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Mérték

A Magyarorszéagot bovli kategoriaba sorol6 Moody’s hitelmin?sit? cég most arra figyelmeztet, hogy az eur6zéna
valsaganak gyors terjedése miatt az 6sszes europai orszag allamkotvényének besorolasat atértékeli. Nem jo hir.

Persze a valsag elhtizédasa koztudott, é€s az is, hogy egyre kevesebb az esély az eur6ovezet és benne a k6zos
pénz megtartasara.
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De kik ezek a rejtélyes hitelmin?sit? cégek? Az 1970-es évekt?l regnald liberdlis gazdasagpolitika a pénz- és
t?kepiacok szabadsagat tekintette céljanak. A rendszer alapfeltevése volt, hogy a pénzpiacok képesek dnmagukat
szabalyozni. igy a felligyelet és a szabalyozas is névlegessé valt. Az amerikai t?zsdefelligyelet az 1970-es
években egyfajta technikai ellen?rz? szervvé tette a magantulajdonban allé hitelmin?sit? cégeket. A Moody'’s, a
Fitch Ratings és a Standard & Poor’s igy kvazi kdzfeladatokat latnak el. Orszagokat, bankokat, vallalatokat
min?sitenek. Egyre nagyobb nemzetkdzi szerepre, politikai befolyasra tettek szert. Probléma, hogy a hitelmin?sit?k
nemcsak kozfeladatokat latnak el, hanem és legf?képpen tanacsadasi tevékenységgel is foglalkoznak. Arbevételiik
z6me ebb?l adodik. Elvileg, objektiv alapon min?sitenitik kellene, ugyanakkor f?leg tzleti tanacsadasbdl élnek. A
kett? egyltt dsszeférhetetlen. S?t a tulajdonosaik sok esetben, mint példaul a benniinket lefokozé Moody’s
esetében, a befektet?i szektorbdl keriilnek ki. Osszeférhetetlenség van a kozfeladati funkcidjuk, a f? arbevétel-
forrasuk és a tulajdonlasuk kozott.

Az Egyesiilt Allamokban a kdzelmultban lezarult kongresszusi jelentés a hitelvalsag egyik f? felel?sének tette meg
a hitelmin?sit?ket, mert nem jelezték el?re a valsagot, s?t a behajthatatlan amerikai jelzaloghitelekb?l képzett
kotvények 80 szazalékat AAA min?sités?nek, azaz kivalonak min?sitették. 2008. junius 20-i és oktober 16-i Glésén
az Eur6pa Tanécs a piaci bizalom helyreallitasahoz elengedhetetlennek tartotta Uj hitelmin?sit?k 1étrejottét és a
tanacsadasi tevékenyseég tiltaséat, tovabba szorgalmazta, hogy a hitelmin?sit?k az értékelésiikhdz mellékeljék a
hasznalt modelleket, médszereket, alapfeltételezéseket, s?t évente atlathatésagi jelentést készitsenek magukrol,
illetve hozzanak létre bels? felllvizsgalati részlegeket. Végil nem tértént semmi. A hitelmin?sit?k élnek, virulnak,
profitalnak. Hibat kdvetett el az unid, amikor évekig, azaz egészen mostandig, a sajat deklaralt elveit nem
kényszeritette ki. Most mar kés?. igy mi magyarok sem fogjuk megtudni, hogy a két és fél szazalékos el?iranyzott
hianycél ellenére miért keriltiink a befektetésre nem ajanlott orszagok kozé.

Ty

Ujrafelosztasa most van folyamatban. Az amerikai piaci befektet?k az elmult négy évben egy év GDP-jét vesztették
el, 15 ezer milliard dollart. Most Uj piacokat keresnek. Ipari-technologiai részvények helyett Délkelet-Azsia bels?
piacaira termel? agazatokat és f?leg Eurdpat preferaljak. Mindegyik tagallamban n? az allamadéssag, minden
otodik dél-eurépai munka nélkil van, és Németorszag sem sokaig birja mar a segélyezést. Az eurépai
allamkotvények devalvalédnak, egyre magasabb kamatot kell adni a leend? kétvényvasarloknak. Az eurépai
véllalatok, bankok részvényeib?l pedig most érdemess bevasarolni, hiszen olcsén, nyomott aron szerezhet?k meg.
Elegend? szabad pénz és Utemérzék: ez kell a j6 befektetésekhez. A magyar allam lemin?sitése utan a magyar
bankok felvaséarlasa is elkezd?dik. A befektet?k, ha vaséarolni fognak, akciés aron teszik majd.
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Végul is a vilag harmadik leggazdagabb emberét idézve: a jov? Eur6paban van. A Nebraska allambeli Warren
Buffett, aki a Moody’s hitelmin?sit? egyik tulajdonosa is, csak kockazatmentes Uzletekbe Iép be. A Procter?&
Gamble, Wells Figaro, Bank of America, Gilette, Coca-Cola, Tesco, PetroChina, Kraft Foods, Fruit of the Loom, és
még sok minden mas tulajdonosaként ismert Uzletember stratégiai itemérzékében pedig ne kételkedjink.
Nagybet?s befektet?, mondjak, akkor is talalkoztal vele, ha még nem talalkoztal vele. Mindenhol ott van,
élelmiszeriparban, bankban, hitelmin?sit?ben.

Koévettlink el hibat, amikor a magyar allamkotvényeket az IMF-hitel és a vele egyiitt jard liberalis gazdasagpolitika
helyett a szabad piacra vittiikk? Onallo, nemzeti gazdasagpolitika nélkil nincs tartés tarsadalmi felemelkedés.
Sikeriink kdnnyen ragadés lehet, mas orszagok is a példankat kdvethetik.

K6zben igazi nagymen?kkel talalkozunk, a sebeiket nyalogatd nagybefektet?k (j piaci terep utan néztek. A
befektetési invaziéjuk harom éve elkezd?doétt, mi pedig err?l — a magyar kulligyi-diploméciai szolgalatok hibajabdl —
egy mukkot sem halottunk...

Lentner Csaba, magyarhirlap.hu
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