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A gazdasdgi recesszi6 2008-ban robbant ki az amerikai ingatlanpiaci hitelrendszer
bedélésével. Azéta a globalis hitelrendszer a nemzetkozi bankrendszeren keresztil végigsoport a
nemzetkodzi tékepiacon. Erdekes volt az elmult hénapokban nyomon kévetni, hogy az amerikai
kormany miként konszolidalta az autéipart, a német kormany miként osztogatott csillagdszati
dsszegeket hazai bankoknak, lathattuk irorszag latvanyos 6sszeomldsét, a spanyol illetve a francia
ipari termelés latvanyos visszaesését. A hitelvalsag végigsoport Kozép-Kelet-Eurdpan, most gy(irtizik a
balkani kereskedelmi régidba, és elérte mar a Tavol-Keletet is. A sokaig istenitett japan ipar latvanyos
mélyrepiilést élt meg, mellyel a hires tdvol-keleti menedzsment ideolégidk sem tudtak érdemben mit
kezdeni. Mindezek utdn joggal feltételezhetnénk, hogy apokaliptikus id6k kdszontottek be a globalis
gazdasagba és a nemzetkdzi tékepiacra.

Ha a hitelt forras oldalrdl vizsgdljuk, Iényegében a hitelezés egy befektetSi folyamat. A
hitelezés hatterét képzé érték pedig az a dolog, ami a hitel fedezetét biztositja. Erdemes
elgondolkodni azon, hogy a hitelvdlsdg bed6l6 fedezete az ingatlan volt, vagyis egy kdnnyen
tulajdonolhatd és elsGsorban materialis értékkel rendelkez6 szubsztancia. A materialis szubsztancidk
azonban végesek, ezért is aggddnak azok a t6kepiaci szakért6k, akik a hitelvalsagra reagdld allami
felvasarlasok és beavatkozasok mogott immaron a kdvetkezd valsdaghulldmot gyanitjak. Ugyanis nincs
lényegi kiilobnbség akozott, hogy egy hitelezési folyamat szubsztancidja egy ingatlan vagy pedig egy
allamkotvény esetleg aranykészlet: mindkét esetben megmaradtunk a materidlis szubsztancidju
fedezet latomezejében.

Kérdéses azonban, hogy a hitelezés, mint befektetési folyamat kizardlag materialis
szubsztancia fedezetével lehetséges-e. A tudasmenedzsment valasza egyértelmiien: nem. S6t, ha a
pénzigyi befektetés fedezete tudds illetve immateridlis szubsztancia, akkor az egész hitelezési
folyamat atstrukturdlédik. Politikai kozhely annak hangoztatdsa, hogy legjobb befektetés az emberi
tudds, tekintve, hogy forrasként elméletileg kiapadhatatlan. Hangsulyozom, elméletileg, ugyanis a
tuddsnak minden esetben van anyagi hordozdja is: az értékteremté ember. Azonban a mindennapok
vallalatértékelési tapasztalata, hogy ez a kozhely a valds folyamatok teriiletén sokszor még
elméletileg sem valdsul meg. Nem egy multinacionalis szolgaltatdval talalkozhattunk Ggyfélként,
amelyik oriasi 6sszegeket kolt PR-marketingre, azonban piaci monopol helyzetével visszaélve mind az
dgyfeleit, mind alkalmazottait tudas nélkiili biorobotként kezeli. Nyilvdnvaldan, az ilyen vallalat nem
értette meg, mit jelent a tudastéke és nem is tekinthetd tudasvallalatnak.

A tudds, mint hitelfedezet bizonyos szempontbdl a legnagyobb befektetGi kockazat.
Problematikus a tulajdonolhatdsdga és hosszi tavu a megtériilésének konkretizaldsa. Azonban
lathatd, hogy a nemzetkdzi tékepiac atformaléddban van. Ugyan jészerivel még kormanyzati
beavatkozasokrdl hallunk, de a bankkozi kamatvaltozasok és arfolyam politikaktol fliggetlentl vannak
vallalatok, melyeket [athatdan csak kisebb mértékben érintett a globalis hitelvalsag. llyenek példaul a
bio -, vagy géntechnoldgidra sokat kolt6 gydgyszergyarak, amelyek profiljukbdl adéddan is minden
kétséget kizardlag tudasvallalatok. Ezek a cégek nemhogy visszafogtak K+F befektetéseiket a



hitelvalsagra hivatkozva, hanem ellenkezGleg, megsokszoroztak azokat. Helyénvald a kérdés: miért,
hiszen a materialis t6keprofitra épiilé befektet6i gondolkodas szerint ez esztelenség. Lathatd, hogy a
piacon az elmult 6 hénapban éppen a K+F illetve a HR-kbltségeken akarnak a cégek spodrolni.
Azonban, ezen cégek tobbségérdl feltételezhetd, hogy nem tudasvallalatok s talan esziik agaban sincs
azza valni. A globalis hitelvalsdg részben valédban apokaliptikus, részben viszont feltételezhetéen a
tuddstGke korszakaba vald lépés kapuja. A kizardélag materialis, illetve pénztGkére épuls tékepiac a
multé, s a tuddastékére épllé tuddasvallalatok pénzigyi stabilitdsa azt jelzi, hogy a
tuddsmenedzsmentet nem lehet a jov6ben a gazdasagi valsagok kiegészité6 megoldasanak kezelni.



