Az eredetileg 2007-ben benytjtott, majd 2009-ben eredeti koncepcidjaval jovahagyott
¢s megkezdett kutatist a vildggazdasagi kornyezet fordulata, a 2008-ban kirobbant valsag
lényegesen befolyasolta, hangsulyait atrendezte. 2007-ben még ha nem is konszenzusos, de
meghatarozo tobbségi allaspont volt az, amelyet a gazdasagi egyensuly szabatos elméletének
egyik kidolgozodjaként Nobel-dijjal kitlintetett kozgazdasz, Kenneth Arrow igy fogalmazott
meg: ,,Smith legalapvetobb megallapitasa az, hogy a rendszer a résztvevok hata mdogott
mikddik, az iranyito kéz lathatatlan”. Hasonldan latta egy masik Nobel-dijas, James Tobin is:
,»a lathatatlan kéz koncepcioja a torténelem egyik legfontosabb és legnagyobb hatasu
eszméje”. Az ekkor kozkeletli értelmezés szerint ez a metafora nyitotta meg az utat a
gazdasag mint kolcsonds Osszefliggésekre épiild tarsadalmi rendszer elsé atfogod leirasahoz,
ezért nem tulzas azt allitani, hogy a lathatatlan kéz metaforaja tette lehetévé az elméleti
tarsadalomtudomany létrejottét. (F. Hayek, G. Stigler) Az 1970-es évek kozgazdasagi és
politikai paradigmavaltisa nem elégedett meg azzal, hogy szabadpiaci reformok aktudlis
jelszavaként értelmezze a ,lathatatlan kéz” eszméjét. A maga hasonlatossagéara szabta az
uralkodé Smith-olvasatot is, igy jutott arra az eredményre, hogy az Onszabdlyozd piaci
rendszer, vagyis a XVIII. szdzad nyelvén a , kereskedelmi tdrsadalom” e metaforaba siiritett
jellemzése athatotta Smith egész tarsadalomelméletét és moralfilozofidjat, fiiggetleniil attol,
hogy a ,lathatatlan kéz” ilyen értelemben csupan kétszer fordul eld az életmiiben.

A fogalomtorténeti perspektiva kereteit szétfeszité valsdg nyoman két diskurzus
alakult ki: az egyik az eseményeket alapvetden piaci kudarcnak tekintette s legismertebb
megfogalmazasa szerint a lathatatlan kéz azért vallott kudarcot, mert nem létezik (J. Stiglitz).
Az 1929-33 6ta legsulyosabb gazdasagi visszaesés masik magyarazata viszont szabalyozasi
kudarcként fogta fel az ingatlanbuborék ¢és a subprime valsag nyoman kibontakozott
vilagméretli recessziot, vagyis némileg hatasvadasz fordulattal: a recessziot a lathatatlan
kéztdl kapott elkeriilhetetlen pofonnak latta és lattatta. E vita kapcsdn sokszor szolgaltak
hivatkozasi alapként a korai valsagok: az 1637-ben 6sszeomlott holland ,,tulipanménia”, az
1718-20-ban parhuzamosan kibontakozott francia és angol kisérlet a korabeli addssagvalsag
megoldésara, vagyis a Mississippi és a South Sea buborék. Ez indokolta, hogy a kutatas az
eredetileg szandékozotthoz képest kibdviiljon, attekintse a 2008 eldtt szinte mar elfelejtett,
azlta ismét széleskorlien hasznalt kozgazdasagi metafora: a piaci buborékok eszme- és
gazdasagtorténetének néhany vonatkozasat.

A holland ,,tulipdAnmania” torténetét attekintdé tanulmény (Madarasz 2009) szamba
vette a 2008 utan kirobbant makrodkondmiai vitdkat, amelyekben a vitazok egyik csoportja
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érvényességét. Részletesen bemutatasra kertiltek az 1634—1637 kozotti holland tulipanménia
— mint az elsé buborék — jellegzetes, a késébbi irodalomban hasznalt leirdsai és magyarazatai:
a tomeghisztéria kibontakozéasatol a hatékony pénziigyi piacok korai példdjan at a XVIL
szdzadi holland kapitalista gazdagodas altal kivaltott kulturdlis sokkig. A tulipAnmania
kozismert anekdotikus leirasait az eredeti forrdsokig visszakovetve sikeriilt tisztazni,
mennyiben tdmaszkodnak ezek korabeli forrdsokra, miként alakultak ki és hogyan valtoztak
az ezekrdl szolo elbeszélések (narrativak), melyek valtak kénonna, és ezek milyen
kolcsonhatasban voltak a korabeli gazdasagi, tarsadalmi, erkodlcsi nézetekkel, mennyiben
keriilnek el6térbe Uj mozzanatok, vagy térnek vissza korabbi, de az utdbbi évtizedekben
érvénytelennek nyilvanitott gondolkodas- és beszédmodok.

Csupan néhany mozzanatra szoritkozva: a tulipAnmania maig legnépszeriibb leirasa,
egy XIX. szazadi angol publicista (C. Mackay) miive egyértelmiien tomeghisztériaként
lattatta az eseményeket, XVIII. szazadi forrasa, az els6 technikatorténet (J. Beckmann)
viszont a hataridds tézsdei kereskedelem korai példdjaként mutatta be a torténetet. Az 1990-es
években a hatékony pénziigyi piacok elméletére alapozé érvelés kétségbe vonta a buborékra, a
tomegpszichologidra épité magyarazatok érvényességét, hiveit azzal vadolva, hogy feladjak a
bonyolult gazdasagi jelenségek ésszerli elméleti magyardzatanak igényét. Ezzel a ,,pénziigyi
moralistaknak™ az volt a céljuk, hogy torténeti érveket szolgaltassanak a piacokat korlatozo €s
ellendrzé kormanyzati szabalyozas mellett, vagyis a lathatatlan kéz ellen.

A Déltengeri Tarsasag 1720-as fellendiilése és kipukkaddsa mindmaig egyike a
pénziigyi torténelem leghiresebb és leggyakrabban emlegetett buborékainak. Az ezzel
foglalkoz6 tanulmany (Madarasz 2011) el6szor néhany példaval illusztralja a
buborékmetafora irodalmi és képzOmiivészeti kialakuldsat az antikvitastol kezdve a
humanizmuson at a XVII. szazadi brit nonkomformista és kereskedelmi-pénziigyi szovegekig,
vagyis azt a folyamatot, amelyben az élet mulandosagéanak jelképeként hasznalt fogalom és
kép jelentése fokozatosan atalakult és a csalas szinonimdjava valt. Az angol allamaddssag
kialakulasa 1689 utdn, a korai modern fiskalis-militarista allam létrejotte és a pénziigyi
forradalom kiilonb6z6 interpretacioi (a politikai gondolkodas torténetiroi altal feltételezett, a
gazdagsag 11j formait gyanakvassal szemléld humanista diskurzus illetve az 0j intézményi
iskola 4ltal feltételezett prokapitalista, a pénziigyi felelésség intézményi feltételeit
megteremtd konszenzus) bemutatasa adja meg a hatteret a South Sea Company torténetéhez.
Az allamadossag részvényre konvertalasanak lebonyolitasat és a korabeli vélemények
spektrumat ismertetve valik vildgossd, mire épitettek és épitenek az alapvetden ellentétes
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elvakultsag rovid, de emlékezetes orgidjaként, vagy — a tulipanmanidhoz hasonléan — a
raciondlis elemzésrél lemondd, a korabeli szatirdk és jeremiadak elfogultsagait és eloitéleteit
elfogadod torténelmi mitoszként allitjdk be a Déltengeri buborékot. A historiografiai attekintés
arra az eredményre jut, hogy a 2008 utan felélénkiilt érdeklédés a korai és az aktualis
pénziigyi valsagok hasonld vonasai irant nem vezetett konszenzushoz; ahogy a jelenkori
valsag okait és kezelésmodjat tekintve sem jott létre szakmai egyetértés, tigy a torténeti
eloképek — koztiik a South Sea Company — megitélésében is fennmaradtak, sot talan tovabb
nottek a kiillonbségek.

A XVIII. szazadi brit allamadossag szerepét ¢és kezelését targyald tanulmany
(Madarasz 2012) elészor a modern gazdasagtorténeti vitdkat veszi szemiigyre, amelyek vagy
az intézményi garancidk kialakulasaval és hihetévé valdsaval, a magantulajdonosi jogok
érvényesiilésével, vagy a hitelezOk érdekeit érvényesitd tartdés parlamenti és kormanyzati
konstellacio 1étrejottével, vagy a nemzetkdzi pénzpiac helyzetével magyaraztak azt, hogyan
nbéhetett 30 év alatt az addssag Otvenszeresére Nagy-Britannidban, mikdzben a kamatlab
harmadara csokkent. A , kozhitel” (allamadossag) novekedésének lehetséges és sziikségszerii
gazdasagi és politikai hatasairdl, a héborus kiadasok fedezésének modjairdl és varhato
kovetkezményeir6l zajlo XVIII. szazadi vitak, Davenant, Defoe, Bolingbroke, Hume,
Wallace, Pinto, Steuart és Smith érvelésének rekonstrukcidja megmutatja, miért volt ez
kiilonosen fontos vonulata a korabeli gazdasagi ¢és politikai gondolkodas- ¢s
beszédmodoknak. A vita egyik oldalan a kozhitelt sziikséges, am veszélyes eszkoznek
tekintették, amely apokaliptikus kovetkezményekkel fenyeget: allamcsddbe és szolgasagba
sodorhatja az orszagot, és alddssa a politikai szabadsagot, a masik vélemény szerint a
kereskedd allam adossaga sziikséges €s elOny0s, Osztonzi a gazdasag fejlodését, és kifejezi a
polgarok bizalméat a kormanyzat irant.

Részletesebben targyalja a tanulmany a skot felvilagosodas két klasszikusa, Hume és
Smith allaspontjat a papirpénz és a bankok szerepérdl, a pénzmennyiség valtozasanak
kovetkezményeirdl és a skociai ,,szabad” bankrendszer jellemzdirél. Az 1772-es skociai
bankvalsag, a vallalkozasokat és fejlesztési tervezeteket nagyvonalian tdmogatd Ayr Bank
csOdje késztette arra Adam Smitht, hogy ujragondolja kordbbi egyértelmii, a piaci
Onszabdlyozast, a verseny szabadsdgit a bankrendszerben is feltétlen érvénylinek tarto
allaspontjat. Tovabbra is kitartott a lathatatlan kéz miikddése altal, a szabad versenyben
generalt eldnyok fontossdga mellett, kiemelve, hogy a sokszereplds verseny Ovja meg a
,k0zt” attol, hogy egy vagy néhany tul nagyra nétt bank bukdsa az egész tarsadalmat
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hogy megakadalyozza a ,,valtonyargalast”, a tulzott papirpénz-kibocsatast, ezért sziikséges €s
indokolt a bankiizlet szabalyozésa, a természetes szabadsag rendszerének korlatozasa.

A lathatatlan kéz metaforajanak alakvaltozésait bemutatd tanulmany (Madarasz 2013a
— megjelenés alatt) attekinti, miként valt Smith ,,alapvetd felfedezésévé” egy olyan fogalom
emlitése, amelynek az 6t nagyra értékeld kortarsak és a XIX. szazad elsé felének
kézgazdaszai nem tulajdonitottak kiilondsebb fontossdgot. S nem azért, mert a szokép
ismeretlen vagy szokatlan lett volna szamukra. Ellenkezdleg, olvashattdk regényben,
aktudlpolitikai elemzésben, utleirdsban vagy filozéfiai eszmefuttatasban, hallhattdk a
szinpadrol, a sz6székrdl és G. Washington beiktatasi beszédében. Az irodalmi (Shakespeare,
Defoe, Voltaire stb.), miivészeti, politikai filozofiai (Fénelon, Rousseau) és teologiai
elézmények részletes bemutatasa alapozza meg a modern Smith-olvasatok kritikajat, amelyek
spektruma igen széles. Megtalalhato benne a lathatatlan kezet az isteni gondviselés
kifejezdjeként értékeld teoldgiai interpretacio, a kdzgazdasagi narrativa, amely a ,,természetes
szabadsag” gazdasagi rendszerének Onszabalyoz6é miikddését magyarazd elvként hivatkozik
ra és a metafora hasznalatat alapvetéen ironikus szandéku retorikai eszkozként tekintd
eszmetorténeti dbrazolds. A kiilonbdzd kontextusok €s olvasatok bemutatdsa utan a tanulmany
arra a kovetkeztetésre jut, hogy Smith metafordja elsésorban a lathato és a lathatatlan kéz
Osszevetésében értelmezhetd, vagyis azoknak a nem-szandékolt kovetkezményeknek
Osszehasonlito elemzésében, amelyeket a kiillonbozo tipusu koordinaciok eldidéznek.

A gondviselés és piaci koordinacié (Madardsz 2013a — megjelenés alatt) azt vizsgalja,
hogyan fogadta be a XIX. sz4dzad els6 felének brit konzervativ gondolkodéasa a lathatatlan kéz
koncepciojat, hogyan alakult at a politikai gazdasdgtan romantikus, tradicionalista €s vallasos
elutasitojabol a szabad piacot és a hagyomanyt egybeolvasztdo politikai erévé, hogyan
egyesitette Burke konzervatizmusat Smith liberalizmuséval.

A bankok szabalyozasan til Adam Smith a kamatlab torvényes rogzitését is olyan
sziikséges intézkedésnek tekintette, amely indokolt kivételt jelen a lathatatlan kéz mitkodése
alol. Az ezzel foglalkoz6 tanulmény (Madardsz 2013b — megjelenés alatt) elsdsorban J.
Bentham ellenvetéseit mutatja be, de kitér a kamatszabdlyozas tdgabb eszmetorténeti
aspektusaira is — az antik és skolasztikus szerz6kon at Keynesig €s a modern interpretaciokig.

A tanulmanyokat — a sziikséges tdmogatas megszerzése esetén — konyvben szeretném
megjelentetni. Az elsé rész munkacime: , Képzelt gazdagsdgunk szétolvad”, a masodiké:
,,Lathatatlan kezektdl szenvediink?”.

A kutatasi program iddbeli kitolodasat eredményezte, hogy 2010-ben egy szemesztert
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meghivott vendégkutatojaként. Ez adott lehetdséget a buborékok ¢és korai valsagok
részletesebb feldolgozasara, ugyanakkor ehhez az utazashoz semmilyen 6sszeget nem vettem
igénybe az OTKA keretbdl.



