem tehetik meg azt, hogy az
interneten keresztiil ne tegyék lathatova a még szabad féréhelyeiket minden egyes napra,
jartara, el6adasra, rendezvényre. A vasarlo meg donthet tigy, hogy a szinhazban, a repiilégépen
a szamara még kényelmes, de a rendelkezésre 4116 lehetd legolcsdbb helyekre vesz jegyet. Vagy
donthet ugy, hogy az utolsé pillanatig kivar, kockaztat, és csak akkor veszi meg a jegyét, amikor
az eladd a még nem értekesitett helyek kihasznaldsa érdekében éarat csokkent. A kezdeti csak
atmeneti arcs6kkentés idével azonban allandosul, mert a verseny tarsak is kovetik a példat, mert
a fogyaszto is kikoveteli. De a csokkentett arak nem valhatnak domping arra, tehat az adott
termék szolgaltatas dranak az eldallitas kozvetlen onkoltségét fedeznie kell. (2008. évi XLVIL


https://medium.com/@ataussig?source=post_header_lockup

torvény). Az eladasi arak csokkenése viszont csak akkor lehetséges hossza tavon, ha azt a
vallalatok a termelés, termék, folyamat innovacid, a koltségek szinte folyamatos csdkkentése,
racionalizalasa révén a koltségeik megvaltoztatasaban kovetni tudjak. Ennek egyik legjobb
példajat a diszkont 1égi tarsasdgok adtak, akik a hagyomanyos légi tarsasagokhoz képest a
miikodési koltségek minden egyes teriiletén csokkenteni tudtak a kiadasaikat (Forman, 2018).

Itt a vasarlokat segitik azok a fiiggetlen, szakosodott keresd, 6sszehasonlité honlapok, amelyek
egy-egy termék vagy agazat piacan meglévo kinalatokat hasonlitanak 6ssze pillanatok alatt. A
mobiltelefonokat, szamitogépeket az alkatrészeik miiszaki paraméterei, arai alapjan, mig
mondjuk a repiiléjegyeket az ar, a datum, a jaratok, az kezdo és indulasi idépont, az utazasi ido,
az atszallasi hely ¢és 1d06, a 1€gi tarsasagok és az egyéb szolgaltatasok alapjan hasonlitjak 0ssze.
Az Osszetett termékek, szolgaltatasok vasarloi kozil a jol értesiiltek, az innovativak konnyen
megtalaljdk mar ma is azokat a lehetdségeket, piaci réseket, amik révén komoly arelényre
tesznek szert a tobbi fogyasztoval szemben. A digitalis irastudas, a szamitogép, az okostelefon,
az internet haszndlat elterjedésével, altalanossa valdsaval azonban a jol felkésziilt és
kelloképpen leleményes fogyasztok szama és részaranyuk jelentdsen néni fog (Forman, 2018).

Bar ez még nagyon tavoli jovonek is tiinhet, de eljohet még az a pillanat, amikor a nagyon okos,
mindent ,,jobban” tudé fogyasztokkal szemben esetleg a gyartok, a szolgaltatok érdekeit is
védeni kell majd. Erre nagyon jo példa volt a Kalifornia allambeli aramcséd 2003-ban. A
fogyasztok és az aramszolgaltatok koziil senki nem volt hajland6 hosszl tdva megallapodast
kotni az aramtermeld erdmiivekkel. Mindig mindenki a legolcsobb pillanatnyi ajanlatot kereste
a vevOk koziil. Azzal lehet, hogy senki nem foglalkozott, hogy az igy kialakul6 piaci atlagar
nem fedezi az Uj beruhdzasok koltségeit. Az erdmiivek felujitasa €s uj blokkok épitése emiatt
elmaradt, mikozben a villamosenergia fogyasztas allandoan nétt. Ez nyaron kiilonésen igaz volt
a légkondicional6 berendezések tomeges elterjedése miatt. Egy forré nyari napon 2000. jinius

14-én 6sszeomlott a rendszer és 100 ezer haztartas maradt villamosenergia nélkiil (Forman,
2018).

1.3. Aszimmetrikus informaltsag

Az eBay megjelenése a hasznalt druk piacéan teljesen uj helyzetet eredményezett az eladok és a
vasarlok kozotti informaltsag tekintetében. Ha a helyzetet aszimmetrikus informacid, a
kedvezOtlen valasztas és online kozzététel jellemzi. Kiilondsen érdekessé valik a helyzet, ha
nagy értekii, osszetett termékrdl és nem sztenderd mindségli termékekrdl van, mint az eBay
Motors esetében.

Az internet elterjedése hatalmas ndvekedést hozott az interneten forgalmazott hasznalt aruk
mennyiségében. Online aukcids oldalak indultak, mint példdul az eBay és a Yahoo! Az
aukciokon vilagszerte és a vilag minden részébdl versenyeznek az olyan specidlis listazasi
oldalakon, amik hasznalt szamitogépeket és gépkocsikat hirdetnek. Ekdzben az egymillié dollar
dollaros 0Osszegll iizleti tranzakciok is online aukciokon keresztiil zajlanak az olyan
iparagakban, mint a 1égi kozlekedés és a banyaszat. Ha figyelembe vessziik a vevok korlatozott
informaltsagat, akkor elso pillantasra ez a novekedés némileg meglepd.

George A. Akerlof (1970) o6ta a kdzgazdaszok tisztaban vannak annak a jelentdségével, hogy
az informécidés aszimmetridk kedvezodtlenek lesznek az arupiacokon. Az informacios
aszimmetridk csak stlyosbodnak az online tranzakciokban, ahol a vevo jellemzden nem latja a
megvasarolni kivant arut személyesen. Miért figyelhetjik meg ezeken a piacokon a
kereskedelem volumenének olyan erételjes novekedését?



Az aukcios weboldalon az aru szoveges €s fényképes adatainak nyilvanossagra hozatalaval az
elado szerzodést ajanl fel a potencialis vasarloknak a listaban szerepld tétel szallitasara. Ha a
hirdetések elég részletes és érvényesithetd feltételeket és szerzOdéseket hatdroznak meg, akkor
a kezdeti informacios aszimmetrianak nem szabad szerepet jatszania. Az elado a sajat autojat,
annak a rejtett hibait ismeri. A vevé meg akar 30-40 adat megadasaval illetve kivalasztasaval
keresheti meg a szamara megfeleld jarmiivet az on-line piactéren. Az informacios aszimmetria
mind a két irdnyban fenndll, de ez mégsem jelent korlatozast a piac novekedésének
meghatarozasaban.

Ugyanakkor fontos megjegyezni azt is, ha a honlapon keresztiil 1étrejott szerzodések nem
végrehajthatok, akkor értelmetlenek és a szerzddések ra esd részét teljesiteni akaro tigyfél
hatranyt, kart is szenvedhet a mésik magatartdsa miatt. Akkor is torzulhat a piac, ha a hirdetések
kozzététele tul koltséges. Az eladd altal az aukcios weboldalon kozzétett fotok és szovegek
hatarozottan befolyasoljak az 4rakat. Ez azt sugallja, hogy az online hirdetések tartalma fontos
az ar meghatarozasanal. A kozzétételi koltségek befolydsoljak, hogy az eladdé milyen
mennyiségll informéciot szeretne kdzzétenni az on-line aukcids oldalakon. A magas hirdetési
koltségek arra 0sztonzik az eladokat, hogy a lehetd legpontosabban probaljak meg autoik arat
¢s miiszaki allapotdt meghatirozni. A vizsgdlatokat a nyilvanossagra hozatal tartalmardl és
kozzététel koltségeirél az eBay Motors-on, az Egyesiilt Allamok legnagyobb hasznalt
autOkereskedelmi piacan végezték el egy tobb mint 80.000 autdajanlatot tartalmazo nagy 1j
adatkészlet segitségével. Ezen a piacon havonta kozel 50 000 autdt értékesitettek a 2006
augusztusatol 2008 aprilisdig tartd idészakban. Szerzd, Motors. (Lewis, 2011)

1.4. Magatartas pénziigyek

A magatartas pénziigyek arra keresi a valaszt, hogy a piaci szereplok miért viselkednek
ésszeriitlen modon, rendszeres 1d6kozonként komoly piaci valsagokat okozva, mikdzben a
neoklasszikus modellek feltételezik a piaci szereplOk racionalis magatartasat. Ezek a hibak vagy
mas szoval az irracionalis magatartas az arakat és a megtériilést befolyasoljak, ami a piaci nem
kelld hatékonysagat eredményezi. A magatartds pénziigyek azt is kutatja, hogy a piaci
résztvevOk kihasznaljdk-e az ilyen hibdkat és a piaci hatékonysdg hianyat.
A kutatasok egyik kiindul6 pontja, hogy a piacon rendelkezésre allo informaciok miért okoznak
nem elégséges vagy tulzott reakcidkat a piaci szereplok részérél, amik a piaci trendeket
okozzak. A kutatasok egyik irdnya, hogy a piaci trendek végsd soron sz¢élsdséges esetben miért
vezetnek a pénziigyi buborékok kialakulasdhoz €s az egyes piacok 0sszeomlasahoz. Az ilyen
reakciokat a korlatozott befektetdi figyelem, a tilzott meggy6z6dés, a tulzott optimizmus, az
utdnzas vagy masok kovetése (csorda magatartds) €s a zaj kereskedelem (noise trading)
korlatozta.

A zaj gazdasagtan a (Fischer, 1986) altal kifejlesztett arelméletet irja le. A zaj gazdasagtanaban
az informacio ellentétével talalkozunk pontatlan Gtletekkel és pontatlan adatokkal. Az elmélet
szerint a zaj mindeniitt jelen van a gazdasagban és ritkan tudunk kiilonbséget tenni az
informaci6 €s a zaj kozott. Ennek kovetkeztében a zaj miatt valik lehetévé a spekulativ
kereskedelem, mert a gazdasagi szereplok egy része nem a pontos adatok alapjan hozza meg a
dontéseit, hanem téves informaciok alapjan. Az, hogy a gazdasagi szereplok egy része nem a
valds informéciok alapjan dont jelzi a piaci hatékonysag, a teljes informaltsag hianyat. A noise
trader a piacok kellemetlen szerepldje, mert rossz informaciok alapjan dont, altalaban rosszul
¢s sokszor a mas szerepldk altal nem vart folyamatokat, zavarokat indithat el.



A csorda magatartas azt irja le, hogy az egymastol fliggetleniil, kozponti vagy szervezett
iranyitas nélkiil az egyének hogyan tudnak kollektiven vagy legalabb is egyméshoz hasonléan
cselekedni. A csorda kifejezés utal az allatok viselkedésére a kiilonboz6 csordakban, a madarak,
a halak csoportjaiban. Ez alapjan irjak le az emberek sokasadganak viselkedését tiintetéseken,
zavargasokon, sztrgjkokban, sporteseményeken ¢és mas tomegrendezvényeken. a
véleményformalasban és a személyes dontések meghozatalaban (Braha, 2012). A csordaszellem
leirasa azonban nem olyan egyszerii. Nietzsche (Nietzsche, 1984) tagadja, hogy az ember
tarsadalom miikodésének leirdsara a ,,tomeg” a megfeleld fogalom lenne. Kirkegaard is tagadja,
hogy az embereckben meg lenne a csorda szellem és a csorda Oszton, annal sokkal
kifinomultabbnak tekinti az emberi természetet és viselkedést. Ha viszont a zstfoltsag
koriilményei kozott vizsgaljuk az emberek magatartasat extrém koriilmények kozott vagy
éppen panik helyzetben, akkor viszont mas a helyzet. Hamilton irja le, hogy a csordaban minden
egyes csoporttag csokkenteni akarja az Ora jelentkezd veszélyt. Ezért a lehetd legkdzelebb
hazodik a menekiild csoport kozéppontjahoz. A csorda kifelé egy egységként jelenik meg és
igy novekszik meg a jelentdsége az egyes tagok koordinalatlan viselkedéséhez képest. Ennek a
viselkedésnek a lehetséges mechanizmusai kdz¢ tartozik a Hamilton 6nzd csorda elmélete, a
szomszédsag masolasa, vagy a tilzasba pozitiv visszacsatolas.

A modern pszichologiai és gazdasagi kutatasok leirtak az emberek csoportjainak csorda szerii
viselkedését. A cél az volt, hogy megmagyarazzak, hogy a nagyszami ember hogyan és miért
képes ugyanolyan modon viselkedni. A "csorda viselkedés" kifejezést Wilfried Trotter
alkalmazta."A csordaszellem békében és haboraban" cimii konyvében 1914-ben (Baldick,
1987). A datum fontos, mert a konyv ragyogoéan bemutatja, hogy a vélemény vezérek, a
kozvélemény formaldi hogyan befolyasoljak ugy a tomeget, hogy az a békeszeretébdl a haboru
tamogatojava valjon. Thorstein Veblen ,,Theory of Leisure Class” c. (Veblen, 1899) miivében
leirta, hogy a gazdagabbak fogyasztasi szokasait hogyan kovetik, utdnozzak a szegényebb
osztalyok. George Simmel a "Metropolis és a mentalis élet" cimii konyvben 1903-ban a
kiilonboz6é impulzusok — ismeretek, divat, ¢letmod — aramlésat, terjedését €s annak hatésait
mutatta be az emberi tarsadalomban. A mii abbdl a szempontbdl is fontos, hogy bemutatja, hogy
a zsufolt nagyvarosokban, a tomegben mennyire fontos a mintak kovetése, a hasonulas €s a
kapcsolodas az egyes statuszcsoportokon beliil és azok kozott. Mas tarsadalomtudosok feltartak
Carl Jung a kollektiv tudattalant, Everett Dean Martin a tomegek viselkedését és Gustave Le
Bon a népszerli elmét irja le.

Van-e csordaszellem vagy nincs az emberek, a befektetOk kozott? A kérdést ugy is feltehetjiik,
hogy a nagy tomegbe bekeriilt ember elveszti-e a szuverén dontés hozatali képességét vagy
sem? Elveszti-e a tudasat vagy sem? Vagy pedig kényelmesebb, kisebb erbfeszitéssel jar — az
informaciok megszerzését és feldolgozasat illetben mindenképpen — a masok, példaul a
szomszéd vagy a sokak altal véleményvezérnek tekintettek — véleményének a meghallgatésa és
cselekedeteik kovetése. A 19. szdzad végén a modern, de zsufolt nagyvarosok megsziiletésével
1étrejott az embereknek az a csoportja, akik bar nagyon eltérd tarsadalmi statuszuak, eltérd
jovedelemmel rendelkeznek, de nagyvarosi létiik miatt nap, mint nap taldlkoznak azokkal az
impulzusokkal, amiket kovetni akarnak, szeretnének. Ugyanakkor nem csak az egyes
emberekre z(duld informacid mennyisége nétt meg, hanem lecsokkent a feldolgozéasukra
fordithat6 1d0 is. Az egyéni dontéseket egyre gyakrabban felvaltotta a minta kdvetése.

A pénzpiacok technikai elemzdi tigy gondoljék, hogy a magatartas pénziigyek a viselkedési
gazdasagtan "akadémiai unokatestvére" és az arfolyamok technikai elemzésének elméleti
alapja.



Fontos dontési dilemmat ir le, hogy a gazdasagi szereplok az er6forrasokat megszerezzek vagy
megtartsak. Az ebben a dontésben rejlé aszimmetria a veszteségelkeriilés célja. A befektetd
vonakodik eladni az értékpapirjait, ha azok pillanatnyi eladasa nominalis veszteséget hoz
szamara. Ez még akkor is igaz, ha az igy felszabadulé vagyonat, készpénzét sokkal
jovedelmezObb papirokba fektethetné (Genesove; Mayer, 2011). Ez megmagyarazza, hogy a
lakasarak miért csokkennek lassabban az alacsony kereslet iddszakaban, mint ahogy a
konjunktura idészakaban felmentek. Ebben természetesen benne van az, hogy a tranzakcids
koltségek is magasak, de az is, hogy a sajat tulajdonat mindenki értékesebbnek gondolja, mint
annak a tényleges piaci ara.

Benartzi és Thaler, a kitekintés elmélet egyik valtozatat alkalmazva megoldottak az osztalék
felarak rejtvényét (equity premium puzzle). A hagyomanyos pénziigyi modellek nem voltak
képesek valaszt adni arra, hogy az USA-ban miért volt hatszor nagyobb az empirikusan
megfigyelt veszteség elkeriilése miatt kockdzat, mint a ténylegesen bekovetkezett veszteségek.
A kvantitativ viselkedésfinanszirozds matematikai és statisztikai modszereket hasznal a
magatartas gazdasagtan és a viselkedési pénziigyek piaci torzitasainak mérésére. A 2002-ben
Nobel-dijas Vernon Smith és munkatarsai igazoltak, hogy a névekvo elditéletek befolyasoljak
a marketing dontéseket (Armstrong et al., 1993).

Thaler arazasi modelljében harom fazist kiilonboztet meg: alulreagalds, kiigazitds és
tulreagalas. A piacon megjelend 1j informacidokhoz valé igazodas nem egy 1épésben torténik
meg, részben ez okozza az aringadozasokat. A tulreagéalds egyik jellemzdje, hogy a jo hirekrdl
sz016 bejelentések utan az atlagos hozamok véltozasa alacsonyabb, mint a rossz hirek vételét
kovetoen. De akkor is talreagalas torténik, ha a piac til nagy mértékben, nagy ingadozassal,
erdsen vagy tul hosszu ideig reagal az egyes hirekre. A tilzott reakciok miatt az ellenkezd
iranyt korrekcidra is sziikség van. Az eredmény pedig az lesz, hogy az egyik iddszakban alul
értekelt eszkozoket a kdvetkezd iddszakban feliil drazzak.

A magatartas pénziigyek kritikusai, tobbek kozott a hatékony piacok elméletét megfogalmazéd
¢s a CAPM modellt felallit6 Eugene Fama, aki ezekért a munkaiért 2013-ban kapta meg a
kozgazdasagi Nobel dijat, a piacok hatékony mitkdése mellett érvelnek (Fama, 1970). Fama
szerint a magatartas pénziigyek csak a piaci anomalidkat gytljtik 6ssze, de nem alkotnak
egységes valodi tudomanyos rendszert. Véleményem szerint Fama modellje igaz akkor, amikor
a piaci szereplok egyforméan jol képzettek ¢€s informaltak, amikor van lehetdség az
informéciokat nyugodtan, de gyorsan feldolgozni, a piacokon nincsenek szélsdséges kilengések
¢s pont ezek miatt nincsenek panik reakciok sem. De Fama modellje feltételezi az 6nallo
dontéshozatalra képes, jol informalt és a felelds gazdasagi szerepldket is. Ha viszont panik van,
nincs 1d6, technoldgia az informaciok 0Osszegyljtésére, feldolgozasara ¢és az Onallo
dontéshozatalra, akkor viszont marad a kiilonb6z6 mintdk kovetése. Fama szerint ezek a piaci
anomaliak gyorsan eltiinnek a piacr6l (Fama, 1970).

Az egyének magatartasabol, eloitéleteibdl szdrmazd torzitdsok kiillonbéznek a tarsadalmi
eloitéletektdl. Az egyének magatartdsanak jellemzdi atlagolhatok. A tarsadalmi elditéletek
viszont dnmagukat erdsitd pozitiv visszacsatolasi hurkot hoznak 1étre. A piaci szerepldknek
ugyanakkor képesnek kell lenniiik arra, hogy a nagyon kecsegtetonek tliné hozamok ellenére is
J0 befektetési dontéseket hozzanak. Mas szoval egy befektetd nem délhet be egy piramisjatek
szervezdinek, nem hiheti azt, hogy egy minden komolyabb infrastruktara, tékeerd ¢és szaktudas
nélkiili pénziigyi kozvetitd képes a piaci atlagnal tartdsan magasabb hozamokat elérni.



1. 5. 4 korlatozott racionalitas

A legtobb vallalkozas, azonban nem képes 6sszegylijteni €s feldolgozni a szamara fontos, az
iizlet feleir6l rendelkezésre allo Gsszes informaciot. Minél kisebb egy vallalkozés, annél
kevésbé képes erre. Igy a véllalkozasok egy jelentds része nem az 6sszes informécié birtokaban
hoz raciondlis dontést, hanem intuitiv alapon, sokszor a tulajdonosok vallalatvezetok
megérzései alapjan. Ezt nevezziik korlatozott racionalitdsnak. (Kahneman, 2003). A
jogszabalyi moédon rogzitett informécid aramlést, nyilvanossagra hozatalt, adatvédelmet a
kovetkezo tényezok befolyasoljak még.

A tranzakcios kéltségek, amik az informacid 0sszegyljtésének, feldolgozasanak a koltségeit
jelentik. Ez nagyon sokszor fligg a tavkozlés, az internet adott orszagban alkalmazott
technoldgidjatol, az ezekre alkalmazott dijszabasatol. Tranzakeids koltségnek tekintendd ebbdl
a szempontbol az informatikai eszkdzok és szoftverek beszerzésének koltsége, a tavkozlési
tarifak egységnyi adat 4tvitelére vonatkozdan és mindezek adotartalma. Az informatikai
eszk6zOk til magas ara vagy az adatforgalom megaddztatasa noveli a tranzakcios koltségeket
¢s ezaltal csokkenti a piaci hatékonysagot.

De tranzakcios koltségnek, raforditdsnak tekintjiik az informacié megszerzéséhez &s
feldolgozasahoz sziikséges idotartamot. A kiilonb6zd internetes keresé programok az adatok
interneten keresztiil torténd megszerzésének iddigényét roviditik le szinte végteleniil kicsivé.
Az viszont az egyes keresOprogramok (Google) belsé algoritmusaitél vagy az azokat
megvasarld cégek érdekeitdl fiigg, hogy a keresd programok a keresési talalatok koziil kiket és
milyen modon adnak ki az els6, a masodik vagy a tizedik helyen. Ha figyelembe vessziik, hogy
a vasarlo a kiadott talalatok koziil az elsét, ami az igényeinek megfelel, kivalasztja, akkor azt
kapjuk, hogy a dontések itt is korlatozottan racionalisan sziiletnek meg. De a keresé programot
hasznalok altaldban maximum az elsé 10 talalatot nézik meg. Ha figyelembe vessziik, hogy a
keresd programok a korabbi internetes aktivitas alapjan képesek a felhasznaloikrol, akar azok
tudta nélkiil is, felhasznaloi profilokat alkotni, és ezek alapjan személyre szabott hirdetésekkel,
keresési eredményekkel manipulalni 6ket, akkor itt is csak korlatozottan racionalis dontések
szlilethetnek. (Flaxman, 2016).

Az internetes szlir6 buborékok negativ hatasa, bar most még csak elsdsorban a politikai hirek
kapcsan keriil eld, de a piaci versenyt korlatozo és az arakat torzitd hatasuk elég egyértelmiinek
tlnik. A kérdés tudomanyos bizonyitdsa eddig még nem tortént meg vagy legalabb is nem
publikaltak. (Pariser, 2011),

»lilos az Tlzletfél valasztasi szabadsagat indokolatlanul korlatozo iizleti modszerek
alkalmazasa. Ilyen moddszernek mindsiil kiillondsen, ha olyan koriilményeket teremtenek,
amelyek jelentésen megnehezitik az aru, illetve az ajanlat valos megitélését, mas aruval vagy
mas ajanlattal torténd targyszerii 6sszehasonlitasat.” (2008. évi XLVIL. térvény) Az internetes
keresOprogramok buborék sziir6i valoban kimerithetik a magyar versenytdrvény 10.
cikkelyében foglaltakat. A 2016. évi amerikai elndkvalasztasi kampanyban bizonyitast nyert,
hogy a sziir6 buborék alkalmazésa a politikai kozéletben karos, mert az ellen véleményeket nem
ismeri meg a valasztd. Az viszont nem eldontétt, hogy a gazdasagi reklamok testre szabasa, a
korabbi egyéni izlést, magatartast tiikr6z6 hirdetések karosak-e a fogyasztora illetve a piaci
versenyre. Analogia, 0sszehasonlitasi lehetdség viszont van.

A hirdetések, a keresési eredmények testre szabasa a piacot szegmensekre bontja. A
szegmentalt piacon nem értékesit minden eladd, minden vevé szamara, hanem csak azok



szamara, akik foldrajzilag kozel vannak, akinek az egyedi igényeit a termékeivel ki tudja
elégiteni. Nem egy nagy homogén versenyzé piac jon létre, hanem sok szegmensbdl dsszealld
monopol piacok Osszessége. A monopol piacokon viszont magasabb arak vannak.
Magyarorszagon is, ha megnézziik a kenyeret arusito iizletek szamat, akkor azt lathatjuk, hogy
szamuk tobb, mint 20 ezer. Ebbdl azt a kovetkeztetést lehetne levonni, hogy tokéletesen
versenyzd piac van a kenyér hazai kiskereskedelmi forgalmazasaban. Ez Budapesten és az 1000
fonél nagyobb telepiiléseken igaz. De kozel 1000 olyan telepiilés van hazankban, ahol
legfeljebb egy tizlet talalhatd. Ott ahol egy telepiilésen csak egy bolt van, ott a monopolhelyzetet
kihasznalva a helyi boltos altalaban magasabb aron adja a portékajat, mint, ha egy nagyobb
varosban lenne.

De a korlatozott racionalitds maga is korlatok kozé szorithatdo. A B2B kereskedelemben
megfigyelhetd, hogy a vevd sokkal tobb informaciot kovetel meg az internetes értékesitoktol,
mint ha személyesen vasarolna meg az arut. A mobiltelefonok, szamitégépek legaprobb
miiszaki részletei is érdeklik, a vevot, ha mar személyesen nem nézheti meg azok mitkddését.
Az interneten keresztiili értékesitésnél a potencidlis vevO bizalméanak elnyerését csak a
korabbiaknal sokkal részletesebb informaciok szolgéltatasaval lehet elnyerni.

1.6. A buborékok elmélete

Az éllami, a vallalati koltségvetési korlatok megszigorodasa, az importliberalizacidé 1évén
megjelend kiméletlen arverseny a nagyvallalatokat koltségtakarékossagra, befektetéseik
kiilfoldre helyezésére, az allamokat kiadasaik lefaragdsira Osztonzi. Az arumozgéasok ¢és a
tokemozgasok liberalizacioja mindezeket lehetévé tette, de az elérhetd profit nagysaga
korlatozott maradt és legfeljebb stabilizalodott, de nem érték el a pénzpiaci hozamokat.
Ugyanakkor a kiilfoldi miikodé tOke befektetések €s a hozzajuk kapcsolédd forgalom
onmagaban is ujabb pénzforgalmat generdl, annak minden kdvetkezményével egyiitt. A
realszféra vallalatainak profitrataja csokken, mikozben minden eszkozt be kell vetniiik, hogy
az arversenyben talpon tudjanak maradni. Ismerniiik kell a fogyasztoik szokasait (marketing),
rugalmassa kell tenni a vallalat mikodését (szervezeti felépités), eldnydsebb finanszirozasi
konstrukciokat kell kitaladlniuk a vevék szamara, hogy eladasaikat novelhessék, 0j termékeket,
technologiakat kell kifejleszteniiik. A korlatozott profit ellenére tulajdonképpen megnd a
realszféra nyereségének a kockazata, mert példaul egyre nagyobbak az innovacids koltségek.
A pénziigyi intézményi befektetdk szdmara egyre kevésbé fontos a redlszférdba torténd
befektetés.

Kialakul az a paradoxon, hogy a pénziigyi befektetok abban érdekeltek, hogy minél tobb pénz
¢s befektetd legyen a pénzpiacokon. A minél tobb pénz forrasa a realszféra képzddo profitjainak
a pénziigyi szolgaltatdsokon keresztiili lecsapolésa illetve 0j és lehetdség szerint tajékozatlan
kis befektetok tomegének belépése. Ez noveli a pénzpiaci aruk - értékpapirok, részvények -
iranti keresletet és ezek arat. igy gyakorlatilag pénzpiacok "globalis méretii és gyorsan véltozo
piramisjatékok" szinterévé valnak - tomegpszichozis jelensége. Itt a hozamot nem a vallalati
osztalékok vagy a kotvény kamatok biztositjak elsésorban, hanem az 0j belépdk pénze. A
befektetok oda mennek, megtehetik mert nem korlatozza 6ket senki, ahol magasabb hozamot
remélnek. A kelet-dzsiai orszagok pénziigyi valsdganak oka ilyen koriilmények kozott éppen
sajat prosperitasuk volt. Rendkiviil dinamikus gazdasagi novekedésiik hatdsai nem csak a
véllalatoknal, a redlszférdban jelentek meg hanem az allamhaztartdsi rendszeriikben. A
gazdasagi novekedés kovetkezményeként ndttek a varhatdé addbevételek is, mikdozben ezen
orszagok torténelmi elmaradottsaguk okan a kozszféraban is szdmos kedvezd befektetési



lehetoséggel, megoldandd feladattal néztek szembe. Az oktatds, az egészségiigy ¢&s
infrastrukturalis ellatottsagjavuld szinvonala katalizalta a gazdasagi novekedés folyamatat.

A kiilfoldi pénziigyi befektetok a novekvd addbevételeket nézve gyakorlatilag korlatlanul
hitelezték ezeket az orszadgokat, még akkor is amikor mar nulldra csokkentek az elérhetd
realkamatok. Tulfinansziroztak ezeket az orszagokat, olyannyira, hogy a hitelbdl finanszirozott
kideriilt, hogy a bevételek novekedési liteme messze elmaradt a kamatfizetési és hiteltorlesztési
kotelezettségek mogott és ezen orszdgok mar képtelenek a kamatokat torleszteni, akkor
Osszeomlott a piramis!

A feltorekvd orszagok mindegyikét sujthatja az a jelenség, hogy az atlagosnal magasabb
novekedési rata igérete felhajtja az adott orszag vallalatai részvényeinek és allampapirjainak az
arfolyamat ¢éppen kiilfoldi pénziigyi befektetok vasarldsainak koszonhetéen. Ha a
tomegpszichozis megfeleléen érvényesiil és kelloképpen sok szabad pénzeszkoz all
rendelkezésre, akkor egészen addig (tGl) finanszirozhatjak az egész orszagot, amig a magas
tdzsdei, tékepiaci arfolyamok luftballonnd nem vélnak. Ha a luftballon kipukkad, akkor az
viszont magaval ranthatja az egész orszagot. A belfoldi befektetok pénze, fogyasztasa is oda
veszhet, ha magas arfolyam mellett szélltak be a befektetésekbe, ha a részvényvagyonuk
nagysagahoz képest fogyasztottak.

A gazdasagi buborék szamos elnevezése ismert. Nevezhetjiik eszkozbuboréknak, spekulativ
buboréknak, piaci buboréknak, ar buboréknak, pénziigyi buboréknak. A buborék, mint
gazdasagi jelenség nem mads, mint az egyes értékpapirok, valutak bizonyos aruk olyan aron
torténd kereskedelme, ami nagymértékben meghaladja az adott eszkoz realis értékét (King et
al., 1993). A pénziigyi valsagra utald "buborék" kifejezés az 1711-1720 kozotti brit valsagra
utal. A Dél-Tengeri Tarsasag eszkozeire hasznaltdk a buborék kifejezést, Az elnevezés jelezte,
hogy a tarsasag eszkozeinek arai felfijtak és torékenyek voltak, mint ha csak a levegdén
alapultak volna és a buborékhoz hasonl6an nagyon gyorsan néttek. Ebbdl adodik az is, hogy a
buborék elnevezés eredetileg a vallalatokat és azok eszkozeinek felfujt értékét jelentette és nem
magat a folyamatot illetve a valsagot. A Brit Birodalom terjeszkedését szolgald Dél-tengeri
Tarsasag altal gerjesztett valsag volt az els6 modern pénziigyi valsag.

A buborékot olyan helyzetként is le lehet irni, amelyben az eszkdzarak a jovOre vonatkozdan
legalabb is ellentmondasos, kovethetetlen varakozasokon alapulnak (Krugman, 2013). Az
irrealis piaci piaci varakozdsokon alapulé buborékok az 1600-as évekig nyulnak vissza.
gazdasagi buboréknak, spekulativ buboréknak tekintik (Prak, 2004). Ma mar altalanosan
elfogadott, hogy a buborék a modern gazdasag ismétlédd jellegzetessége (Teeter, Preston,
2017).

Az egyes eszkozok valos értékét nagyon gyakran nehéz megitélni. Kiilonosen igaz ez akkor, ha
az Eugene Fama altal a piacok hatékonysagarol megfogalmazott elmélet alapjan feltételezziik,
hogy a piaci arak az dsszes a jovore vonatkozo informaciodt is tiikrozik. Ez az erds hatékonysag
koncepcidja (Fama, 1970). A buborékokat legtobbszor csak utdlag veszik észre, azonositjak,
amikor a buborék mar kipukkadt és a korrekciot jelentd hirtelen arcsokkenés bekovetkezett.
Mind a buborék novekedése, mind a buborék hirtelen kipukkaddsa a pozitiv visszacsatolas,
onmagat erdsitd, mechanizmus példai. A negativ visszacsatolasi mechanizmusra példa az,
amelyik az egyensulyi arat hatarozza meg normal piaci koriilmények kozott. A piaci arak a



buborékban teljesen kiszamithatatlanul ingadozhatnak és emiatt lehetetlen elére megjosolni a
valtozasukat a jelenlegi kinalat és kereslet mennyiségébdl.

Szamos kozgazdasz tagadja, hogy a buborékok lennének a modern gazdasadgban. A buborékok
keletkezésének okat vitatjak, mert meg vannak gy6zddve arrdl, hogy az eszkdzarak gyakran
eltérnek a belso értékektdl. A tézsdei aringadozdsokkal, az arak volatilitdsaval ez Gnmagéban
talan magyarazhat¢ is lenne. Sok kutatas azt mutatja, hogy a buborékok még a bizonytalansag,
a spekulacio (Lei et al., 2001) vagy a korlatolt racionalitas (Levin, Zajac, 2007) feltételezése
nélkiil i1s megjelennek. Ekkor nem-spekulativ buborékokrol vagy napfolt egyenstlyrol
beszélnek.

A kozgazdasagtanban a "sunspot" napfolt kifejezés egy véletlenszert kiilsé valtozora utal. Ez
nem befolyésolja a gazdasagi fundamentumokat, mint az eréforrasokkal val6 ellatottsdgot, a
fogyasztdi vagy dontéshozoi preferenciakat vagy a rendelkezésre allo termelési technologiat. A
"sunspot" olyan a kiilsd bizonytalansdghoz kothetd, ami nem szarmazik a gazdasagi
fundamentumok valtozatossagabol. David Cass ¢és Karl Shell az "extrinsic random variable", a
véletlenszerli kiilsé valtozd kifejezés szinonimajavd tette a napfolt kifejezést. A
kozgazdasagtanban a "sunspot"-egyenstulyban a piaci szereplok kibocsatdsa és a forrasok
elosztasa a gazdasagi fundamentumoktol fiiggetlen modon torténik. Itt a kibocsatas egy kiilsd
véletlenszerli valtozo értékétdl fiigg. Ez véletlenszerl befolyast jelent. Sokan azt gondoljak,
hogy szamit ez az érték. Tipikusan ilyen egyenlére az iddjardsi okokra visszavezethetd
mezbgazdasagi terméshozam. Vagy példaul az, hogy az Eszak-Amerikdban 1évé téli
atlaghdmérséklet befolyasolja az Eurdpaban érvényesiild szén arakat. A sunspot egyensuly
koncepcidjat David Cass és Karl Shell hatarozta meg (Kass, Shell, 1983).

A gazdasagi buborékok észszerlinek is tekinthetdk, ha azt feltételezziik, hogy a befektetok
buborék minden egyes idOpontjadban magasabb hozamokkal teljes mértékben kompenzaljak,
hogy a buborék 6sszeomlasabdl szarmazé majdani veszteségeiket. Ekkor feltételezziik, hogy a
buborék kipukkadasanak iddpontja nagy valosziniiséggel elore jelezheté (Brooks, Katsaris,
2005). Hasonld magyarazat az is, ha azt allitjuk, hogy a buborékokat az ar koordinacio zavarai
okozzak (Hommes et al. 2005).

A buborékképzddéssel foglalkozd ujabb elméletek szerint ezek az események szocioldgiai
oldalrol kozelitenek. Az Uj elméletek magyardzataiban az jonnan megjelend tarsadalmi
normak, szokasok, hiedelmek és a kulturalisan meghatarozott, agy adott kozosség altal ismert
torténetek és mas narrativak jatszanak szerepet a buborékok kialakulasaban (Teeter, Sandberg,
2017).

1.7. Hollandia és a tulipanmdnia

A tulipAnménia Hollandia aranyévszdzaddnak egy mind a mai napig sokakat érdekld és
izgalmas idGszaka volt (Prak, 2008). A tulipan Europaban csak 1554-ben jelent meg amikor a
torok szultan nagykovete, Ogier de Busbecq, 1. Ferdinand csaszarnak elkiildte Bécsbe az els6
tulipanhagymakat és magokat A csédszari udvarban gyorsan kedveltté valt tulipanok hagymait
rovidesen mar Augsburgba, Antwerpenbe és Amszterdamba is széllitottadk. A mai Hollandidban
1s nagyon hamar népszerlivé valt. A tulipan németalfoldi termesztése 1593 kortiil kezdddott. A
Leideni Egyetem botanikusa Carolus Clusius létrehozta a hortus academust. R4jott arra, hogy
a tulipanhagymak képesek voltak elviselni Hollandia hidegebb éghajlatat is (Goldgar, 2008).

A tulipan kiilonbozott minden mas viragtol, amit az akkori Eurdpaban ismertek. Szinei
telitettek, nagy virdga van, asztali diszként kivalo, nem szur, mint a r6zsa, hagymai kdnnyen



szallithatok. Mas ilyen vagy akarcsak ehhez foghat6 virdg nem volt Eurdpaban. A tulipan, mint
statuszszimbolum megjelenése, idében egybeesik a fiiggetlenné valni akaré Hollandia
felemelkedésével.

Hollandia, mar nem, mint a spanyol birodalom része, gyarmata létezett gazdasagilag. Az orszag
gazdasagi fejlédésének forrasait a tengeri kereskedelem biztositotta. Amszterdam valt a
jovedelmezo kelet-indiai kereskedelem kozéppontjava. A mai Indonézia teriileteivel folytatott
kereskedelemben egy oda-vissza hajouton 400% -0s haszonra lehetett szert tenni (Ricklefs, 1991).
A tulipan ménia egy addig ismeretlen tarsadalmi-gazdasagi jelenség volt, de nem szamitott
jelentés gazdasagi valsagnak. A tulipAn mania csucsan, 1637 februarjdban egyes
tulipanhagymak ara tobb, mint tizszerese volt a szakképzett kézmiivesek éves jovedelmének. A
tulipAn ldznak, manidnak ezzel egylitt sem volt jelentés hatasa Hollandia 17. szazadi
fejlodésére, virdgzasara. Az 1609-ben kikidltott fliggetlenséget kdvetden az orszdg 1650 és
1713 kozott a vilag vezetd gazdasagi és pénziigyi hatalméanak szamitott a legmagasabb egy fére
jutd jovedelemmel (Goldgar, 2008).

A hollandok fejlesztették ki a modern pénziigyek szamos technikdjat. Kiilon piacot hoztak létre
a tulipanhagymadk kereskedelme szamdra. A tulipanhagymaék kereskedelme a viragzas idején
juniustdl szeptemberig azonnali vagy spot piac volt. A viragzasi iddszakon kiviil
tulipanhagymak kereskedelme hataridds, futures piaci volt A szerzddéseket kozjegyzo elott
kototték. A hataridds szerzédések be nem tartdit, jellemzden azokat, akik veszteséget
szenvedtek amiatt, hogy a futures piacon alacsonyabb aron volt kotelesek értékesiteni, mint a
spot piacon, bortonbiintetéssel sujtottak. A piacot és a kereskedés feltételeit 1610-ben
szabalyoztak, amit, 1636-ban és 1637-ben is megerdsitettek. A tulipan kereskedelmének
sajatossagaihoz tartozott, hogy nem a t6zsdén keresztiil, hanem a masodlagos piacon keresztiil
bonyolodott. A tulipdnhagymak irdnti keresletet novelte, hogy a csak tulipanokra jellemzd
szintdré mozaik virus megtdmadta a hollandiai 4lloméany nagy részét. Az addig altalaban
egyszinil tulipanok hirtelen t6bb szinben kezdtek el pompazni és szamos ritkasag szamba mend
szinkombinacio jott létre. A ritkasagszamba mend szinkombinécioju tulipaAnok megjelenése
kezdte el felefel¢ hajtani az arakat. A novekvo arak a spekulansokat is mozgositottak. 1636-ra
a tulipAnhagyma lett a Hollandia negyedik exportterméke, a gin, a heringek és a sajt utan. A
tulipanok arfolyama megugrott a tulipan hataridds spekulaci6é miatt. A tulipdn ménia az 1636-
37 téli idészakban érte el csucspontjat, amikor némelyik tulipanfajta 4ra, akar naponta
tizszeresére 1s emelkedett. 1637 februarjaban a tulipAnhagymakra kotott szerzédések €s veliik
egyiitt az arak hirtelen 6sszeomlottak és a kereskedelem leallt. Az 6sszeomlas Haarlemben
kezdddott 1637. februar 3-an, amikor a vasarlok nem tudtak megjelenni egy tulipAnhagyma
arverésen. Ma mar valosziniinek latszik, hogy a vasarlok elmaradéasa a Haarlemben akkoriban
kitord pestisjarvany miatt kovetkezett be. Az arak ezt kovetden majus 1-re visszaestek az el6z6
év szeptemberének szinvonaldra. De a tulipan ménia 3 honapja alatt nagyon sokan elvesztették
a vagyonukat (Goldgar, 2008).

A gazdasagi buborékok hatasardl mind a mai napig vitatkoznak a kiilonb6z6 gazdasagi iskolak
képviseldi. Altalaban nem tekintik elényosnek a buborékok kialakulasat, de abban vita van,
hogy mennyire artalmas a kialakulasuk és a kipukkadasuk. A kézgazdasdgtanban sokan gy
vélik, hogy a buborékokat nem lehet el6zetesen, de még az élettartamuk alatt sem azonositani
¢s nem lehet megakadalyozni a kialakulasat és rendszerint pénziigyi valsagot okoznak. De
ahelyett, hogy gazdasagpolitikat iranyit6 hatésagok a monetaris politika és a fiskalis politika
tudatos alkalmazéasaval kezelnék a buborékokat, altalaban varjak, hogy a buborékok
onmaguktol kipukkadjanak.



Az osztrak kozgazdasagtani iskola képviseldi koziil Mises €s Hayek foglalkozott a gazdasagi
buborékokkal. Ugy tekintetették, hogy a buborékok negativ hatassal vannak a gazdasagra. Nem
segitik az erdforrasok hatékony elosztasat, azokat nem tarsadalmilag optimalis célokra
hasznaljak. A gazdasagi buborék kipukkadasa miatt nagy mennyiségii vagyont semmisiilhet
meg a részvényarfolyamok, tézsdei arak 6sszeomlasaban. Emiatt viszont tovabb folytatodhat a
gazdasagi szereplOk rossz kozérzete Irving Fisher adossag-deflacios elméletében. A gazdasagi
buborékok legfontosabb hatdsa azonban a gazdasagi szereplok kiadasi szokasaiban,
koltekezésében jelenik meg. A buborék hatas folytan tulértékelt eszkdzokkel rendelkezd piaci
szereplok sokkal tobbet koltenek, mint azt a jovedelemiik lehetdveé tenné. A talértékelt eszkdzok
tulajdonosai sokkal gazdagabbnak érzik magukat, mint amennyire azok valdjaba. Ezt nevezziik
a vagyonhatasnak.

Az utdbbi két évtizedben az Egyesiilt Kiralysagban, Spanyolorszagban és az Egyesiilt Allamok
(Abowd, Vilhuber, 2012) lakaspiacanak bizonyos részein is megfigyelheté volt a buborék
képzoédés. Az Egyesiilt Allamok ingatlanpiacan a nagyvarosokban megfigyelheté spekulacio
volt a buborékképzodés legfobb hajtoereje. Nagy-Britanniaban elésorban a londoni City-ben
figyelhet6k meg ezek a folyamatok. Itt a kiilfoldrél érkezett orosz, arab, indiai, amerikai
befektetdk és lakasvasarlok kereslete emelte az egekbe az ingatlanarakat kiszoritva onnan a
helyi lakosokat. Spanyolorszagban ennél bonyolultabb volt a helyzet, de arrdl majd késdbb.
Amikor a buborék elkeriilhetetleniil kipukkad, azok, akiknek ilyen talértékelt
vagyonelemekben van a vagyonuk ugy érzik, hogy szegényebbek lettek. Emiatt, egyidejiileg
akkor is csokkentik a a diszkrecionalis kiadasaikat, ha a jovedelmiik egyébként nem csokkent.
A kiadasok, a fogyasztds visszafogasa csokkenti a vallalatok eladasait. Ebbdl kovetkezik a
bevételek, majd a profit csokkenése és a foglalkoztatottak egy részének leépitése. A buborék
kipukkadasa igy vezet a gazdasagi novekedés leallasdhoz vagy a visszaeséshez. Ezt figyelhettiik
meg 2008-ban a vilag szamos orszagaban.

1971 augusztusaban az Egyesiilt Allamok elnoke, Nixon leértékelte az amerikai dollart, ezzel
azt kiléptette az arany standardbol, pontosabban akkor mar csak a Bretton Woods-i
arfolyamrendszerbdl. A dollar leértékelése hatalmas inflaciot €s kereskedelmi buborékot hozott
létre. Ez a buborék csak akkor fejez0dott be, amikor az amerikai kozponti bank (Fed)
megnovelte a pénz kinalatot és megemelte az amerikai dllamkotvények kamatat 14% -ra. Az
arupiaci buborék kipukkadt. Ezt kdvetden a kdolaj és az arany ara lecsokkent a hatvanas évek
végének szintjére.

Hasonl6 volt a helyzet, amikor 2001-2004-ben FED alacsony kamatai hozzajarultak az ingatlan
és az arupiaci buborékok kialakuldsdhoz. 2007-2008-ban az ingatlanpiaci buborék pukkadt ki,
mivel a masodlagos jelzaloghitelek a fogyasztok varakozasainal joval magasabb kamatozéastak
voltak (Abowd, Vilhuber, 2012). A buborékok képzddésével kapcsolatban szamos elmélet
sziiletett az elmult években. A buborék képzddés okai lehetnek racionalisak (Garber, 1990), a
bels6 értékre (Froot. Kenneth, 1991), a tulzott tokeattételre (Buchanan, 2008) visszavezethetdok
és fertdzésre 6sszpontositok (Topol, 1991).

A magatartas pénziigyekre, a viselkedés gazdasagtanra épiil a modellek tobbsége. Szamos
kisérletben vizsgaltdk a buborékok kialakulasat és annak okait. A kisérletekben még az olyan
piacokon is létrejottek buborékok, ahol elvileg nem lett volna szabad. A szerepldk jol képzettek
voltak, rendelkezésiikre alltak az eszkozok valodi értékének megallapitdsdhoz sziikséges
ismeretek. Tokéletes volt az informaltsag, vagyis elvileg mindenki ismerte az 0sszes sziikséges
€s mérvado informaciot és nem volt piaci bizonytalansag. A kisérletekben 1étrejott buborékok
sokféle okra voltak visszavezethetdk, koztiik a short-selling, a margin buying és a bennfentes
kereskedelem.



A buborékokat nem a korlatozott racionalitds vagy a masok irracionalitasaval kapcsolatos
feltevések okozzak, ahogy azt a ,,greater fool” elmélet feltételezi. Buborékok jelennek meg
akkor is, ha a piaci szereplok képesek az eszk6zok megfeleld aranak képzésére, vagy ha a tilzott
bizalom hianyzik (Levin, Zajac, 2007), ha a spekulacio nem lehetséges (Lei et al., 2001). A
buborék képz6dés ujabb elméletei az emberi viselkedés sajatossagaira épitenek (Camerer,
Loewenstein. 2004). Olyan tényezdket emelnek ki, mint az innovacio, az egyszer( hitelfelvétel,
a laza szabalyok és a nemzetkoziesedés miatt kialakulo buborékok (Carvalhoet al., 2012). Ezek
arra utalnak, hogy a minta kovetésnek, a tudasbeli és kulturalis tényezéknek (Laeven, Popov,
2016) is komoly szerepiik lehet a buborékok kialakulasaban.

2. Japan

2.1. A japan gazdasag 1970 és 1990 kozott

Az 1980-as években a japan gazdasagot alapvetéen rengette meg az ingatlan buborék, majd
annak kipukkadésa. A buborék gazdasag 1étrejottében szamos fontos tényez0 jatszott szerepet.

e A japan gazdasag hatalmas kiilkereskedelmi mérleg tobblete. Az USA-val és Nyugat-
Eurdpaval szembeni kereskedelmi a japan lakossag alacsony fogyasztasabol és magas
megtakaritasi hajlandosagabol szarmazott.

e A Plaza Accord megallapodas, aminek keretében Japan vallalta a yen felértékelését és a
kiilkereskedelmi tobbletének csokkentését.

e A hetvenes évek magas inflacija és alacsony gazdasagi ndvekedési liteme szintén
hozzajarult a buborék kialakulasahoz (Kozo, Masayuki, 2017).

A buborék gazdasag idején a 6 legnagyobb japan varosban (Tokid, Yokohama, Nagoya, Osaka,
Kyoto, Kobe) a kereskedelmi célu ingatlanok ara az 1983-as kezdethez képest Gtszorosére
emelkedett 1991-re. Ugyanezekben a varosokban a lakasok arai is majdnem haromszorosara
emelkedtek. A tokioi tézsde indexe, a TOPIX 1982-hoz képest hatszorosara emelkedett 1989-
re. A foldteriiletek €és a kisebb varosok ingatlandrai 1,6-1,7-szeresére néttek. De kiilondsen
Tokid ingatlanberuhdzasai €s a japan részvények arfolyam emelkedése fujtak fel a buborékot
(Mitsuhiko, 2010).

1980-ban meghirdették a Tokio, globalis varos programjat. (Sgrensen, 2012) Tokidt, mint a
japan gazdasag iranyito kozpontjat globalis pénziigyi kozpontta akartak tenni. A japan gazdasag
sikeres tOkefelhalmozasa a nyolcvanas évekre mar jelentds hitelezOvé tette az orszagot a
nemzetkdzi pénzpiacokon. Tokid, mint pénziigyi kézpont London és New York szintjére akart
emelkedni. A feladat nem volt egyszerii. Az 0j pénzintézetek szamadra 0j irodahazak kellettek.
Nagoyabol és Oszakabdl is ide telepiiltek a japan nagyvallalatok kézpontjai. Az ide telepiild
intézmények a mar egyébként is zstfolt japan fovaros kozpontjaba telepiiltek. A nyolcvanas
évek meghatarozé gazdasagpolitikai irdnyzata a reagenomics a pénziigyi innovaciokat és
pénziigyi szolgaltatasokat 6sztonozte.
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1. térkép A népesség valtozdsa Japan prefekturaiban 1945 és 1915 kozott
Forras: Population of Cities in Japan 2022
(worldpopulationreview.com)
adatai alapjan sajat szerkesztés

A nemzetgazdasagon beliill novekvd jelentségli fejlett iizleti szolgaltatasok és pénziigyi
intézmények altal alkalmazottak szama is egyre ndvekedett. Illetve érvényesiilt a Thiinen-
Alonso telephelyvalasztasi modellje. Az elmélet szerint azért telepiilnek a varosok kdzpontjaiba
bankok, mert azok nagyon sok tigyféllel dolgoznak és barmekkora bérleti dijat ki tudnak fizetni.
A gazdasdg gyors atalakulasa, a pénziigyi szféra abszolut és relativ értelemben vett gyors
fejlédése, az erdltetett litemi ingatlanfejlesztések a vilag legstiribben lakott varosdban emelték
csillagdszati magassagokba a tokidi ingatlanarakat. A Kanto-medence beépithetd teriiletének
korlatozottsaga, a Tokidba bearamlé munkavallalok nagy szama €s a bedramld toke nagy
mennyisége, a globalis varos felépitésének nagyon rovid id6tartama egyiittesen jarultak hozza
a japan buborékgazdasag kialakulasahoz majd 6sszeomlasahoz (Sgrensen, 2012).

A buborék gazdasag okozta valsagot elmélyitette, hogy a versenyképességiiket veszitd belfoldi
termeldk helyét import aruk vették at. Az exportal6 vallalatok a csokkend versenyképességiiket
a kiilfoldi célpiacokon létesitett beruhdzasaikkal, 6sszeszereld lizemeikkel kivantak stabilizalni.
fgy fektetett be és lett a legnagyobb helyi autogyartd a Nissan az Egyesiilt Kiralysagban, a
Suzuki Magyarorszagon ¢és a Toyota a vilag szamos orszagadban. A buborék gazdasag okozta
veszteséget novelte, hogy a gazdasdgon beliil a szolgaltatasok stlya nétt meg jelentésen. A
japan exportot a yen USD-hoz képest mért felértékelddése, 220-ro6l 159-re valtozott arfolyam,
sem volt képes visszafogni. A japan import stagnalt, mikozben a jelentds felértékelddés ellenére
a japan exportaruk csak 20%-kal dragultak. Az import nyersanyagok yenben kifejezett ara



csokkent, a japan munkatermelékenység jelentGsen nétt, a japan vallalatok a just-in-time
termelési rendszerek bevezetésével tudtak ellensulyozni az orszag valutajanak felértékelodését
(Mitsuhiko, 2010).

2.2. A japan gazdasdg 1990 és 2008 kozott

A buborék gazdasag 6sszeomlasakor az eszk6zok - lakéasok, foldek, ingatlanok, részvények -
ara csokkent 45-50%-kal egy éven beliil. Az eszkdz arak csokkenése a megvasarlasukhoz
felvett hiteleket is részben vagy egészben fedezetlenné tette. A nem teljesitd hitelek kezelése
oriasi er6feszitéseket igényelt a japan pénzintézetektdl és a japan tarsadalomtol. A fedezetlenné
valt lakossagi és vallalati hitelek atiitemezése a kilencvenes évek gazdasagi folyamatait végig
meghatarozta. Gyakorlatilag a buborék kipattandsakor 1évd Osszes hitelt at kellett alakitani,
itemezni. A japan gazdasag nem jutott friss tOkéhez, beruhdzasi forrdsokhoz, az
adossagkonszolidacioban részt vevd allamadossag dllomanya mar messze maghaladta a GDP
100 széazalékat. A kilencvenes évek emiatt az elvesztett évtized lett a japan gazdasagban. Az
orszag éves atlagos gazdasagi novekedési titeme kozelitett a nullahoz (Mitsuhiko, 2010).

A kilencvenes években 7 atfogd koltségvetési csomag keretében 190 ezer milliard yent, tobb
mint 2000 millidard USD-nek megfeleld dsszeget fektetett be a kormanyzat a japan gazdasag
¢lénkitésébe. A korabbi hitelek atalakitdsanak megkonnyitése érdekében az évtized folyaman
a jegybanki alapkamat 5,5%-rol 0%-ra csokkent. A valsagkezelést pénziigyileg nehezitette az
Obol-habort finanszirozasaban valé részvétel. A Nemzetkozi Fizetések Bankja altal bevezetett
8%-0s szabalyozas is nehezitette a helyzetet 1993-ban. Ennek betartdsa érdekében a
kereskedelmi bankok t6kéjét fel kellett emelni a mérlegfoosszeg 8%-ra. Ez raadasul tovabb
csokkentette a nagyon nagy nem teljesitd hitel allomanyt felhalmozo6 bankok jovedelmezdségét.
Kozben a japan yen USD-vel szembeni arfolyama 1995-ben torténelmi csucsot, 79,95-t ért el.
Az 1991-6ta tartd stagnalasnak Osszességében szamos oka van. Az elsé és legfontosabb az
eszk6zok atrendezése "assets adjustment". A masodik a csokkend j munkaerd allomany, a
csokkend megtakaritasok és befektetési lehetdségek. Harmadik ok a belfoldi fogyasztas
csokkenése volt. De a vonzo befektetési lehetdségek hianya és az egyre emelkedd bér és
kozlizemi koltségek is rontottak a ndvekedés tlitemét. Kdzben nagy erdvel kilépett a vilagpiacra
a torténelmi vetélytars, Kina (Mitsuhiko, 2010).

A japan exportot a yen USD-hoz képest mért felértékelddése, 220-r61 159-re valtozott arfolyam,
sem volt képes visszafogni. A japan import stagnalt, mikdzben a jelentds felértékelddés ellenére
a japan exportaruk csak 20%-kal dragultak. Az import nyersanyagok yenben kifejezett ara
csokkent, a japan munkatermelékenység jelentdsen nétt, a japan vallalatok a just-in-time
termelési rendszerek bevezetésével tudtik ellenstilyozni az orszag valutdjanak felértékelddését.
A buborék gazdasag 6sszeomldsakor az eszkdzok - lakasok, foldek, ingatlanok, részvények -
ara csokkent 45-50%-kal egy éven beliil. Az eszkéz arak csokkenése a megvasarlasukhoz
felvett hiteleket is részben vagy egészben fedezetlenné tette. A nem teljesitd hitelek kezelése
oriasi erOfeszitéseket igényelt a japan pénzintézetektdl €s a japan tarsadalomtol. A fedezetlenné
valt lakossagi ¢és vallalati hitelek atiitemezése a kilencvenes évek gazdasagi folyamatait végig
meghatarozta. Gyakorlatilag a buborék kipattandsakor 1évd Osszes hitelt at kellett alakitani,
litemezni. A japan gazdasdg nem jutott friss tOkéhez, beruhazasi forrasokhoz, az
addssagkonszolidacioban részt vevo allamaddssag allomanya mar messze maghaladta a GDP
100 szazalékat. A kilencvenes évek emiatt az elvesztett évtized lett a japan gazdasagban. Az
orszag éves atlagos gazdasagi novekedési iiteme kozelitett a nullahoz (Kozo, Masayuki, 2017).



A kilencvenes években 7 atfogd koltségvetési csomag keretében 190 ezer milliard yent, tobb
mint 2000 millidrd USD-nek megfeleld 6sszeget fektetett be a korméanyzat a japan gazdasag
¢lénkitésébe. A korabbi hitelek atalakitasanak megkonnyitése érdekében az évtized folyaman
a jegybanki alapkamat 5,5%-r61 0%-ra csokkent. A valsagkezelést pénziigyileg nehezitette az
Obél-habort finanszirozasaban valo részvétel. A Nemzetkozi Fizetések Bankja altal bevezetett
8%-0s szabalyozas is nehezitette a helyzetet 1993-ban. Ennek betartasa érdekében a
kereskedelmi bankok t6kéjét fel kellett emelni a mérlegf6osszeg 8%-ra. Ez rdadasul tovabb
csOkkentette a nagyon nagy nem teljesitd hitel allomanyt felhalmoz6 bankok jovedelmezdségét.
Kozben a japan yen USD-vel szembeni arfolyama 1995-ben torténelmi cstacsot, 79,95-t ért el.
A japan buborékgazdasag alatt a kovetkezok voltak megfigyelhetok. A rendelkezésre allo
eszk6zok és jovedelmek elosztasanak romlasa. Az erdforras-elosztas alacsony hatékonysagu
volt és nagyon sulyos lakhatasi problémakkal kellett szembenézni Japannak (Kozo, Masayuki,
2017).

A buborék kipukkanasa utan hatalmas lett a japan bankokban a nem teljesitd hitelek aranya és
alloméanya. Az allamadossdg GDP-hez viszonyitott aranya megduplazédott 1990 és 2000
kozott. Az allamadossag aranya 67-rol 143%-ra ndtt. Ezek egyiitt egy nagyon hosszu stagnalasi
iddszakot eredményeztek (Mitsuhiko, 2010).

Az allamaddssag GDP-hez mért aranya Japanban
és Dél-Koreaban
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4. abra. A foglalkoztatottak szama Japanban 1990 és 2019 kozott
Forras: Mitsuhiko, 2010

A globalis kapitalizmus belsé instabilitassal rendelkezik épp a valtozasok gyorsasaga és
nagysagrendje miatt. Itt a japan tarsadalom belsd atalakuldsa és a globalis kapitalizmus
rendszerének valtozasa talalkoztak egy iddben, igy a buborék gazdasag kialakulasa
elkeriilhetetlen volt. A gazdasagpolitika sem taldlta meg a megfelelé megoldast. Tanulsagként
megfogalmazhat6 viszont, hogy el kell kertilni a tGlreagalast minden gazdasagi szerepld - a
politikai dontéshozdk, az iizleti vallalatok és a haztartdsok részérdl. A kormdanyzatnak, a



konyvvizsgald cégeknek és minden iizleti szereplonek korrekt és széleskort tajékoztatast kell
nyUjtania. Ha meginog a piaci szereplok bizalma, akkor mar nehéz kiegyensulyozott piaci
dontéseket meghozni. Japanban a buborékgazdasag a részvények, a lakédsok, az iizleti célu
ingatlanok, a foldteriiletek gyorsan emelkedd ardbol szdrmazott. Az aremelkedésbdl a
vallalatok és maganszemélyek tokenyereséget akartak elérni (Mulgan; Masayoshi, 2007).

De a fedezeti kornyezetet €s a hataridés piacok nem voltak felkésziilve az arfolyamok esetleges
csokkenésére. A dontéshozok iizleti magatartdsa és etikai hozzaallasa nagyon elbizakodott volt.
Az els olajvalsag utan a japan gazdasag olyan erds volt, hogy amig a buborék gazdasag ki nem
alakult, nem ismerték fel ennek hasznossagat. A nyereséget mindenek elé, de még a
tisztességes, elé helyezdé vallalkozoi, spekulacios dontések is hozzajarultak a buborék
kialakulasdhoz majd robbanasahoz. A japan buborék kialakulasaban a belfoldi toke és tlizleti
dontések voltak a meghatarozok, de a vilagpiac 4talakulasanak hatisara valtozd jogszabalyi
kornyezetnek, a dereguldcionak is fontos szerepe volt benne. A tapasztalatai egyébként sok
mindenben hasonlitanak az elsd olajarrobbanas utani idészakhoz az OPEC orszdgokban. Mint
azt tobb szerzo is megjegyzi, hogy a kifinomult kormanyzati eszkdztar mellett az oktatasnak,
az etikus magatartasra valo nevelésnek is fontos szerepe van a jovobeli lehetséges buborékok
elkeriilésében (Kozo, Masayuki, 2017).

Az 1991-6ta tartd stagnalasnak Osszességében szamos oka van. Az elsd és legfontosabb az
eszkozok atrendezése "assets adjustment". A masodik a csokkend Uj munkaerd allomany, a
csOkkend megtakaritasok és befektetési lehetdségek. Harmadik ok a belfoldi fogyasztas
csOkkenése volt. De a vonzd befektetési lehetdségek hidnya és az egyre emelkedd bér és
kozlizemi koltségek is rontottak a ndvekedés litemét.

2.3. Tokio

A févarosi régiot 23 kertiletre, 26 varosra, 1 keriilet és 4 alprefekturdea osztottottak. A 42
képviselobdl allo Tokyo Metropolitan Government Board élén a kormanyzoval irdnyitja a
févarost. Tokyo teriilete 2 194,07 km2 (847,14 négyzetmérfold). Teriilete kétszerese Los
Angelesnek és haromszorosa New Yorknak. Magéaban Tokyoban a fédvarosban 14 millié ember
¢él. A Nagy Tokyonak nevezett régidban 37,5 milli6 ember lakott 2018-ban, ami a vilagon a
legnépesebb agglomeracio. A févaros GDP-je kb. 1,0 billio6 USD, ami személyenként 70 000
USD volt 2018-ban. Az eredetileg Edo nevii halaszfalu 1603-ban lett a Tokugawa sogunatus
székhelye és az orszag egyik legfontosabb politikai kdzpontja. A 18. szdzad kézepén Edo
lakossaga mar elérte az egymillio f6t. A sogunatus 1868-as végét kovetden a févarosi funkciok
atkeriiltek Kiotobol Edoba. Edot ekkor nevezték at Tokyo-nak, a keleti févarosnak.

Tokiot a Meiji korszakban eurdpai és amerikai mintara kezdték vilagvarossa épiteni. Az 1923-
as nagy kanti foldrengés teljesen lerombolta a hagyomanyos belvarost. A varos Ujjaépitésére
nagyszabasu tervek és a modern varosépitészet felhasznalasaval keriilt sor. A masodik
vildghaboru idején ismét szovetséges bombatamadasok pusztitottak. Tobb, mint 100 km?2
teriilet pusztult el. Az 1946-ban megfogalmazott 0jjaépitési terv 200 km2 vérosi tertilet
ujjaépitésével szamolt. Széles sugérutakat, parkokat, jelentds fold alatti metrohalozatot
terveztek és maximum 7 vagy 10 emeletes épliletekkel szamoltak. A terv megvalositasa Japan
Ujjaépitési kiadasainak legalabb 40%-at igényelte volna. Erre nem volt esély a megfeleld
kormanyzati bevételek hidnyaban. A haboru utani 0jjaépités soran szembe kellett nézni azzal,
hogy a politikai prioritds az ipar fejlesztése volt. Az 1946-os mesterterv néhany részlete és vaza



megvalosult ugyan, de az 1945 és 1970 kozotti idoszak Tokyo életében a kontrollalatlan
varosfejlodés peridodusa.

Az 1950-es évektdl kezd6dden az orszag gyors gazdasagi ndvekedése és iparosoddsa magéaval
hozta a varos lakossaganak rohamos névekedését valamint szamos ipari lizem létesitését. A
helyhidny nagyon éles versenyt eredményezett a még szabad vagy beépitetlen varosi teriiletek
megszerzéséért az infrastruktura fejlesztok, az ipari vallalkozok €s a lakohelyet keresok ¢€s
épitdk kozott. A gyors novekedés egy végletekig zsufolt, anarchikus fejlodésii nagyvarost
eredményeztek.

1968-ban a varos kornyezeti allapota, zsufoltsaga, levegd mindsége, vizkészleteinek allapota
elviselhetetlen lett. A japan vérosok fejlodését a varosrendezési €s épitési szabalyok
szigoritdsdval, a kornyezetvédelmi torvény elfogadéasaval terelték 0j palyara. Toki6 a vilag
legnagyobb varosi gazdasadga a bruttdé hazai termék alapja. A Globalizacios és Vilagvarosi
Kutatasi Hal6zat alfa + varosnak mindsitette. Tokio a Yokohama, Kawasaki és Chiba varosokat
magaban foglald ipari régio része. Japan vezetd lizleti és pénziigyi kozpontja. 2020-ben a
Fortune Global altal rangsorolt 500 legnagyobb vallalatbol 37-nak adott otthont. 2019-ben 36
vallalatnak volt itt a székhelye ebbdl a korbdl.

e Az autdiparban a Honda Motor, Mitsubishi, Subaru van itt.

e Az elektronikai iparban a Hitachi, Sony, Mitsubishi Electric, Toshiba, Canon, NEC, Fujitsu
sz€khelyei és szamos tlizeme talalhato itt-

e A nehéziparban a Nippon Steel Corporation, Sumitomo, Mitsubishi Heavy Industries,
Mitsui kohaszati izemei vannak a régidban.

e A vegyipart a Mitsubishi Chemical Holdings, Bridgestone, Takeda Pharmaceutical,
Medipal Holdings képviseli.

A tavkozlésben a két nemzeti oriasvallalat a Japan Post Holdings és NTT (Nippon Telegraph
& Telephone) kozponti egységei vannak itt. Az energiaiparban a Tokyo Electric Power, ami az
egykori fukushimai erémiivet tizemeltette. A legnagyobb pénzintézetek koziil SoftBank Group,
Mitsubishi UFJ Financial Group, Dai-ichi Life Holdings, Sumitomo Mitsui Financial Group,
MS&AD Insurance Group Holdings, Meiji Yasuda Life Insurance, Mizuho Financial Group
székhelyei talalhatok a fovarosban. De a Fortune Global rangsorban

2020-ban a negyedik helyen allt a globalis pénziigyi kdzpontok (GFC) indexében New York
City, London és Sanghaj mogott. Tokio viszont a globalis pénziigyi piacokon elért elkeld
helyezését kizardlag a japan vallalatok nagysaganak és az orszag jelentds kiilkereskedelmi
mérlegtobbletébdl szarmazo hitelezdi pozicidjabol szarmazik. A kiilfoldi véllalatok a kelet-
azsiai regionalis irdnyitokozpontjaikat elsésorban Szingaptrba, kordbban Hong Kongba is
telepitették. De Tokiot a magas ingatlanarak, a nyelvi és szabalyozasi nehézségek miatt a
multinacionalis vallalatok kozpontjai elkeriilték. Tokio rendelkezik a vildg legnagyobb
foldalatti arvizelvezetd 1étesitményével, a MAOUDC-vel. A tokidi Ginza metrovonal Kelet-
Azsia legrégebbi, 1927-ben atadott metrovonala (1927). Ma Tokié rendelkezik a vilag
leghosszabb metro halozataval.

A varos adott otthont az 1964-es nyari olimpianak és az 1920-r6l 1921-re halasztott jatékoknak.
1958-ban és 1991-ben Tokié volt a hazigazdaja az Azsiai Jatékoknak. Harom (1979, 1986 és
1993) G7-csucstalalkozonak is helyszine volt. Tokio a kutatas és fejlesztés nemzetkdzi
kozpontja. A Tokidi Egyetemen 13 japan Nobel-dijas kutat6 tanult vagy oktatott.



3. Kina

3.1. Népesedési politika, urbanizdcio, lakdaspolitika

Napjainkban nagyon nehéz Kinaval Osszehasonlitasban egy orszdg szamdra komparativ
elonyoket keresni. Kina termelési koltségei altalaban véve sokkal alacsonyabbak, mint
versenytarsaié. Munkaerdvel és tokével kiemelkedden jol ellatott. Természeti eréforrasaiban
mutatkozik csak sziikosség, de az is csupan a népességéhez és a termelési volumenének
jelenlegi szintjéhez képest. Munkavallaloi jol képzettek. 2016-ban a vildgon kiadott miiszaki és
informatikai BA diplomak felét Kindban végzett hallgatok kaptdk. A csucstechnologiai
szektorokban — IT, nano- és biotechnoldgia — a vilagon bejelentett szabadalmak 50%-a Kinabol
szarmazik (Li Xiaoxi, Hu Biliang, 2011). Az élelmiszeripar kivételével ma mar nem lehet olyan
gazdasagi agat mondani, ahol Kina ne lenne legalabb egyenrangu fél barmelyik gazdasagi
hatalommal (Breslin, 2007). Kina ma mar azt is meg tudja tenni (Chunlai, 2009), hogy a
termékei piacra jutasanak eldsegitése érdekében kiilfoldi infrastruktira fejlesztéseket
finansziroz a hataraitol kezd6déen vagy azoktol sok ezer kilométerre (Broadman, 2007).

Kina Mao Ce Tung korlatlan hatalmanak kezdetén, 1953-ban meghirdette az orszag
iparositasanak politikajat. Ennek keretében példdul az acéltermelést akartdk négyszeresére
novelni 1957-ig. Az 1960-ban meghirdetett nagy ugras politikaja még ennél is sokkal
ambiciozusabb célokat hirdetett meg. Kinat egyszerre akarta a legnépesebb orszagként tovabbra
is a népesség gyarapodasara Osztondzni és a legnagyobb ipari hatalomma tenni. Kina
lakossaganak szama 1950 és 1974 kozott, Mao hatalménak idején 64%-kal n6tt 554 milliorol
908 milli fore. Kina azonban hatalmas 4rat fizetett ezért. Az 6ridsi népesség ndvekedés
ellenére 1960 és 1976 kozott tobb 10 millido ember halt éhen. Minden aktiv munkavallalora
legalabb 3 kiskoru gyermek jutott, de a tetéponton 1966-ban 4 gyermek. 1966 és 1969 kozott
Kina lakossaganak kevesebb, mint 20%-a volt aktiv kort munkavallal6. Ennek a generacionak
egyszerre kellett a munkdjaval 5-szor akkora népesség szdmara elegendd élelmiszert,
fogyasztasi cikkeket és beruhazasi javakat eldallitania és a munkéja mellett csaladonként 6-8
gyermeket felnevelnie (Li Xiaoxi, Hu Biliang, 2011). Magatartasuk a hianygazdasag, a
jegyrendszer, a lakhatasi €és fogyasztasi szegénység mellett csak is a fogyasztasuk és igényeik
visszafogésa, a takarékoskodas lehetett. Ennek a generacionak kellett volna a remélt nagy ipari
ugrast is megvalositania. Ugy gondolom, hogy a tervezett nagy ugras nem csak a megfelelé
szaktudads, az elegendd téke és technologia hianya, hanem az emberi tényezdk, a
teljesitoképesség hatarai miatt sem sikertilhetett.

Mao Ce Tung népesedési politikaja azonban hossza évtizedekre kényszerpalyara 16kte a kinai
tarsadalmat és politikai vezetést. A hatalma idején sziiletetett 700 milli6 kinai legnagyobb része
a falvakban latta meg a napvilagot. Az orszagnak esélye sem volt, ennyi embernek foldet adjon,
a falvakban megfeleld oktatast, egészségiigyi ellatast biztositson. A sok gyerekkel rendelkezd
nagy csaladok egy részét igyekeztek a varosok felé terelni vagy koltoztetni. Ott viszont nem
volt sem elegendd szamu, sem elegendd nagysagi lakas. 1979-ban Teng Szhiao Ping
vezetésével a kinai kormanyzat mar arra kényszeriilt, hogy a varosok lakossaga szaméra mar
csak egy gyermek vallalasat engedélyezzék. A vidéki és a nemzetiségek lakta teriileteken
engedélyezték a tobb gyermek vallalasat. A varosokba koltozok hatalmas szdma elegendd
munkaerdt biztositott a gyorsitott {itemii iparositds megkezdéséhez. De a kis alapteriiletli és
sokszor csak minimalis komfortfokozati lakdsokba kolt6zott nagycsaladok lakhatasi helyzete
sokdig nem volt fenntarthatd. 1950-ben még 4,5 m2 lakoéteriilet jutott egy varoslakora, 1979-
ben mar csak 3,6 m2. Az éallam rendelkezett az Gsszes varosi teriilet tulajdonjogaval, ebbdl



kovetkezden allami feladat volt a varosi lakésépités is. Az allam azonban minden erdfeszitése
ellenére sem tudott Iépést tartani az igényekkel a lakésépités tertiletén.

Kina tartomanyainak népessége
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2. térkép. Kina tartomanyainak népessége 2020-ban
Forras: www.unctad.org/statistics

1600 000
1400 000
1200 000
1000 000
800 000
600 000
400 000
200 000

1950
1954

EE Teljes népesség (1000 f6)

Kina népessége

3,0%

2,5%

*, 2,0%

N / 1,5%

Wi 1,0%

™
....
0,5%
.... 7

0,0%
o0 o (o) o <t o0 o O o < [ele] o O o < [ee] o
N (o] (o] ™~ ™~ ~ [ee] [ee] (@)} [e))] [e)) o o — — —l o
(e)] (e)] (e)] a (o)} (o))} (o)} (o)} (o)} (o)} (o)} o o o o o o
i i i i i i i i i i i oN oN oN o oN oN

Népesség novekedés éves liteme, szazalék

5. abra. Kina népessége 1950 és 2022 kozott
Forras: www.unctad.org/statistics alapjan sajat szerkesztés
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6. abra. Kina urbanizacioja. A varosi népesség szamanak és aranydanak valtozdsai.

Forras: www.unctad.org/statistics alapjan sajat szerkesztés

Kina gyors népesség ¢s gazdasagi novekedése soran most ért el egy olyan kritikus ponthoz,
amikor az orszag nem csak, hogy globalis gazdasagi szuperhatalomma valt, hanem szétfesziti
mitkodésének eddigi térbeli kereteit is (Li Xiaoxi, Hu Biliang, 2011). Az orszag vezetésnek és
az orszagnak egyarant valaszt kell adnia a még mindig gyors népességndvekedése. Ez még a
nagyon drasztikus sziiletésszabalyozassal egyiitt jelentds maradt. Az egy csaladban egy gyerek
program viszont a korosztalyok, kozotti 1étszamaranyokat boritotta fel.

A legnépesebb korosztalynak szamitd 45-49 éves generacidoban 125 millidan vannak, mig a
naluk fiatalabb legkisebb létszamu 0-4 éves korosztalyban, 85 millidan. Az aranytalansagokat
tetézi, hogy a 40 évnél fiatalabb korosztalyokban 70 millioval kevesebb né van, mint férfi. A
népesség novekedésének masik forrasa a varhato atlagos élettartam novekedése. 10 év mulva a
véarhatoan 22 millidan érik el a nyugdijkorhatart, de csak 17 millié ember 1ép a munkaerdpiacra.
A jelenlegi demografiai eldrejelzések szerint 2040 kortil valik kritikussé a az aktiv dolgozok €s
az orgségi nyugdijellatasban részesiilok aranya (Li Xiaoxi, Hu Biliang, 2011).

Kinanak addig kell megoldania azt a problémat, hogy az aktiv kort népesség tudjon, annyi
fogyasztési cikket eldallitani, mint amennyi a teljes népesség elallatdsahoz sziikséges, illetve
olyan szintre emelje az orszdg GDP-jét, hogy az aktiv dolgozok életszinvonalanak jelentds
csokkentése nélkiil ki lehessen fizetni a nyugdijakat (Li Xiaoxi, Hu Biliang, 2011).
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7. dbra. Kina korfaja 2018-ban.
Forras: www.unctad.org/statistics adatai alapjan sajat szerkesztés

Kina szamara lehetdség és probléma is a mezdgazdasdg modernizalodasa. A lehetdség a
gépesités és a mitragyak hasznéalata, ami nélkiill ma mar nem tudnak ellatni az orszag
lakossagat. A probléma a birtokkoncentracid és a hatvanas-hetvenes évek népességrobbandsa
miatt a falun munka nélkiil maradt emberek milli6i koltdoznek varosba. Az évente 15-20 millid
varosba koltoz6 falusi ember munkaba allitasa is nagy gond az ipar modernizalédasa miatt. Az
alacsonyan képzett és a nagyvarosokban ¢€l6 emberek szdmara munkhelyet, lakohelyet,
kozszolgaltatasokat biztositani alig lehet.

A mar legalabb negyedszazada tartd gyors gazdasagi novekedésnek az egyik forrasa vagy épp
kikényszeritdje az eddig bdségesen rendelkezésre allé olcsé munkaerd foglalkoztatasa. A
hivatalos kormanyzati politika még mindig a teljes foglalkoztatast tlizi ki célul. A munkakeriilés
még mindig biinnek szamit és munkanélkiili segélyt sem fizetnek (OECD, 2020).
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8. dbra. Eltartottak aranya Kinaban 1950-2050 kozott
Forras: www.unctad.org/statistics alapjan sajat szerkesztés

A generacios valsag Mao Ce Tung kampanyszerii politikainak egyik maig ¢16 hatasa. 1953-ban
az elsd otéves terv részeként meghirdették az orszag lakossdgszdmanak drasztikus emelését is.
A sziiletésszabalyozast megtiltottak az akkor még zommel falusi tarsadalomban. A sziiletések
¢s az életben maradt gyermekek szdma a javuld kozegészségiigyi ellatasnak koszonhetden
meredeken emelkedni kezdett. Az 1966-ban meghirdetett nagy proletar kulturalis forradalom
idején, 1966-67-ben tet6zott az eltartottak aranya a kinai tarsadalomban, ami akkor 81% volt.
Ez azt jelentette masik oldalrol, hogy egy csaladban atlagosan 7 gyerekrol kellett gondoskodni.

A hatvanas években sziiletett kinai generacidt azonban végig kiséri egész €letén a nagy
létszamu generaciok minden gondja. Ok azok, akik nagyon nagy létszdmban a varosokba
mentek szerencsét probalni. A tehetségesebb, tanult fiatalok szaméra ezt engedélyezték, sot
batoritottak. A képzetlen munkavallalok szamara azonban ezt mind a mai napig korlatozzak.
Ok a hokou-k, az illegalisan varosokban tartozkodo és ott munkat vallald, kijeldlt falusi
lakéhellyel rendelkezd kétkezi dolgozok. Ok az allami szolgaltatasokat csak a kijelolt
lakohelyiikon vehették volna igénybe, de a tényleges tartozkodasi helyiikon, ahol munkat
véllaltak ott nem. Ez legalabb 100 milli6 embert érint. 1980-6ta mar harom nagy reformcsomag
is foglalkozott veliik. Az els6 csomagban 30 milli6 hukou kapott varosi tartozkodasi engedélyt,
mikozben igyekeztek Oket atiranyitani a kisebb varosokba. A masodik csomagban, 1992 és
2013 kozott, mar 100 milli6 ember volt érintett, ket mar szakmai képzéseket is igénybe
vehettek, illetve engedélyezetten vallalhattak munkat a kiilonleges gazdasagi dvezetekben,
példaul Tiencsinben vagy Shenzhenben. A 2014-2020 kozotti Uj Nemzeti Varosfejlesztési
Tervben szerepelt a helyzetiik rendezése, az allami kozszolgaltatasok kiterjesztése, rajuk és
gyermekeikre. Most eldszor lehetévé teszik szamukra sajat lakas vasarlasanak vagy az allami
bérlakas igénylésének lehetéségét. Erre eddig nem volt lehetdségiik. Vagy a fizetésiikhoz
képest nagyon dragan tudtak magan 1ton lakést, szobat, &agyat bérelni, vagy
nyomornegyedekben kényszeriiltek lakni (Qiang Li, 2020).
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Egy aktiv koru emberre jutd eltartottak
aranya 1950 és 2020 kozott

gyerek eltartott / aktiv dolgozé ™ idGs eltartott/ aktiv dolgozo

e c|tartott /aktiv dolgozd

9. abra. Egy aktiv koru felnéttre juto eltartottak szama 1950 és 2020 kézott Kinaban
Forrés: www.unctad.org adatai alapjan sajat szerkesztés

De a hatvanas években sziiletett kinai generaciok szerencsésebbik része sem volt konnyii
helyzetben. Legalisan mehetett a nagyvarosokba lakni, de ott nem volt elegendd lakas
szamukra. Az allami lakasépités egyszerlien nem tudott 1épést tartani a varosokba érkezdk
aradataval. Az o6ridsi mértékli lakasépitések ellenére is minden évben kb. 1 millié lakassal
kevesebb épiilt, mint amennyit a varosokba koltdzdk igényeltek volna. Ez eredményezi a kinai
gazdasag egyik alapvetd kihivasat. A bérek és a nagyvarosi lakasarak teljesen elszakadtak
egymastol. A varosi lakasarak novekedését tobb tényezd is futi (Qiang Li, 2020)..

e Az orszag gyors népesség novekedése.

e Az orszag torténelmileg példatlan méretii urbanizacidja. A varosi lakossag szama 2011-ben
haladta meg el6szor a falvakban élokét. Az ezredfordulo ota 500 milli6 fével nétt a kinai
nagyvarosok lélekszama.

e A kinai tarsadalom egy részének gyors gazdagodasa.

e A jolét azsiai tipusu értelmezése, ami a sajat vagyon nagysagahoz koti a jolét fogalmat és
nem az aktualis jovedelemhez.

e A kinai tarsadalom kiilonb6z6 rétegeinek gyors redljovdelem novekedése. Ez a legfelsd
10% esetében 2000-6ta meghaladta az 500%-ot, a kdzéposztaly esetében kozelitette a
300%-ot, de még a legszegényebb 10% esetében is kozelitette a 180%-ot 2000 és 2018
kozott.

e A lakésok irant nagyjabol egyszerre fellépd oriasi kereslet. Ez nem csak a bevandorlasbol
szarmazik, hanem a nagy 1étszdmu generaciobol is.

e A tényleges lakashiany.

e Az elegendd nagysagu €pitdipari kapacitas.
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e Az elegendd beruhazhat6 t6ke hianya, mert jelenleg Kindban mas befektetésekkel is magas
hozamokat lehet realizalni.

e A nagy népsiirliség ¢és a beépithetd varosi teriiletek sziikossége.

e A f6ld tovabbra is allami tulajdonban van. A sziikds foldkinalat is emeli az ingatlan 4rakat.
A hatalmas lakasigények miatt a varosok felhdkarcolokat épitve csak felfelé tudnak
terjeszkedni. Ez az optimalisnal dragabba teszi a lakasépitéseket.

A Teng Psziao Ping altal meghirdetett egyke politika a nyolcvanas években létsziikséglet volt
a nagyon nagy létszadmu generacié szamara. Nem csak a népesség novekedését akartak
megallitani vagy legalabb mérsékelni. De kettd vagy tobb gyerekes csalddok szdmara egész
egyszertien nem tudtak elegendo életteret, elég nagy lakasokat épiteni. Az is elég egyértelmi
volt a hatvanas évek tapasztalatai alapjan, hogy egyetlen generdci6 sem birja el, ha a
munkahelyén és az otthonaban is erdn feliil kell teljesitenie. A nyolcvanas években a munkaerd
nélkiil mind sokgyerekes nagycsaladokbol szadrmaznak. A sziiloktdl kapott, 6rékolhetd
vagyonuk épp ezért nem volt vagy csak nagyon minimalis. Lakasvasarlasnal igy csak a sajat
erejilkre és megtakaritasaikra szamithattak. Egy gyereknél még lehet takarékoskodni, sok
gyerek mellett mar nem (Qiang Li, 2020)..

Kina varosi népességének évenkénti ndvekedése, f6
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10. dbra. Kina varosi népességenek novekedése évente
Forras: www.worldbank.org/indicators adatai alapjan sajat szerkesztés

Az eredmény az lett, hogy a varosokban ¢é16 feln6tt népesség szama novekszik, az eltartott
gyerekek aranya viszont csokken. De a lakashianyt igy sem sikeriilt orvosolni. Ennek okai az
1949 ¢és 1978 kozotti lakaspolitikdban voltak. Ebben az iddszakban az allam a joléti
intézkedései fontos részének tekintette az ingyenes vagy nagyon olcson bérelhetd lakdsok
biztositasat. Az allami lakdsmonpoliumra €piild rendszer azonban mar akkor fenntarthatalannak
bizonyult. 1978-ban magyar mintara engedélyezték a maganerds lakasépitéseket is. Szervezett
épitdanyag piac hidnydban azonban a maganerds lakéas €és hazépitések nem jarultak hozza
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pozitivan a varosok arculatanak fejlddédéséhez. Kinaban is, mint ahogy sok mas orszagban is,
a lakasépitések, foleg ha azokban jelentds allami részvétel is van, mindig nagy hatassal bvannak
az egyes varosok fejlédésére és a varoshaldzat egészére (Qiang Li, 2020).

A szocialista rendszer kezdetén, 1949 és 1957 kozott a varos €s a nehézipar fejlesztése szorosan
Osszekapcsolddott. A nagyvarosokat a nehéziparral egyiitt kezdték el fejleszteni. A
nagyvarosok szama 119-r6l 176-ra nétt, mkdzben a varosi lakossag aranya 10%-r6l 15-ra
emelkedett. A nagy ugras iddszakdban viszont az el6z6 idészakra jellemz0 tudatossag eltiint a
varosok fejlesztésébol. A népi kohok és az ipar minden mértékletességet nélkiil6zo fejlesztése
kaotikussa tette a kinai nagyvarosok fejlédését, belsd infrastruktirdjat és mikodését. Ezen
1d6szak alatt a varoslakok ardnya ijabb 4% ponttal emelkedett. 1958-ban méar olyan 6riési volt
a falurdl varosba igyekvOok szdma, hogy bevezették a lakohely regisztracidés rendszert.
Eredetileg ez volt a hukou. Ez alapjan mindenkit oda kényszerithettek lakni, ahol a sziilei
szllettek. Ez alapjan a falur6l szaramzo sziilok varosban sziiletett gyermekét is a sziilok falujaba
lehetett visszakényszeriteni. Varosi letelepedési jogot az kaphatott, aki tudta igazolni, hogy
valamelyik allami intézménynél vagy allami tulajdont nagyvallalatnal ugy kapott munkat, hogy
mellette a lakhatasat, az oktatasat és egészségligyi ellatasat is biztositjak a munkaltato részérdl
(Yang Zan; Chen, Jie, 2014).

1964 és 1978 kozott zajlott a vidéki ipartelepités, szovjet, francia, magyar mintdra. A
tulzsufoltnak itélt tengerparti varosokbol, agglomeraciokbol telepitették az orszag belsejébe
illetve ritkan lakott nyugati teriileteire a nagy iparvallalatok egy részét. Az iparvallalatokkal
egylitt telepitették at az ott dolgozdkatb is. Az egyébként is mar elavult technoldgiakkal dolgozo
tizemek koziil a legtobb alig néhany év alatt csédbe ment a magas szallitasi koltségek, a nem
megfeleld infrastuktira miatt. A program keretében 16-18 millio embert telepitettek vidékre. A
varoslakok aranyaq 20%-rol 15%-ra csokkent(Qiang Li, 2020).

1979 és 1988 kozott fordult a teriiletfejlesztés és az urbanizaciod irdnya. A vidéki térségek
parasztsaga szamara engedélyezték a korlatozott, de mégis szabad vallalkozast. 15 tengerparti
varost jeloltek ki kiilonleges gazdasagi Ovezetként. Ezekbe a nagyvarosokba raadasul
viszonylag kdnyen be lehetett koltozni vidékrdl is. 1984-ben ezeket a varosokat nyitottdk meg
a kiilfoldi miikodotoke beruhazasok elétt (Yang Zan; Chen, Jie, 2014).

1988-2000 kozott ) varosfejlesztési politika érvényesiilt. Megndvelték a tartomanyok ¢€s a
varosok onallosagat. A varosok onallosagot kaptak gazdasagi ligyeik, fejlesztéseik intézésében.
De a legfontosabb vagyonuk a kdzigazgatasi hataraikon beliili beépitetlen ingatlanvagyon volt.
A 15 kiilonleges gazdasagi Ovezet varosai a szabad ingatlanjaikat a kiilfoldi mitkoddtokét hozo
multinaciondlis cégek letelepitésére hasznaltdk fel. Az ipari célu teriiletek eladasabol illetve
bérbeadasarol szarmazé bevételeiket pedig lakasépitésekre forditottak. Az exportra illetve a
korlatlannak tiind kinai piacra termeld kiilfoldi vallalatok fellenditették az orszag ipari
termelését és kivitelét. A novekvé szaml lakdsépités pedig megnovelte az épitdipar
teljesitményét. A hatalmassd valo lakasépitések pedig sziikségessé tették az épitdanyagok,
kiilonosen a cement €s a vasbeton szerkezetekhez felhasznalt acél, gyartasanak a novelését. Az
ingatlanok ara azonban olyan magas volt mart ekkor is az egyes varosokban, de kiilondsen
Pekingben, Tiencsinben és Shanghai-ban, hogy jelentds megtakaritasok révén lehetett csak a
megvasarlasukra gondolni. A varosokban €16 kinai lakossag ahelyett, hogy a novekvo
realjovedelmét fogyasztasi cikkekre koltotte volna a lakasvarlds célja miatt egyre inkabb
takarékoskodott (Yang Zan; Chen, Jie, 2014).



1998-ban a kinai lakaspolitika atfogd reformjara keriilt sor. A reformnak kettds célja volt.
Eleget kellett tenni annak a jogos varakozasnak, ami szerint az emberek sajat tulajdonu
ingatlanban szeretnének élni. Ezért az 1998-ban clinditott lakasreform keretében brit, magyar
mintara értékesitették az allami tulajdont lakasokat az addigi bérlok szdmara. Az addig
kedvezményes vagy sok esetben ingyenes lakédsbérlet helyébe a jelzalog hitelek torlesztése
Iépett. Ma mar a kinai csaladok, tobb, mint 90%-a sajat tulajdonti lakasban lakik (Yang Zan;
Chen, Jie, 2014). Ugyanakkor pont a legnagyobb, legnépesebb nagyvarosokban a legrosszabb
a helyzet. Pekingben, Shenzhenben a csaladok 40%-a bérelt és altalaban ardnytalanul magas
bérleti diju lakasokban lakik. Példaul Pekingben 1990-6ta a haztartdsok rendelkezésre alld
jovedelme éves atlagban 11%-kal nétt Kozben ezen iddszak elsé felében a lakhatassal
kapcsolatos koltségek évente 12,5%-kal ndttek, majd 2006 utan ez majdnem a dupldjara
emelkedett. A lakhatasi koltségek emelkedése azota éves atlagban 23% felett van. A
rendelkezésre allo jovedelmek és a lakhatasi koltségek kozotti olld szétnyilt (Yang Zan; Chen,
Jie, 2014).

Kina falusi és varosi népességénak
szama és aranya 1950-2020 kozott
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3. dbra. Kina falusi és varosi népességének szama és a varosi lakossag aranya
Forras: www.unctad.org/statistics alapjan sajat szerkesztés

A masik cél az allami, tartoményi, varosi koltségvetések tehermentesitése volt a
lakésgazdalkodas terhei alol. A lakasgazdalkodas egésze mar nem szamit a szocidlpolitika
részének. A tehetdsebbé valt rétegek lakhatasat a kormanyzat mar nem kivanta a tovabbiakban
tamogatni. De a jOléti politika részének tekinti az egyéni vagyonszerzés lehetdségét. A
lakasépitések finanszirozasaba bevontak a maganszemélyek és a vallalkozasok megtakaritott
pénzét és tokéjét is. Erre elengedhetetleniil sziikség volt, hiszen a lakashidny mind mennyiségi,
mind mindségi értelemben egyre nagyobb méreteket 61tott. Megjelent a kinai kdzéposztaly és
ez magaval hozta a lakasok iranti igények differencialodasat is. Megjelentek azok a tehetds
rétegek, akik nem elégedtek meg a személyenkénti 5-10-15 négyzetméteres alapteriilettel,
hanem a Kindban mar nagy luxusnak szamito6 legalabb 80-90 négyzetméteres lakasokat kezdték
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el keresni. A lakashianyt a magantoke és a haztartasok megtakaritasainak bevonasa ellenére
sem tudtak felszamolni, s6t még mérsékelni se nagyon (Yang Zan; Chen, Jie, 2014).

A lakashianyt egy ujabb jelenség fokozta. A tartomanyok és a nagyvarosok erdltetett titemii
infrastruktira fejlesztésbe kezdtek. Megkezdddott az autdpalyak, a nagysebességli vasutak, a
nagyvarosi metrohaldzatok és repiiléterek erdltetett iitemii fejlesztése. Ez viszont mind az
épitdanyagok, mind az épitdipari munkavallalok piacan jelentds tobblet keresletet generalt. Ez
a termelési tényezOok dranak emelkedése miatt okoz koltséginflaciot a lakdsok piacan. Kindnak
a novekvd szamu lakasépitések miatt az épitdipar mellett az épitdanyag ipart, a vas- és
ac¢lkohaszatot is fejlesztenie kellett. Ezek energidval valo ellatdsdhoz a szénbanydszat
termelésélét is duplajara emelték. Az importalt nyersanyagok, épitdanyagok, energiahordozok
szallitasahoz kikotoket kellett épiteni és boviteni, a tengerjard kereskedelmi hajoflottat kellett
fejleszteni. De az ardnyok, mennyiségek érzékeltetésére egyetlen termék adatait nézziik meg,
hogy itt mekkora beruhdzasokra volt sziikség.

Kina 2000-ben egy év alatt 222 millid6 tonna vasércet termelt ki nyersanyag igényének
kielégitésére. 2014-ben mar ennek a hétszeresét 1 milliard 521 millié tonnat. 2018-ra a belfoldi
termelés a felére 760 millio tonnara csdkkent. De az importalt vasérc mennyisége nott 1 milliard
tonndra. Itt mar a léptékek olyanok, hogy egy valaminek a fejlesztését mar nem lehet csak ugy
a kapcsolodo agazatok, sot az egész vilaggazdasag alkalmazkodasa nélkiil megtenni (Yang Zan;
Chen, Jie, 2014).

crer

szintjére épllo teriiletfejlesztési politika volt érvényben. Az egyik legfontosabb kérdés tovabbra
is a hukou-k helyzetének rendezése volt. A korabban a hivatalos politika szintjén a telepiilési
szinten kezelt lakohely kijelolést, roghdz kotést felvaltotta a tartomanyi szintli tartozkodasi
engedélyek kiadasa. A falusiak a tartoméanyukban 1év6 varosokba koltozhetnek szabadon illetve
ott vallalhatnak munkat. Az idészak masik fontos fejleménye a foldtulajdon allami
monopoliumanak megsziintetése ¢és a masodlagos ingatlanpiac létrehozasa volt. Ez
gyakorlatilag sziikséges volt a tovabbi ipari telephelyek kijeloléséhez és a minden korabbi
1éptéket meghalado lakasépitésekhez.

A 11. Nemzeti Otéves Tervben, 2006 és 2010 kozott a kiegyenstlyozott teriileti fejlodés
megvalodsitasa allt. Csokkenteni akartak a nagyvarosok ¢€s falvak kozotti €letszinvonalbeli
kiilonbségeket. Ennek legfontosabb eszkoze a falusi kdzszolgaltatasok — egészségiigy, oktatas,
szocialis ellato halozatok, kozosségi terek - fejlesztése volt. Tovabbi fontos feladatnak
tekintették a nagyvarosok zsufoltsdganak a csokkentését, a hozzajuk kozel 1évé bolygovarosok
funkcionalis fejlesztését. Ennek egyik példaja volt, hogy 2008-ban a Pekingi Nyari Olimpiai
Jatékok megrendezése kapcsan keritettek sort a fOvaros teriiletén 1évé 500 nagyon
kornyezetszenny0 lizem atmeneti majd végleges leallitasara illetve a tavolabb helyezésére.

A 12. Nemzeti Otéves Terv a 2008-as vilaggazdasagi valsag jegyében fogant. Kina, 1évén, hogy
hatalmas devizatartalékai voltak a belsé gazdasag fejlesztésével kivant urrd lenni a valsagon.
Erdltetett iitemben fejlesztették a gyorsforgalmi autoit €és a gyorsvasuti héldzatot, a
lakasallomanyt. Az addigi politikakhoz képest j elemként meghirdették az Uj Zold Politikat,
aminek célja a megujuld energiaforrasok — a sz€1 €s a napenergia - minél teljesebb kihasznalasa.
Az ehhez sziikséges technologidk kifejlesztése és gyartasa is kiemelt hangsulyt kapott. Kina
ilyen médon is hangstlyozni akarta fejlettségét, felsébbrendiiségét az Egyesiilt Allamokkal
szemben.



A 13. Nemzeti Otéves Terv 2016 és 2020 kozott egy meglepd ujdonsaggal szolgalt a vilagnak.
Kina elérkezettnek latta az id6t, hogy a fejlesztési a hatarain tilra is kiterjessze. Meghirdette az
Egy ut, egy 6vezet (OBOR) vagy ismertebb nevén az Uj Selyemut kezdeményezést. Kina egész
egyszerlien szembesiilt azzal, hogy afrikai kereskdelmi partnerei nem rendelkeznek olyan
szarazfoldi szallitasi infrastruktiraval, ami a novekvd nyersanyag igényének elszallitasahoz
elegendd lenne. Azsiai kereskedelmi partnerei Myanmar, Pakisztan, Irdn a kontinensen beliili
szallitasi Utvonalak kiépitetlensége, gyengesége miatt csak tengeren keresztiill voltak
megkozelithetok. Ez azzal is jart, hogy az ezekbe az orszagokba iranyul6 kinai aruforgalom az
USA hadi tengerészete altal kiilondsen figyelt Malakka és Hormuzi szorosokon keresztiil volt
lebonyolithatd. Az OBOR révén ez kikeriilhetdvé valik.

Az oroszorszagi €s eurdpai uticélok pedig gyorsabban elérhetévé valnak, mint a tengereken
keresztiil. Az OBOR révén ¢és kinai finanszirozas mellett helyzetbe hozhatok azok a a kinai
¢épitdipari cégek, amiknek néhany éven belill esetleg nem elesz elegendd megrendelésiik
Kindban. A kiilfoldi, els6sorban az Eurdpai Uni6 piacain a nagy é€pitdipari beruhdzasoknal
szlikség van az épitdipari vallalkozasok korabban elvégzett helyi munkai utani referenciaikra.
Ezt az OBOR révén a kinai cégek az Eurdpai Unid piacain is megszerezhetik.

Az OBOR-nak azonban Kindn beliil is van kovetkezménye. A 13. Otéves terv a
teriiletfejlesztésben €s az urbanizacidban 6t fejlesztési tengelyt jelol ki. Ezek a kdvetkezok:

Harbin-Peking-Shanghai-Shenzen (a tengerpart menti) észak-déli folyoso,
Peking-Wuhan-Shenzhen észak déli folyoso

Chongging- Lanzho észak-déli folyoso

Shanghai-Wuhan-Chengdu kelet-nyugati folyos6

Peking-Lanzhou-Urumgi kelet-nyugati folyos6, az OBOR Kinan beliili szakasza.

De mindezen tényezok ellenére is szamolni kell a varosok lakossagénak tovabbi, még
évtizedekig tarté ndvekedésével. A hivatalos varosi lakossag életszinvonala, jovedelemszintje
tovabbra 1s legalabb 60%-kal van magasabb szinten, mint a vidéki térségekben ¢€lokeé. Ezek a
tényezOk egyiittesen vezettek oda, hogy ma a lakassal még nem rendelkezd 35 éven aluli
nagyvarosban ¢l fiatalok szadmara az 6nallo lakas megvésarlasa szinte elérhetetlen dlom. T6bb
évtizednyi megtakaritassal lehet csak lakéast venni a nagy kinai varosokban. Ez a vilagon
példatlanul magas megtakaritasi hajlandosagra 6sztonoz. A 30%-ot meghaladd megtakaritasi
rata onmagaban felboritja a makrogazdasagi egyensulyt (Li Xiaoxi, Hu Biliang, 2011).

A tlkepiacon forrasbdséget teremt, a fogyasztasi cikkek piacan kereslethianyt. Az Oridsi
volument beruhazasok eredményeként létrehozott tizemekben eldallitott arutalkinélatot, pedig
a kiils6 piacokon értékesitik. A gyors gazdasagi ndvekedés évtizedei visszalitnek. Az alacsony
bérek ellenére is magas megtakaritasi hajlandosag nem kényszeriti rd a kinai vallalkozéasokat,
hogy munkavallaloik bérét jelentésen emeljék (Li Xiaoxi, Hu Biliang, 2011).



A nagyvarosokba évente kolt6z6 személyek,
csaladok szama, az évente felépitett Uj lakasok
szama és az Uj lakasok négyzetméter ara juan
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4. abra. A nagyvarosokba évenként koltozo személyek, csaladok
és az ujonnan épitett lakdsok szama
Forras: China Statistical Yearbook 2019 (stats.gov.cn) adatai alapjan sajat szerkesztés

Ugy tiinik, hogy a Kina el6tt 4116 kihivas nem kisebb, mint térténelmileg példatlanul révid id6
alatt kiemelni a szegénységbdl a vilag legnépesebb orszaganak teljes lakossagat. Ez a
népességszam 4,5-szerese az USA ¢és 3,3-szerese az Eurdpai Unid teljes lakossdganak. Ennyi
embernek ¢lelmet, lakhatast, munkat, javulo ¢€letkoriilményeket biztositani oriasi feladat. Az
ehhez sziikséges eréforrasokat eléteremteni belf6ldon és a vilagpiacon, a sziikséges importaruk
megvételéhez sziikséges devizat az export révén biztositani szintén hatalmas feladat. Belso
er6forrasokat mobilizalni €s a vildggazdasagi versenyképességet egyszerre novelni, minden
elézetes varakozasra racafolva, egyszerre is meg lehet tenni. Kina nagyon révid id6 alatt jutott
el az olcsd eréforrasokra épitd fejlodési modelltél a beruhazasok altal vezérelt, majd az
innovaciok altal meghatarozott novekedési palyakig (Yang Zan; Chen, Jie, 2014).
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