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Mérték

Mit irhat az a szerz?, akinek kényvét a XX. szdzad legendas kézgazdasza, a 93 éves Galbraith ajanlja
figyelmiinkbe? Kényvének boritéjan miért emlékeztet egy akasztéfa hurkara a szamitdgép egere?

Miért nem eliras a kényv cime, hiszen nem dot.com, hanem dot.con, ami valamiféle szélhamossagra utal? Nos
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talan azért, mert 2000 &prilisdban, majd az azt kévet? hdnapokban mintegy hétezermilliard dollart (a magyar GDP
nem éri el a szazmilliard dollart!) loptak el az amerikai részvények tulajdonosaitél. Ekkor pukkant ki az a t?zsdei
buborék, ami 1982 6ta folyamatosan tagult, ekkor ért véget 18 év szinte toretlen amerikai t?zsdei fellendilése.
1982 és 2000 aprilisa kdzoétt a Dow Jones ipari index (a vezet? amerikai ipari cégek részvényeinek indexe)
tizszeresére n?tt, a Nasdaq (a vezet? amerikai fejlett technologiat alkalmazé cégek részvényeinek indexe) pedig
harmincszorosara. A XX. szazad példatlan t?zsdei fellendilése kipukkant, a Dow Jones 11 000-r?l 8000 pont ala
és a Nasdaq 5000-r?l 1300 pont kézelébe zuhant. Az 1929-es nagy t?zsdei 6sszeomlas utan 71 évvel Ujbél
hasonlé méret? t?zsdei zuhanas tortént, és 2000 végét?l az amerikai gazdasag, majd 2001-t?l mar Eurépa
gazdagabb része is gazdasagi visszaesést, megtorpanast él at. Az amerikai részvények 80 szazaléka a
leggazdagabb egy szazalék tulajdonaban van (hisz éve még 90 szazalék volt a leggazdagabb egy szazaléknal),
igy azt gondolnank, hogy csak a gazdagok lettek kicsit szegényebbek. Nem, mert az amerikai haztartasok kézel 50
széazalékanak volt t?zsdei befektetése 2000-ben, éppen a széles kdzéposztalyt érintette érzékenyen a részvények
zuhanasa.

Véget ért egy nagy alom, pedig méar az amerikaiak tdbbsége elhitte, hogy bekdszontétt a véget nem ér? fellendilés
és a béke korszaka. Elhitték, hogy az amerikai demokréacia jelenti a torténelem csulcsat, egyben a végét, elhitték,
hogy a szamitégépre és az internetre felépllt az "0j gazdasag", ami folyamatos jélétet hoz. Azt gondoltak, hogy
mar nem szamit a régi gazdasag, nem érdekesek a termel? cégek, a mez?gazdasag, nem a haz szamit, hanem a
részvény, nem a kultlra és a szellem fontos, hanem az interneten megjelen? hir. Elhitték, hogy vége a gazdasagi
ciklusoknak, nem kovetkezhet be Ujabb visszaesés, tehat elhitték, hogy az USA sebezhetetlen. Szerz?nk szerint az
amerikaiakat két 6sszeomlas figyelmezteti arra, hogy mindez csak alom volt: 2000-ben a t?zsdei zuhanas és 2001.
szeptember 11-én a WTO New York-i tornyainak 6sszeomlasa. Ikerésszeomlas renditette meg Amerikat: a pénz
kdzpontja és jelképe: a t?zsde, valamint a kereskedelem kézpontja és jelképe: a Vilagkereskedelmi Kézpont
ikerépllete d?It 6ssze.

Miért pukkant ki a t?zsdei buborék? Azért, mert buborék volt, és minden illizié, buborék és naivitas kipukkad
egyszer. A lufi életének négy stacidja azzal indul, hogy néhany j6 szem? befektet? fantaziat lat egy technolégiai
felfedezésben (internet, a szamitégép és a tavkozlés tsszekapcsolasa). A masodik szakaszban tdomegesen
csatlakoznak hozzajuk, a harmadik szakaszban euforikus lelkesedés lesz Urra a tarsadalmon, és a j6zansagot
félredobva tolonganak, hogy ?k is benne legyenek a nagy lzletben. Majd a negyedik szakaszban jon a hideg
zuhany: a lufi kipukkan, sokan és sokat veszitenek.

A lufi azonban nem magatdl alakul ki, a buborék nem olyan, mint egy elkerilhetetlen természeti csapas: valakik
fujjak a lufit, mégpedig egyre nagyobbra. Azért teszik, mert ez az érdekik, mert igy nyernek igen sokat. A t?zsdei
cégek (brékerek, befektet? bankok és alapok, elemz?k) abban érdekeltek, hogy mindenkit részvények vaséarlasara
cséabitsanak, ?k tehat nem aruljak el, hogy itt bizony egy lufi sziletik. A média is részben a t?zsdei cégekb?l él, s?t
részben tulajdonosai is azok, akik érdekeltek a befektet?k becsapasaban. Az USA kormanyanak jeles képvisel?i
kozott is akadtak olyanok, akik kdzvetleniil érdekeltek voltak a "lufizasban”, példaul Rubin pénziigyminiszter, aki
befektet? bankarként onnan jétt és oda ment vissza, ahol fajtak a lufit. Az amerikai jegybank (Fed) elndke,
Greenspan is dont? szerepet jatszott abban, hogy az amerikai haztartasok mintegy felét sikertilt becsapni, és
hatalmasra lehetett fujni a buborékot. Ha az elnék méar 1997-ben beavatkozik, amikor Nobel-dijas kdzgazdaszok
sora (kdzottik Friedman és Samuelson) figyelmeztetett a t?zsdei buborék kialakulasara, akkor nem lett volna ilyen
mérték? a zuhanas. A Fed elndke egyedil is képes a buborék megel?zésére, illetve kipukkasztasara. Ha ugyanis
kamatot emel, akkor h?ti a gazdasagot, ez cstkkenti a t?zsdei cégek varhaté profitjat, ami mérsékli a részvények
arfolyamat. Ezt tette 2000 aprilisaban, de ezt nem tette meg 1997 és 2000 kozétt, amivel valéban dont? mértékben
hozzajarult a buborék dagadasahoz. A szerz? tdl szigord, mert a Fed elndkének j6 okai voltak arra, hogy korabban
nem emelt kamatot, de "tettestarsi" szerepe tagadhatatlan.

Az amerikai t?zsdei Iufi felfljasa, majd kipukkanasa arra példa, hogy kevesek 6nz? érdeke kivald dsszjatékkal
hogyan képes sokakat megfosztani pénzét?l. Arra példa, hogy egy nagy befolyassal rendelkez? kis csoport hogyan
képes manipulalni nagy tomegek gondolkodasat. Azt mutatja, hogy pénziigyi és hatalmi szamitasbol rendre
megkisérlik a valosagot illizidkkal felcserélni, megkisérlik egy képzelt (virtualis) valésaggal helyettesiteni az él?
valésagot. Sokaig sikeriilhet, de egyszer kipukkan a lufi, €s a valdsag fellazad az alvilagok ellen: ekkor j6n a
kij6zanodas és a veszteségek szambavétele.

(John Cassidy: dot.con, The greatest story ever sold, Allen Lane The Penguin Press, London, 2002)

Matolcsy Gyorgy, hetivalasz.hu
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