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Mérték

Mi tagadas, gyanakvéak vagyunk a globalis pénzpiacokkal szemben, és a forint elleni tamadasok sem ébresztenek
er?s rokonszenvet a pénzigyi befektet?k irant.

Szerz?ink azonban - akik a liberalis kézgazdasagi iskola, a Chicagéi Egyetem fiatal professzorai - azt allitjak, hogy
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éppen a szabad pénzpiacnak kdszonheti a fejlett vilhg mai gazdagsagat, és ott marad meg a szegénység, ahol
guzsba kotik a pénzpiacot. Konyviik arrél szél, hogy valddi forradalom s6por végig a vilhggazdasagon, ami sok
kicsi cégre bontja fel a globalis driasvallalatokat, és a korabban szinte katonai fegyelemre és vezetésre épll? Uzleti
vilagot az egyenl? profi szakért?k szovetségeivel cseréli fel. Azok a cégek lesznek sikeresek, ahol a tulajdonos
t?kést, tehat a kapitalistat felvaltjak a profi menedzserek, és akkor menekil meg a vildgkapitalizmus a kovetkez?
évtizedek lopakodé véalsagaitdl, ha szabadda teszik a pénzpiacok m?kodését. Miért?

Idézik Eric Hobsbawm angol tdrténész felmérését, amely 6sszehasonlitja az 1848-as és az 1960-as franciaorszagi
Bordeaux vezet? csaladjainak dsszetételét, és megallapitja, hogy a legnagyobb valtozas abban van, hogy
korabban a t?kések, kés?bb a menedzserek adtak a leggazdagabb csaladok tdbbségét. Nem a t?ke, hanem a
tudas gy?zott. Az USA-ban is hasonl6 a helyzet, ezért lehetséges, hogy mig 1929-ben a legmagasabb jovedelmet
élvez? csoport jovedelme 70 szazalékat t?kéje révén szerezte (osztalék, kamat és bérleti dij form4jaban), addig
1988-ban mar a legjobban fizetett kor jévedelmének 80 szazalékat kapta bér és vezet?i jutalom cimén. Nem a
tulajdon és a t?ke, hanem a tudés és a tehetség révén lehet ma a legnagyobb jovedelmet szerezni az amerikai
gazdasagban. Mi véltotta ki a t?kések levaltasat és a tudassal rendelkez? menedzseri osztaly felemelkedését?
Szerz?ink szerint a technolégiai forradalom, amely felértékelte a szaktudast, és az egyre er?sebb verseny, de
leger?sebben a pénzpiacok szabad m?kodése. Egy tehetséges fiatal j6 Otletére azonnal kaphat hitelt, ezzel a nagy
cégek folyamatosan er?s6d? versenyre kényszerilnek a feltérekv? Ujakkal, ami felértékeli a szakértelmet, tehat a
menedzsert a t?késsel szemben. Szerz?ink szerint ez a f? oka annak, hogy meglep? stabilitast mutat a legnagyobb
cégek csoportja, mert képesek voltak az alapité t?késeket menedzserekre cserélni. A legnagyobb 500 amerikai cég
felét még 1880 és 1930 kdzott alapitottak, mig a legnagyobb 30 német cégb?l 19 indult el 1860 és 1930 kozott:
meglep? talélési arany az elmult szazétven év ismeretében.

A vilagban zajl6 pénzforradalom jele az is, hogy mig 1970-ben az USA-ban a brutté hazai termék (GDP) 0,66
szazalékaval volt egyenl? a t?zsdén jegyzett 0sszes részvény értéke, addig 2000-ben ez mar 1,5 szazalékra
emelkedett. Franciaorszagban még jobban, 0,16-r6l 1,1 szdzalékra n?tt. Az USA-ban még az 1960-as évek végén
is gyakorlatilag nulla volt a fogyasztasi hitelek allomanya - ma ez 700 milliard dollart tesz ki, és gyorsan emelkedik.
Ott n? jobban az épitési hitelek allomanya, ahol jobban kiépitett a bankrendszer, és szabadabb a pénzpiac, mert
igy olcsobban tudnak lakéshitelt felvenni az épitkez?k. Anglidban a GDP 52 sz&zalékaval azonos a csaladok és
véllalkozok altal felvett jelzaloghitelek allomanya, mig a hasonlé GDP-vel rendelkez? Olaszorszagban ez csak 5,5
szazalék. A kildnbség oka az, hogy Anglidban egy évbe és a haz értékének 5 szazalékaba kerll, ha a cs?dbe
jutott adéstol a bank vissza akarja szerezni a jelzaloggal terhelt hazat, ugyanez Olaszorszagban harom-6t év alatt
lehetséges, és a haz értékének 18-20 szazalékaba keril. Erdekes, hogy Texasban, Bush elnék hazajaban a
cs?dbe ment adds megtarthatja hazat, barmilyen luxusingatlanrdél is van szé, s?t még 30 ezer dollar érték? egyéb
ingatlanat sem veszik el. Anglidban azonban alacsonyabbak a lakashitelkamatok, és Iényegesen gyorsabban lehet
épitési kolcsont felvenni, mint barhol Eur6paban, mert fejlett a jelzalogkdlcson intézménye, és ez els?sorban a
szegényeknek jo. A szabad és fejlett pénzpiac tehat még baratunk is lehet, ha az értiink folyd nagyobb versenyben
jobb feltételeket kapunk az otthonteremtéshez.

A pénzforradalom Iényege, hogy a cégek és az emberek a korabbinal Iényegesen kdnnyebben és gyorsabban
juthatnak hozzé hitelhez, de ehhez fejlett és szabad pénzpiacra van sziikség. Ez nem all érdekében azoknak a
kapitalistaknak, akik szeretnék meg?rizni a zart pénzpiacot, amelyen ?k kapnak hitelt, mig az 0j kicsik, akikb?l nagy
versenytarsaik lehetnek, mar nem. A vesztes tarsadalmi csoportok is ellenséges érzilettel vannak a pénzpiacokkal
szemben, mert nem képesek hitelhez jutni. Itt van szikség az allam beavatkozasara, hogy minél tébben és minél
alacsonyabb kamattal jussanak hozza vallalkozasi, épitési és mas hitelekhez. Az izleti életben a vallalatok ma
nem egyre nagyobbak lesznek, hanem egyre gyorsabbak, és sok korabbi érias cég felbomlik, mig a kis- és
kozépvallalatok er?sddnek. A siker forrdsa az, hogy mindenki pénzhez jusson, akinek jo ttlete, szép &dlma és er?s
motivacioja van arra, hogy valami Ujat hozzon létre - legyen az egy talalmany, cég, otthon vagy éppen egy diploma.
A tudas legy?zi a t?két, de csak akkor, ha lehet?séghez jut, amihez pénz, dont?en hitel kell. A pénz forradalma -
eddigi félelmeinkkel szemben - a legjobb szdvetségesink lehet abban, hogy a tudas Iépjen a t?ke helyére. Ebben
mi, magyarok jobban allunk, mint a felhalmozott vagyonban, tehat: pénzt mindenkinek!

(Raghuram G. Rajan, Luigi Zingales: Saving Capitalism from the Capitalists, Crown Business, New York, 2003)

Matolcsy Gyorgy, hetivalasz.hu
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