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Szembehelyezkedve az elvontnak és kidgyazottnak tekintett pénziigy ,misztikumdval’,
ebben a cikkben a pénziigyi piacot a befektetési bankok vdllalati kulturdjdnak szempont-
jdbdl kézelitem meg, hogy ezdital megfoghatdvd tegyek néhdny nagy ivii folyamatot és
ezek vildgszerte jelentkez6 hatdsait. Mikozben megvizsgdlom a Wall Street-i befektetési
bankok szerepét két meghatdrozd tdrsadalmi-gazdasdgi jelenség — a vdllalati Amerikdban
tdrtént nagymeértékd leépitések és a 2001-es pénzligyi buborék kialakuldsa és kipukkandsa —
esetében, arra keresem a vdlaszt, hogy a Wall Street mindennapi gyakorlatai alapjdn jobban
megérthetéek-e a pénztigyi vdlsdgok és a vdllalati leépitések. Kutatdsom elméleti &szténzé-
sét az elbocsdtott befektetési bankdr figurdjdbdl nyertem, aki megtestesiti és 6sszekéti mind
a Wall Street-i leépitések alapveté logikdjdt, mind pedig azok ,hatdsdt”. Bar a Wall Street

a leépitések szlikségességének a magyardzatakor a tulajdonosi értékre és externalizdlt piaci
igazoldsokra tdmaszkodik, tovdbblépek ezeken a domindns feltételezéseken, és bemuta-
tom, hogy a bankdrok sajdt munkahelyi tapasztalatai, a piaci folyamatok idébelisége és

a szervezeti kultura kivdlé modellként szolgdl a Wall Streetnek a leépitésekben és a pénziigyi
vdlsdgokban betoltott szerepe megértésében.

1997-ben alig hat hénapnyi munka utan elbocsatottak a New York-i Bankers Trust Vezet6i
Tanacsaddi Csoporttol (Management Consulting Group, MCG). Ekkor egyfajta el6készitd
terepmunkat végeztem egy Wall Street-i befektetési banknal, rdhangolédva a befektetési
bankok létszamleépitésekben betdltott szerepének vizsgalatara a vallalati Amerikaban.!
Hirtelen azonban tobb potencidlis, befektetési banknal dolgozd informécioforrasommal
egyltt elbocsatottak. A Bankers Trustnal (BT) tortént leépités alapvetd logikdja szerint az
MCG olyan fix koltségei voltunk, melyek csokkentették a tulajdonosi értéket (shareholder
value). A BT vezet6i tandcsadoi a vallalat dllandé alkalmazésaban alltak, és dllando felugye-
lettel és tandcsaddssal segitették a bank sajat valtozasmenedzsmentjét, Uzleti stratégidjat
és munkafolyamatainak racionalizaldsat. A szenior menedzserek azonban ugy dontottek,
hogy a munkankat ki lehet szervezni kiilsé tandcsaddk szémdra, a mi dllandé fizetésink
csak szUkségtelen terhe a tulajdonosi értéknek. A tulajdonosi érték a pénzugyi kdozgaz-
déaszok, a Wall Street-i befektetési bankok és a befektetdi kozdsség tagjai szdmdra olyan
Otletek és cselekedetek csoportjat jelenti, melyek elsédleges célja a vallalati részvények
értékének novelése a tulajdonosi vagyon novelése érdekében.

Ez a pillanat etnogréfiai jelentéséggel birt: a bankarok, akik Egyestilt Allamok-szerte
hatalmas véllalati Ujraszervezésekre biztattak, sajat magukat épitették le. A BT vesztesége
ironikus médon az antropolégus hasznara vélt: a leépitések és a munkahelyi bizony-
talansagok koznapinak latszo tapasztalatai és ezeknek a befektetési bankokban vald

1 Avdllalati Amerika kifejezéssel az Egyestilt Allamok nagyvallalataira, valamint az ezen intézmé-

nyek altal a 20. szézad sordn kialakitott normativ Uzleti értékekre és gyakorlatokra utalok.
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mindennapos eléfordulésai kulcsfontossdgu betekintést engednek napjaink pénztigyi
vélsdgdba és a globalizacio jelenlegi helyzetébe. Kilondsen a bankarokhoz kapcsolddod
intézmeényi kultdra és a leépitésekkel kapcsolatos személyes tapasztalataik képesek meg-
mutatni, hogy a Wall Street céljai és gyakorlatai nemcsak 4talakitottak a globélis kapitaliz-
must az 1990-es években, hanem az vissza is hatott rajuk: a befektetési bankarok ugyan-
azon koncepcidknak és gyakorlatoknak véltak szenvedd alanyaiva, amelyeket masokkal
kapcsolatban alkalmaztak. A pénziigy tarsadalomtudomdényos vizsgélatanak legujabb
eredményei azt mutatjak, hogy a kdzgazdaszok és a pénziigyi modellek és elméletek nem
csak lefrjdk és elemzik, hanem megalkotjak és termelik is a pénzlgyi piacokat (Callon 1998;
MacKenzie 2006). gy adottnak tlnik a lehetéség, hogy a befektetési bankarok befolyasét
szamitdsba véve személyes vélsdguk vizsgalataval nyerjink betekintést a nagyobb pénz-
Ugyi valsdgok kialakitasaba.

Egy évvel az elbocsadtdsom utdn 17 honapos, 1998 februdrjatédl 1999 juniusaig tartd
terepmunkat végeztem kilonbdzé poziciokban 1évé befektetési bankdrok kozott, akik
a nagy Wall Street-i befektetési bankoknal dolgoztak.” Ezalatt az ,elékészits terepmunka”
soran létrehozott kapcsolati halomat és az egyetemi 6regdidk-kapcsolataimat hasznaltam.
E kapcsolatok lehetévé tették, hogy szamos befektetési bankhoz és mas terepmunkara
alkalmas tertlethez is hozzaférjek, baroktol kezdve egészen a kihelyezéssel foglalkozd
tgynokségekig.® Résztvevd megfigyelést végeztem, és tobb mint 100 interjut készi-
tettem.* Ha munkahely nélkil csak az dregdigk-kapcsolataimra hagyatkoztam volna az
informdcidforrasok haldzatanak kialakitésa soran, az eszkdztaram nagyban az interjukra
korldtozédott volna. Ha elsésorban a munkahelyemre és a BT-nél 1évé kapcsolataimra
hagyatkozom, lehetéségem nyilt volna megismerni a pénzigyi kérdések nagy részét, de
az etnografiai munkdm egy befektetési bank falai kozé szorult volna, és nem tudtam volna

2 Bar kutatoi szabadsagon voltam a Princeton Universityn, és a munkatarsaim tudtak arrél, hogy
szandékomban all etnogréfiai kutatast végezni a jovében, nem végeztem aktiv terepmunkat a BT-
nél valo alkalmazasom soran, hogy elkertljem az érdekkonfliktusokat. Készitettem azonban altalanos

feliegyzéseket a pénziigyek vildagarol és sajat tapasztalataimrol.

3 ABT-nél szerzett munkamat a Princeton University karrierszolgalatanal talaltam. A befektetési
bankok csak elit egyetemekrél toboroznak. Az ezen egyetemek és a Wall Street kozotti kapcsolat az

exkluzivitas és a privilegizalt helyzet kdlcsonds megalkotasarol arulkodik.

4 Alnevet hasznaltam minden informétorom esetében. A befektetési bankok, ahol dolgoztak, nem
kaptak dlnevet. Csak azokban az esetekben véltoztattam meg a bankéarok Wall Street-i hovatartoza-
sara vonatkozoé informéciokat, amikor informatoraim kilétére kdnnyen fény dertlhetett volna. Fontos
tudni, hogy informatoraim tébbsége mar nem dolgozik ugyanannal a banknal, és hogy sok bank

egyesult, nevet valtoztatott vagy csédbe ment az 1990-es évek vége ota.
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a Wall Streetet mint atfogo szakmai kdzosséget megcélozni> Mivel kutatasom célja az volt,
hogy elemezzem, milyen szerepet tdltenek be a kézponti pénziigyi szereplék a piacok
létrehozasdban, valamint, hogy milyen hatast gyakorolnak a tarsadalmi-gazdaséagi egyen-
|6tlenségre, olyan médszertant hoztam Iétre, mely a mélyrehatd elemzést kombinalja

a tertletek kozotti mozgékonysaggal — olyat, ami elég atfogd ahhoz, hogy megvizsgélhas-
sam a Wall Street-iek vildgnézetét és gyakorlatait, de elég részletes ahhoz, hogy megért-
hessem, miként alakultak ki e normék az egyes intézmények napi gyakorlataban.

Kilonosen a befektetési bankok éltal elfogadott értékeknek és cselekedeteknek, az
ezek fényében végrehajtott vallalati dtszervezésekre, valamint a pénziigyi piacok fellen-
dulésére és visszaesésére gyakorolt hatdsat kiséreltem meg megérteni. A kdzponti célom
nemcsak az volt, hogy elemezzem a Wall Street szerepét az Egyestilt Allamok véllalatainak
dtalakitdsaban, hanem az is, hogy fényt derftsek arra, miként segitette el a Wall Street e
valtozasok kialakuldsat. Minddssze 25 évvel ezel6tt a vallalatokra Ugy tekintettek az Egye-
stlt Allamokban, mint egy stabil tarsadalmi intézményre, mely részt vesz a javak és szol-
galtatésok folyamatos biztositasdban, felel®s a kiilonbozé csoportok — a munkaadodktol
a részvényesekig — kozotti érdekegyeztetések kialakitasaban, és amelyet — eltéréen a Wall
Street rovid tavu pénziigyi varakozéasaitol, melyek az azonnali befektetésmegtériilés jegyé-
ben fogalmazédnak meg — hosszu tavid szempontok alapjan értékelnek (O'Sullivan 2000).
Manapsag ezzel ellentétben a véllalatok elsérend feladatat a tulajdonosi érték — a rész-
vényarfolyamok — ndveléseként értelmezik, mely a ,valédi tulajdonosok’, a részvényesek
javét szolgdlja. A vallalati célok és gyakorlatok radikalis valtozasa teljes szakitashoz vezetett
a vallalat dltal értelmezett sajat érdekek és az alkalmazottak tébbségének érdekei kdzott.
Bér a kapitalizmus Egyesdilt Allamokbeli modern térténelmében a profitfelhalmozas iranti
vagy nem jelent Ujdonsagot, ebben az esetben egy teljesen egyedildllé jelenséggel
szembesullnk: a foglalkoztatas kérdéskore kivil esik a vallalatok érdeklédésén.

A Wall Street foglalkoztatasi kulturéjat kutatva e cikkben azt vizsgédlom, hogy
hogyan és miért idézték el az elit pénzlgyi szereplék ezen valtozdsokat az USA véllala-
tainak célkitlizéseiben, segitve ezzel a vilag tarsadalmi-gazdasagi egyenlétlenségének,
bizonytalansdgénak és vélsdganak alakuldsét. A befektetési bankarok azonban nem
pusztan eldidézéi voltak a foglalkoztatds forgdajtdémodelljének, amelyet mas dolgozok
szamdra ajanlottak, hanem 6k maguk is kiszolgéltatottd véltak annak, még ha privilégiu-
maiknak, tarsadalmi helyzetiknek, fizetésiiknek és kapcsolataiknak kdszonhetden teljesen
mast tapasztaltak is meg a leépités és bizonytalansag élményébdl. Kutatasomban azt
allitom, hogy a Wall Street szervezeti kultUréja 0sszekapcsolja a befektetési bankarok

5 lronikus médon, mivel az egész csoportomat elbocsatottak, a munkatdrsaim szétszorédtak
a nagyobb befektetési bankokndl, ami varatlanul megkdnnyitette a Wall Streethez valé szélesebb

korl hozzaférésemet.
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korében zajlott leépitések kivitelezését és tapasztalatait a vallalati Amerikdban €l dolgo-
z6k elbocsétasaval, valamint, hogy a foglalkoztatds és a vallalati kulttra befektetési banki
modellje valt a munkahelyi kapcsolatok tudomanyos modelljévé és a pénzligyi valsag
katalizdtorava.

A PENZUGY TARSADALOMTUDOMANYOS
VIZSGALATA ES A ,PENZUGY MISZTIKUMA”

Az érvelés elékészitése érdekében a pénzigy tarsadalomtudomanyos kutatdsanak azon
irdanyzatabdl indulok ki, amely megkérdéjelezi a ndvekvd pénzligyi absztrakcid mind kritikai,
mind neoliberdlis megkozelitését (de Goede 2005a; Maurer 2006), arra hivatkozva, hogy
ezek dnkéntelendl is dllandositjak a,pénziigy misztériumat” (Miyazaki és Riles 2005: 321). A
pénzigy tarsadalomtudomanydnak legujabb innovativ kutatdsai azzal, hogy kutatdsi téma-
jukként (és targyukként) a pénziigyi piacok létrejottének és globalizacidjanak f6bb momen-
tumait valasztottak, kdzponti szerepet jatszanak a pénztgy hatalommal bird szerepléinek
kulturdlisan megismerhetének, és a tarsadalmi Iét Uj alakzataiba bedgyazottnak lattatdsaban
(Buenza és Stark 2005; de Goede 2005b; Knorr-Cetina és Bruegger 2002; MacKenzie 2001;
Maurer 2005; Miyazaki 2006; Zaloom 2006). A tovabbiakban kiilondsen olyan munkékbdl
épitkezem, melyek figyelmet forditanak a pénzlgyi vildg mindennapos kultdrajénak részle-
teire és hibdira, valamint olyanokbdl, amelyek a pénziigy termékeny hatdsaira és a pénzigyi
modellek és megvaldsuldsuk kdzotti (gyakran kiszémithatatlan) kapcsolatra fokuszalnak
(MacKenzie 2006; Maurer 2002; Miyazaki 2003, 2006; Miyazaki és Riles 2005). Bill Maurer
kiemeli, hogy a pénz elvont és gyokértelen fogalma egy domindnssé valt,nyugati nép-
mese’, és azt dllitja, hogy a piacok, a pénz és a pénzligy elemzése soran az,antropoldgia tul
gyakran ismételgeti ugyanazt a torténetet a »nagy atalakuldsrol« a tarsadalmilag beagya-
zottdl a kidgyazottig és az absztrakt gazdasagi formakig” (Maurer 2006: 15, 19). Hirokazu
Miyazaki és Annelise Riles hasonloképpen megfigyelték, hogy a,pénzigy misztikumaba”
valé tudomanyos belefeledkezés nem tette lehetévé, hogy,az etnogréfia a mindennapi
dolgok mindennapi minéségére figyeljen” (Miyazaki és Riles 2005: 321). Mivel a pénziigy és
a pénz lehet az antropoldgia, Uj egzotikuma’, egyre fontosabba vélik a pénziigy mindennapi
sajatossagainak és visszassagainak bemutatasa (Maurer 2006: 18).

A Wall Street mindennapi intézményi kulturajara helyezett hangsuly, valamint az
egyéni bankarok életpalydja és tettei kozotti 6sszefliggések és a szélesebb értelemben
vett pénzlgyi véaltozasok bemutatdsa lehetéséget ad a piacok kulturalizéldsara, szem-
életétdl és gondolkodéasétol meglehetdsen tavolinak allitja be. Ez a megkozelités, mely
az egyéni, intézményi, nemzeti és globdlis gyakorlatok metszéspontjdban all, Miyazaki
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elemzési mddszerére épul, mellyel a japan tézsdei kereskeddk ,idészakos elveszettségét”
vizsgdlta ,a globdlis pénzligyi piacokon”, amelyet a pénztgyi piacok éltal hajtott legujabb
véltozésokrol torténd lemaradéds” érzése eredményez (Miyazaki 2003: 256, 261). Ennek

a folyamatosan ,késésben 1évé” idébeliségnek a megfejtése érdekében Miyazaki a keres-
keddk piacokkal szembeni kilonbdzé foku elkatelezddését a kilonbozd Iéptékd folyama-
tok olvasztotégelyébdl — Ugymint az egyes kereskedelmi stratégiak, az egyéni életpalyak,
ajapan véllalati kultura és a Japanra jellemz6, az USA ,utolérésének” sziikségességén
alapulé idészakos identitds Osszefonddasabol — szarmaztatja, és ebbdl kiindulva kutatja
(Miyazaki 2003: 257).

Miyazaki informatoraival szemben, akik sajat piaci modelljiket és identitasukat
Jemaradottnak” értékelték az amerikai befektetési bankok altal szimbolizalt pénzigyi
piacokhoz képest, az én informétoraim erésen piacérzékenynek irtdk le magukat: az
idébeliség helyi felfogasat, amely ,Wall Street-i idének” vagy ,hiperkapitalista idének”
is nevezhetd, a Wall Street intézményi kulturdja alakitotta ki. Az olyan jelenségek, mint
a befektetési bankoknal uralkodé munkahelyi bizonytalansag; a kemény munka fetisi-
zalasa, ami elésegiti a hiperhatékonység és a piac igényeire vald extrém fogékonysag
internalizalt érzését; tovabbd az azonnali cselekvésre és teljesitményre fektetett hang-
suly, amit a bankok fizetéssel kapcsolatos felfogédsa tdmogat, nemcsak megroviditik és
beszUkitik a bankarok id&érzékelését, hanem a pénzugyi piacokkal valo teljes, ,valos
ideju" azonosulast is igénylik. Informatoraim tajékoztatdsa szerint bankjaik folyamatosan
az aktudlis piaci drak alapjan araznak (mark-to-market), vagyis demonstraljak a piaccal
vald 6sszhangjukat azzal, hogy élen jarnak a legujabb piaci trendek (mint a masodlagos
jelzéloghitel-papirok tomeges mennyiség( kibocsatasa, vagy ezek ttmeges mennyiségu
eladdsa) kovetésében, és készen dlinak dolgozoik elbocsatasara a piac minden apréd
szeszélyét kdvetve (ami nem feltétlentl kdveti a fellendilés és visszaesés iddszakait).
Napi rutinjuk részeként a befektetési bankdrok a piacokkal valé egylttmozgédsukat azzal
is demonstraljak, hogy folyton Blackberryjiket ellendrzik, éjt nappalld téve dolgoznak,
munkahelyet véltogatnak, frissitik onéletrajzukat, és annyi szerzédést kotnek, amennyit
csak lehet, amig lehetéséglk van ra.

Tovébba, mivel a piaci trendek felépitése, a piaci adatok menedzsmentje és elem-
zése, valamint a piaci tranzakcids folyamatok dthaladnak a Wall Streeten, vagy épp onnan
szarmaznak, nem lehet meglepetés, hogy a befektetési bankok a piac ,itéerének” tartjak
magukat, jobban alkalmazkodva annak ritmusahoz, mint a vallalati Amerika tobbi része.
A befektetési bankok reakciéjanak gyorsaséga a piaccal valé abszolut azonosulasukat
jelképezi; dntudatuk és kulturalis elkilondltségik abban rejlik, hogy képesek irdnyitani
a piacot, és olyan benyomast kelteni, hogy a piac rajtuk keresztul, 8k pedig a piacon
keresztll, szinte egyidejdleg mukodnek.



Természetesen, bar a piacot a befektetési bankarok alkotjak és irdnyitjak, a folya-
mat kétirdny, a piac kolcsdnhatdsban alakitja és korldtozza éket. Ironikus médon ez
a piaccal valo idészakos azonosulds nem teszi a befektetési bankdrokat ,jovéorientalttd”;
a potencidlis piaci kudarcokra vonatkozé varakozésaiknak kevés hatasa van gyakorlataik
korlatozasara vagy megvaltoztatasara. Epp ellenkezdleg, gyakran nem veszik figyelembe
a tervezés eredményeit és a stratégiat, mivel a bankarok szinte kizarélag a pillanatnak
dolgoznak. A Wall Street intézményi kulturdja arra 6szténzi a bankdarokat, hogy hajszoljak
a pénzlgyi szerzédéskotéseket, amik vallalatok egyesiilését, felvasarlasat és felszamolasat,
vagyis atszervezését (és nem feltétlentl a termelés novekedését) eredményezik Egyesilt
Allamok-szerte. Informétoraim — elmonddsuk szerint — megkisérelnek ,annyi szerzédést
kotni, amennyit a piac elbir’, ami jelenorientéltként jeleniti meg munkahelyi kulturajukat,
mely azonosul a piaci trendekkel, a folyamatosan fenyegeté valsdg megelézésével, és
kifejezi a reményt, hogy ,a jo id6k folytatddnak”. Ebben a miliében a befektetési banka-
rok arra motivaltak, hogy erésitsék fenntarthatatlan pénzigyi gyakorlataikat, amik szitjak
a valsagot, és elséként vezetnek kudarchoz. A véllalati Amerikdval kapcsolatos felfogasuk
tovabba atalakitja ennek vallalati idébeliségét sajat Wall Street-i idékeretik mintdjara, mely
hétranyos kdvetkezményekkel jar.

A Wall Street-i befektetési bankérok gyakorlatainak idébelisége ravilagit
a paraetnografia Douglas Holmes és George Marcus éltal megalkotott fogalmanak
fontossdgara az etnogréfia ,Ujraalkotdsdban”. A paraetnogréfia éltal azon értelmezé és
tapasztalatalapu tuddsra épulé gyakorlatok kerllnek a kézéppontba, amelyeket a szakérté
informétorok hasznélnak ,sajat helyzetUk” elemzésére és jovordl alkotott képeik Gsszeve-
tésére (Holmes és Marcus 2005: 236, 2006: 35). Ha az etnografusok képesek ,intellektudlis
hidakat épiteni’, hogy hozzaférjenek ezekhez a kritikai, ,belsd” elképzelésekhez, akkor az
antropoldgusok, elmertlve rendszertkben, ,részt vehetnek” a globalizaciés diskurzus-
ban, és hozzéférhetnek ,a politikai gazdasagtan éppen kialakuléban lévé formécidihoz”
(Holmes és Marcus 2005: 241, 246, 248). Bar egyetértek azzal, hogy a globalis szereplék
értelmezési kereteihez valé hozzéférés betekintést biztosithat az antropoldgia szaméra
a kialakuloban lévé globalis mikadés folyamataba, nem minden szakérté informéator
paraetnografikus egyenlé modon. Szemben Holmes és Marcus szimbolikus elemz&inek
vezetdi és jovéorientdlt” bedllitottsdgaval, a Wall Street befektetési bankarai szdndékosan
elkerulik a paraetnografikus gondolkodast (Holmes és Marcus 2006: 47). Inkdbb ,cselek-
voként” viselkednek és hatdrozzék meg magukat, mint elemzéként, kockazatfelmérdként
vagy Ugyintézéként: 8k a ,piacon” vannak, egyszerre irdnyitva és hasznélva azt azzal
a céllal, hogy a leheté legtobbet hozzak ki a jelenbdl. Habar belsé hozzaféréssel rendel-
keznek a piachoz, az ilyen jellegti tudast nem a reflexiéra vagy a potencialis piaci kudarc
megfékezésére vald lehetéségként tartjdk szamon, hanem arra hasznaljak, hogy noveljék
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a lendlletet és folytassék a fellendUilést az elére jelzett visszaesések el6tt. A befektetési
bankérok gyakran csak a pénziigyi valsag kezdetén valtoztatnak piaci stratégidjukon.
Kutatdsomban tehat ugy kozelitem meg a szakértelem ilyen jellegU kérdését, hogy parhu-
zamosan vizsgalom a szakérték reprezentacidjat és paraetnografikus munkajat az altaluk
biztosra vett kulturdlis kontextussal és performativ inkozisztencidkkal kapcsolatban, ami
egy joval hatdrozottabb ralatast nyujt a bankdarok értelmezési kereteire és gyakorlataira.

A pénziigy tarsadalomtudomanyos vizsgalatdnak masik sikerrel kecsegtetd dga
a pénzlgyi modellek és a piaci gyakorlatok kozotti kapcsolatra 6sszpontosit, kilono-
sen a pénzlgyi elméletek gyakorlatba valo atultetésének tekintetében (Callon 1998;
MacKenzie 2006). Donald MacKenzie bemutatta, hogy maguk a pénzigyi modellek
és a hozzajuk tarsuld feltételezések fontos szerepet jatszottak a piaci gyakorlatok aktiv
formélasaban: ezek az elméletek nem csak legitimalték a piaci cselekvés infrastruktirajat,
hanem be is éplltek abba. Az & munkéssdgabol meritve Maurer tovadbbi, a ,pénz prag-
matikdjara” vonatkozé kutatdsokat strgetett, amelyek sordn nyomon kovetik és megvizs-
géljdk a pénzigy koztes szerepldk altal gyakorolt performativ hatésait (Maurer 2006: 16).

A modellek és piacok kolcsonds egymasra hatdsanak vizsgélata és ,a pénzigyi elméletek
altal modellezett és leirt vildagok kdzotti visszacsatolasok” elemzése soran lehetdség nyilik
a pénzigy kutatasaban a kilonbozé 6sszefonddasok hangsulyozasara, az absztrakcio
megkérddjelezésére, valamint a modell és hatasai kozotti kilonbségek és az ebbdl fakadod
elérejelezhetetlenség figyelembevételére (Maurer 2006: 26). Mivel a jelentds szerepldk és
a modellek nem képezik le a vildgot hiba nélkil, és mivel a pénzugyi absztrakcio eléfel-
tételezései megkérddjelezédnek, annak elemzése, hogy a pénziigyi piacok modelljei és

a piaci szerepl&k tevékenységei hogyan képezik le egymast, ravildgithat arra, hogy a pénz-
gy latszdélag egymastol fliggetlen aspektusai egyméason alapulnak. Ez a beltés leheté-
séget ad szdmunkra az okozat és kdvetkezmény jelleg( kapcsolatok, valamint a pénzigy
gyakorlati megtestestlésének és hatdsanak megfigyelésére.

Az uralkodo pénziigyi reprezentaciok és modellek, valamint az ezek hatdsai kozotti
kapcsolat vizsgélata is fontos részét képezi azon igyekezetemnek, hogy megértsem,
miként kerl megvalositasra a Wall Street vildgképe és kulturalis modelljei a vallalati
Amerikdban. A befektetési bankarok egyik legfontosabb kulturdlis érve a leépitések
mellett a tulajdonosi érték fogalma, mely egyrészt bizonyos értelemben az § értékeiket
képezile, mésrészt pedig az idedlis ,modellje” annak, ahogy a vallalatoknak, a sajatjukat
is beleértve, mikodnilk kellene. Az, hogy a részvényarfolyamokat a véllalatok értékelésé-
nek elsédleges eszkdzeként alkalmazzak - kulonosen az én ,bennfentes” szempontom-
bél nézve —, annak a jele, hogy a végsé cél a részvénytulajdon és a véllalatok feligyelete
kozotti jogos” kapitalista egység visszadllitdsa, ami véleményk szerint felbomlott
a menedzseri joléti” kapitalizmus virdgkordban, viszont erésithetne olyan értékeket, mint



a felel6sség, a hatékonysag és az egyéni tulajdonjog.® A részvénydrfolyamokra fektetett
tulzott hangsuly nem az absztrakciéra valé térekvés jele, hanem inkdbb egy célorien-
azt. Mivel szamos kilonbozé értéket magaban foglal, a tulajdonosi érték lehetévé teszi

a bankdrok szamadra, hogy sajat értékeiket egy olyan szam forméjaban fejezzék ki, mely
aztan sajat |étét is magyaradzza. Ez egy diszkurziv stratégia, amit egyes hatalommal bird
pénzlgyi intézmények hasznalnak annak érdekében, hogy megfogalmazzék a vilagrol
alkotott elképzeléseiket, illetve hogy sajat elitérdekeikért kiizdjenek egy sajétos, tulajdo-
nosi értéken alapulo vilagkép alkalmazésaval és erésitésével, rovid tavi pénzigyi és piaci
alapu dontéshozast kényszeritve a vallalatokra.

Ezzel egy id6ben a tulajdonosi értéket, a Wall Street-i befektetési bankarok kozponti
vilagképét gyakran nem sikeril eléggé a kdzéppontba dllitani. Bar amellett érvelek, hogy
a dolgozok részvényarfolyamokon alapuld elbocsédtdsa nem arrél szol, hogy felszamoljak
a helyi értékeiket az absztrakt szdmok kedvéért, azt is allitom, hogy a Wall Street nemcsak
a részvénydrak alapjan végez leépitéseket: mas modellek, valamint kulturalis és intézmé-
nyi normak is szerepet jatszanak. Pontosabban, a tulajdonosi érték dltal sugallt stratégidk
nem valdsulnak meg a vallalati Amerikdban: valdjaban a Wall Street véllalatokra vonatkozd
kovetelései gyakran vezetnek a részvényarfolyamok ingadozasédhoz, eséséhez, a véllala-
tok valsdgdhoz. A modell és a kovetkezmény kozotti kildnbségeknek, tovabba bizonyos
hatdsok el6rejelzési bizonytalansdgainak megértése nélkilézhetetlen alapot nyujt ahhoz,
hogy a tulajdonosi érték mint a Wall Street véltozasra vonatkozé modellje Ujragondoldsra
kertljon. A tulajdonosi érték egyszerlien nem alakitja 4t a vildagot, és a modellek nem tud-
jak ,elére feltérképezni, hogy milyen hatésokkal birhatnak” (Maurer 2006: 26).

A Wall Street nagyszabdasu gazdasagi felfogésat megtestesitd részvényesiérték-
elmélet hidnyossagainak vizsgélata lehetévé tette szdmomra annak a feltérképezését,
hogy milyen mas modellek vannak mikodésben, és épp a sajat, leépitésre vonatkozd
tapasztalatom volt az, amely egy masik modellhez vezetett, ami taldn még tobb magya-
razo erével bir. Amikor megkezdtem a terepmunkat, a ,leépitést végzd” és a ,leépitést
elszenvedd” kozotti dichotomia a fogalmi készletem részét képezte: elképzeltem egy
egyirdnyu kapcsolatot, amelyben a Wall Street a részvényarfolyamok fellenditése érde-
kében megkovetelte a leépitéseket, a vallalati Amerikdnak pedig engedelmeskednie
kellett. A traumatizalt véllalatok és elbocsétott dolgozoik, valamint a hencegé bankarok
és az er6sodd tézsde Osszevetése egy teljesen sérthetetlen Wall Street képét mutatta,

6  Aliquidated: An Ethnography of Wall Street (2009) cim( konyvemben targyalom ezen neoklasz-
szikus értékek sajatos kapitalista ,eredetd” mitoszanak kialakuldsat és dthagyomanyozodasat, amely
jelentés huzéerdvel bir az Egyesilt Allamok Gzleti kultdrajaban és erésiti a Wall Street pénziigyi

dominancidjat a vallalati Amerikéban (ldsd Kasnyik Marton recenzidjat a jelen szamban — a szerk.).
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mely mkddése sordn aligha tart a kdvetkezményektdl. A leépitések e ,modellje” tikrozte
a tulajdonosi értékre vonatkozo, Wall Street-vezette elméleti és ideoldgiai 6sszelitkdzé-
sen alapuld megkozelitésemet. A sajat magam és térsaim elbocsatasanak tapasztalata
azonban bonyolitotta a kordbban kiilsé szemléléként kialakitott modelljeimet. A kirigott
befektetési bankar szerepében hozzéfértem a Wall Street alapvetéseihez és azok hatasa-
hoz; mind a modellt, mind a hatdsat vizsgalni tudtam. Azaltal, hogy ,itt", a Wall Streeten

a kdzponti diskurzusokat vizsgaltam, a befektetési irodakon ,beltl” pedig azt, hogy
hogyan keriilnek ezek alkalmazésra a vallalati Ujjaszervezés specifikus kontextusaban,
elemezni tudtam részvényesiérték-modelljiiket, valamint végig tudtam gondolni, hogy

a leépités miként kerllt megvaldsitasra kivil és beldl. Arra jutottam, hogy a befektetési
bankok intézményi kulturajanak, valamint leépitésekkel kapcsolatos habitusanak a pénz-
Ugyi tarsadalmi valtozés erteljes példajaként valo vizsgélata kulcsfontossagu betekintést
nyujt a befektetési bankok vildglatédsaba, és abba, hogy a bankok &ltaldban véve miként
alakitjdk a piacokat.

TEREPMUNKA ES MODSZEREK

Dontésemet, hogy terepmunkat végezzek a Wall Streeten, nagyban befolyasolta, hogy
1995-ben az Egyestilt Allamok térténetének egyik legnagyobb véllalatszétdarabolésa tor-
tént, mikor az AT&T bejelentette, hogy harom kulénalld cégre valik szét: 77 800 menedzser
kapott kivasarlasi ajanlatot, és toébb mint 40 000 dolgozdt bocsatottak el. Ugyanakkor
még a dolgozdi traumakrol sz6l6 hireknél is jobban megddbbentem, amikor meghallot-
tam, hogy a bejelentés utani elsé nap az AT&T részvényei 6,125 ponttal egészen 63,75-ig
novekedtek, Gjabb 9,7 millidrd dollarral ,névelve” a tulajdonosi értéket. Am ami a leginkabb
sokkolt, az az volt, hogy a Wall Street befektetési bankjainak részvényarfolyamai ugyancsak
novekedtek. Egy New York Times-cikk szerint az AT&T atszervezésének napjan az egyesulési
és reorganizacios szerzédéseivel kapcsolatban tanacsot add és ebbdl profitdld Wall Street-i
befektetési bankok értéke is ndvekedett:, A tézsdei részvények az egyik legjobban teljesité
befektetési forma volt az évadban, az elemzék véleménye szerint pedig a volumenno-
vekedés fenntarthato, és az egyesulési aktivitas folytatodni fog” (Sloane 1995). A Morgan
Stanley, a Merrill Lynch és a Lehman Brothers részvényei mind erére kaptak annak a felté-
telezésnek kdszdnhetden, hogy ha az AT&T, a telekommunikacios iparag egy vezetd val-
lalata atszervezésre kerUlt és leépitéseket hajtott végre, akkor mas cégek is kdvetni fogjak
a,gazdasagi divatot’, ezzel tobb lzletet hozva a Wall Street szamdra (Klein 2000: 199).

A Wall Street-i befektetési bankok kdzponti szerepet jatszanak a véllalati leépité-
sekben; valojdban kdzponti kezdeményezdi a cégek atszervezésének, azért, hogy az



Lalulértékelt” vagyonbol részvényvagyont ,alkossanak”. A Morgan Stanley, az 1990-es
évek er6s6dé piacan a telekommunikécios egyesulések és felvasérldsok (mergers and
acquisitions, M&A) vezeté befektetési bankja volt példaul az AT&T 6 atszervezési tandcs-
addja, tékeemeldje és az atszervezés megvalositdja. Az AT&T nagy szakadésa ,nagy diadal
volt a Morgan Stanley szamara”, és a Wall Street szdmara éltaldban (Truell 1995: D9). A Mor-
gan Stanley tizmillios, jokora bevételén tul a Wall Street is dicsérte az Gizletet a nagyvalla-
latok dltaldnos atszervezése irdnti elkdtelez6dése miatt, tovabba kilondsen azért is, mert
arészvényesek szamara ,a részvények titkos értékeit fedte fel” (Landler 1995). Nem az AT&T
volt az egyetlen vallalat, amely a hatalmas leépitések utdn szarnyald részvényarfolyamokat
tapasztalt. Ezek az ellentétes hatasok jellemezték a vallalati szférat az 1990-es évek kozepé-
tél mindmaig. Ebben az id8szakban, melyet az USA torténetének legnagyobb gazdasagi
felivelésének tartanak, a gazdasag nem csak rekordmértéku vallalati profitot és hosszu
tdvon ndvekvd részvénypiacot tapasztalt, de rekordmeértéki elbocsatasokat is (O'Sullivan
2000).” Ami a Wall Street vallalati leépitésekkel kapcsolatos értékelésében igazan érdekes,
az annak Unnepi hangvétele, ami egy Uj ,érzelmi strukturat” jelez elére.

A kutatas soran kiilondsen az érdekelt, hogy a tézsdék vezetd szovivéinek és a leg-
tobb nagyvallalat pénzlgyi tandcsadodjanak etnografiai vizsgalata miként véalaszol meg
egy kdzponti kérdést: hogyan valt a rovid tavu részvényarfolyam-emelkedés eldidézése
a vallalatok vitathatatlan misszi¢java? Hasonldképp, miként nyilvanitottak az 1990-es éve-
ket az USA torténetének legnagyobb gazdasagi feliveléséveé, mikozben ezt az idészakot
nagyszabasu elbocsatasok és a buborék 2001-es kipukkandsa jellemezte? A leépitések és
a tulajdonosi érték kozotti kapcsolat megértésének szandéka abba az irdnyba vitt, hogy
figyelembe vegyem a befektetési bankok gazdaségi fellendilésben és visszaesésben
betdltott szerepét, valamint hogy a befektetési bankok és bankarok pénziigyi vildga,

a tézsde és a ,termeld gazdasag” kozotti kapcsolatot kutassam. A meghitt kapcsolat

a vallalati Amerika és a Wall Street kozott — a termeld vallalatok vagy részvények és a ,fiktiv
téke”, valamint a pénzlgyi piacok kdzott — sehol nem jelenik meg olyan tisztan, mint

a nagyobb befektetési bankokban.

Karin Knorr Cetina érvelése szerint, mig a legtdbb, gazdasdggal kapcsolatos
tdrsadalomtudomanyos kutatds a ,termeldi piacokra és a gazdasag termeldi oldaldra”
fokuszal, a pénzlgyi piacok, melyek az ,elsérend’” piactol meglehetdsen eltérd formaval
és tartalommal birnak, mas kritikai megkozelitést igényelnek. Mivel a pénztgyi piacok-
nak megvan a maguk felépitése és tarsadalmi kdzege, a pénzigy tarsadalomtudomanyi
kutatésa szUkségszerlen sajatos tipusu tevékenységeket (pl. spekulacio és kereskedés) és

7 Habaraz USA részvénypiaca, melyet a Dow Jones Ipari Atlagaval mérnek, az 1997. februdri 7 000
pontrol 11 000 pontra emelkedett 1999-re, a munkahelyi bizonytalansdg ugyancsak csucsra ért,

mivel a véllalatok dtlagosan 3 millié embert bocsatottak el évente (Oldham 1999).
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termékeket (elektronikus szerzédések és azok sajatos kodrforgdsa) vesz szamitasba. A pénz-
Ugy ezért a ,masodrendl” gazdasdghoz tartozik, melynek termékei csak ,lazan kapcsoléd-
nak a mogottes targyhoz (pl. a céghez)’, és amelyek elkiloniinek a véllalati szervezettd|

és a termeldi piacoktdl (Knorr Cetina 2007: 4-6). Knorr Cetina szerint a pénziigy tarsada-
lomtudomanyos kutatdsanak el kell mozdulnia a cég tanulmanyozasatol, mivel a pénzigyi
szféra elszakadt mind a véllalat szervezeti kontextusatél, mind a véllalat dltal szimboli-

zalt termelés, fogyasztas és elosztas kdzotti kapcsolatoktdl (Knorr Cetina 2005). Habar
fontos a pénzlgyi piacok megkulonboztetd jellegére és gyakorlataira fokuszalt kutatast
végezni, én amellett is érvelek, hogy a gazdasag e ,szintjei” kozotti rés dthidalhato, igy egy
a pénzlgy felépitésére koncentrdld tanulmany lényegileg 6sszekothetd mind azzal, hogy
a pénzigyi szférat mily médon alakitjdk a termeld gazdasag, a hierarchikus foglalkozta-
tds, valamint a vallalati Amerika prioritdsai és gyakorlatai, mind pedig azzal, hogy miként
tekinthetd a pénzligyi szféra egyben a fentiek alapveté alkotéelemének is. A vallalat lehet
a kulcsfontossagu terep annak bemutatésara, ahogy az ,elsérendd” és ,masodrend’”
piacok kdlcsonds egymdsra hatdsban alakulnak ki, ezzel megkérdéjelezve azt az éllitast,
amely szerint a pénzugyi szféra elvalt a vallalatoktdl.

Kutatdsom soran kifejezetten olyan terepet vélasztottam, amely latszélag kilonbozé
terlleteket kapcsol dssze modszertanilag és elméletileg. Altaldnossagban tébb fontos
funkcio és teriilet alkotja ,a pénziigyi piacokat” az Egyestilt Allamokban: kereskedés és
értékesités, befektetési bankok (mely alatt értjik a vallalati pénzigyet és az M&A-t), kutatds
és befektetéskezelés a Wall Street-i befektetési bankokban, befektetéskezeléssel foglalkozd
cégek és az értékpapirtdzsdék. En a befektetési bankarokra fékuszaltam, pontosabban
a befektetési bankokon bellli olyan részlegekre, mint a véllalati pénzlgy és az M&A, mivel
ezek kdzvetlenll mutatjdk be a pénzlgyi és termeldi piacok, illetve a pénzigyi és vallalati
intézmények kozotti dsszefonddasokat. A befektetési bankarok azért dolgoznak, hogy
a vallalatoktdl a nagyrészvényesek (és az 6 pénziigyi tandcsadoik) felé kozvetitsék és valt-
sak &t a vagyont, hogy a vallalatok szdmon kérhetéek legyenek az olyan viselkedésiikért
és értékeikért, melyek rovid tavu tulajdonosi értéket hoznak létre, valamint addssaghol és
értékpapirokbdl tékét hoznak létre e tevékenységek finanszirozésara. A termel&eszkdzok
ideiglenes pénzlgyi érdekekért torténd eladasa vagy atszervezése a termeld gazdasag,

a Wall Street-i befektetési bankok és a részvény- és kotvénypiacok kozotti dtfedéseket
szimbolizélja és testesiti meg. A Wall Street miikddése nem csak a globalis pénztgyi
piacokon vagy a tézsdei kereskedelemben torténd tgyleteket biztositja, hanem hozza-
kapcsolodik a vallalati dtszervezésekhez és az ezeket kisérd, véllalati értékekhez kotédod
véltozasokhoz is, tomeges bizonytalansagot és akar pénziigyi valsdgot okozva ezzel ®

8 A brokerek dltal cserélt eszkdzok formaja a befektetési bankarok altal generdlt Gzlettél figg, mely

cserébe a véllalatok vagy egyének termeld vagyondnak dtstrukturalasan alapul. Miel&tt a brokerek



A befektetési bankok tzletelése tehat termelés, amennyiben a befektetési bankdrok mun-
kdja hozzéjarult az amerikai véllalatok eréforrasainak és ideologidjanak dtalakitadsahoz.

LEEPITESEK ES A PIAC EXTERNALIZACIOJA

A kezdeti kalandozdsom a ,belsé leépitettek” kdzott kevés betekintést engedett a Wall
Street ,6nmagéra gyakorolt hatdsaiba’, mivel figyelemre méltd médon, sajat kirdgéasaval
szembestlve, sok befektetési bankér egyszerlen a ,piacra” hivatkozott — pontosabban

a piaci ciklusokra és igényekre. Sajat korabbi tapasztalataikra alapozva gyakran ragaszkod-
tak helyzetik altaldnositd magyardzatahoz. A piac névekedésének csucséan, 1999 februdr-
jadban, Raina Bennettet kétévnyi munka utdn bocséatottak el a Lehman Brothers feltérekvé
piacok csoportjdnak elemzéi dlldsabdl. Amikor megkérdeztem Bennettet, hogy miként
indokoltdk a szenior menedzserek a kirdgasokat, annyit mondott: ,A Piac”. A hulldmvas-
utként mukodé piacokrol beszélt, ahol ,hirtelen” a ,kdrnyezet drémaian megvaltozott”,

a régi varakozasok megszlintek, a devizék hirtelen leértékel6dtek, ,nem kottettek tzletek”,
és nem maradt bizalom és hit a piacon. Nehéz volt figyelmen kivil hagyni Bennett durva
fordulatokra, euforikus magassagok pusztité mélységekbe vald forduldséra vonatkozd
tapasztalatait. Bennett a piacokat a természet szeszélyes eréihez hasonldéan mutatta be.
A piac az" — mondta -, ,ami felelds a kirigasomért.” ,A piac nem indokolt ekkora csapa-
tot... Ez egy olyan kockdazat, amit mindenkinek viselnie kell ebben az tzletben, a munka-
helyek biztonsdga nem igazén Iétezik” (interju, 1999. januér 10.).

Hasonloképp nyilatkozott Christine Wong, a BT egyik alelndke a nagy hozamu kot-
vények terlletén, amikor munkahelye piaci volatilitastol valo fliggésérél beszélt: ,[A Wall
Street] nem a legjobb hely, ha egy igen stabil, kiszamithato éllast akarsz, mivel a piacok
bizonytalanok , ami az jelenti, hogy az életed és a karriered is bizonytalan lesz” (interju,
1998. julius 2.). Edward Randolph, a Merrill Lynch kockazatkezelési alelnoke a foglalkoz-
tatast a piaci ciklusokkal vonta parhuzamba: ,Ez egy igen ciklikus Uzletdg. Ha visszaesés
van, sok embertél megszabadulnak nagyon...” (interjd, 1998. marcius 19.). A mondatot
befejezés nélkil hagyta abba, elgondolkoddnak és zavartnak tiint. Julie Cooper, a BT
nagy hozamu kotvényekért felelds alelndke az elbocsatasokat a visszaesésekkel kap-
csolta 6ssze, és elismerte, hogy a bizonytalansag folyamatos: ,Szerintem minden egyes
nap szembesllsz azzal, hogy masnap elveszitheted a munkadat. Visszaesés van a piacon

fuzids Ugyletet végeznének, az M&A részlegek befektetési bankarai tandcsokkal 1atjak el &ket,
megvalositjak az egyestilést és biztositjdk a kdlcsondket, valamint a befektetdi haldzatot az Uzlet

tdmogatasara.
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és emberek szazait rakjak ki, vagy csak a te teljesitményedben van visszaesés [a sajat
terméktertleteden]: hirtelen el kell bocsataniuk embereket. A céged gy dont, hogy
tobbé nem akar azzal a termékkel foglalkozni: egy teljes részleget kirignak. Egyszertien
azt gondolom, hogy ez az élet része itt” (interju, 1998. julius 1.). Joseph Tsai, a Donaldson,
Lufkin and Jenrette (DLJ) véllalati pénztgyi munkatéarsa azt mondta nekem, hogy

a munkahelyi bizonytalansag az ipardgak kézott ,a Streeten” a leghangsulyosabb, mivel
az ¢ lzlettik ,maga” a piac (interju, 1998. julius 19.). Julio Munoz, a DLJ M&A munkatarsa
ugyancsak a kontrolldlhatatlan piaci mozgésokkal kapcsolta 6ssze a leépitést: ,A banka-
rok szama és ahogy [a piac] mozog... valdban ugy mozog, mint egy harmonika” (interju,
1998. szeptember 1.).

A munkahelyi bizonytalansaggal kapcsolatos tapasztalatok ezen sokszind megfo-
galmazasa ellenére a piacot okold tautologikus vélaszok miatt fel sem merUl a befekte-
tési bankok és a véllalati dontéshozatal kultirajanak kérdése. Erdekes modon azonban
Bennett, bar felismerte és rdadasul természetesként allitotta be a piacok és a piaci ciklusok
szerepét az elbocsatasokban, arra is tett célzast, hogy a befektetési bankok intézményi
kultdrdja miként teszi lehetévé a leépitéseket: ,Nem is vettem észre, hogy mennyire
rovidlatok voltak. Szé szerint azok; az egész a mardl szol, és hogy vajon ma tudsz-e pénzt
csindlni, és ha ma nem tudsz pénzt csindlni, akkor ki vagy dobva” (interjd, 1999. janudr 10).
Ami mégis szembeszokd, hogy Bennett kilonvélasztotta az elbocsatasdhoz kapcsolddod
piaci alapvetéseket a Wall Street kulturdlis gyakorlataira vonatkozd észrevételeitdl. Habar az
elég gyakori, hogy a marginalizaltak helyzetébdl ,a piacra” mint egy autonom és absztrakt
erdre tekintink — mivel nincs hozzaférésiink annak bels¢ mikodéséhez —, mégis: hogyan
értelmezzik azt, hogy a piacot hasonloképpen frjdk le a kivaltsagos bankarok is sajat mun-
kahelyi bizonytalansagaikkal kapcsolatban?

Természetes, hogy bar a relative hatalommal birdk és a hatalmat nélkilézék mind
a piaci absztrakciokat és az autondm univerzalizmusokat alkalmazzak sajat gazdasagi
kordlményeik leirdséra, ezt kilonb6zé kontextusokban és kilonbozd kdvetkeztetésekkel
teszik. A kérdés ekkor a kdvetkezoképp alakul at: mi mast jelent még az, hogy a befek-
tetési bankarok ehhez a magyarazathoz folyamodnak, kiléndsen a sajat munkahelyi
bizonytalansaguk értelmezésekor? Arra a kdvetkeztetésre jutottam, hogy a piackdzpontu
feltételezések kulturdlis repertodrjukban térténé domindns hasznalata megdévta a befek-
tetési bankarokat attél, hogy megértsék sajat szereplket a piac ciklusainak kialakita-
sdban és sajat elbocsdtasukban. Példaul amennyiben — ahogy sok befektetési bankar
allitja — a foglalkoztatdsuk kdzvetlendl a piacok volatilitdsahoz van kétve, akkor e logikét
kdvetve nagyobb munkahelyi biztonsagot kellene érezniiik a fellendtléskor, és keveseb-
bet visszaeséskor. Nem ez volt azonban a helyzet: a munkahelyi bizonytalansdg végig
uralkodo volt. Kutatdsom azon éveiben, amikor a piac ndévekedett, 100 informacioforras



kozll szinte mind atélt egy dtszervezést, leépitést, munkahelyvaltast vagy a hdrom vala-
ugyanannal a banknal, ahol el6szor taldlkoztam veliik. Mindezek ellenére informétoraim
szamara nehéz volt kifejezni, hogy a bikapiacot nem csak a névekvé lehetéségekként, de
egyben az instabilitas idészakaként is megélték: pontosan azért, mert a piac természetes-
ségével kapcsolatos érveiket arra hasznéltak, hogy a munkahelyek elvesztését elsésorban
a visszaesési ciklusokkal kossék dssze.

Habar érzékeltem, hogy a befektetési bankdrok esetében a ciklikus piaci logika alkal-
mazasa meghiusitja a Wall Street vildgképének és tetteinek megfejtését, azt is beldttam,
hogy nem utasithatom el egyszerlien objektivizalt érvelésiket. Valdszind, hogy ezen
piackdzpontl magyarazatok még atlathatatlansdgukban is kulturalis jelentéséggel birnak,
és komolyan kell venni éket mint a Wall Street normainak kulcsfontossagu kulturalis kifeje-
z6déseit. Végtére is Bennett ,hirtelen” elbocsatasaval kapcsolatos tapasztalata nem a Wall
Street kirigasokra vonatkozo kulturdlis megkozelitésére reflektal, mely szerint az azonnali
és engesztelhetetlen? Miért ne foghatnank fel Bennett piaccal kapcsolatos értelmezé-
seit egyben a befektetési bankarokra jellemzé munkakultira normativ gyakorlatainak
kulturdlis lefrasaként, mely a Wall Streeten dolgozok sajat identitasdnak és gyakorlatainak
a piaccal valé 6sszemosasat jelzi? A befektetési bankarok piaccal kapcsolatos uralkodo
értelmezéseinek elvetése nem kezelné komolyan azt a tényt, hogy a piaci absztrakciok
nem a valdsag atlathatd megnyilvanuldsai.

A TULAJDONOSI ERTEK MODELLJE

Ahogy kordbban megjegyeztem, a befektetési bankarok tulajdonosi értékkel mint

a leépitések megvaldsitasanak kozponti modelljével kapcsolatos diskurzusai nem mutat-
tak kozvetlen kapcsolatot a tulajdonosi érték mogotti feltételezések és ennek hatésai
kozott. Ezzel nem azt akarom mondani, hogy a tulajdonosi érték egy Wall Street-vezette
pénzlgyi és tarsadalmi mozgalomként nem alakitotta &t teljesen a vallalati prioritdsokat
és értékeket, hanem azt éllitom, hogy a tulajdonosi érték céljai nem taldlkoznak ennek
megvaldsuldsaval mindannak ellenére, hogy ezt folyamatosan a tulajdonosi érték nevé-
ben igazoljék. A tulajdonosi értékkel kapcsolatos diskurzus dsszetettségének kibontasa
érdekében bemutatok egy Stan Clarkkal, a terepmunkat megeléz6 napokban megismert
baratommal folytatott beszélgetést. Egyszerre rugtak ki minket. En leendd kutaté voltam
azzal a privilégiummal, hogy nem veszitem el a ,valédi’, antropoldgusi karrieremet. Clark,
habar elészor megrazta a dolog, gyorsan egy igen irigylésre méltd pozicidba kerilt egy
masik befektetési bank befektetéskezel6 részlegének portféliomenedzsereként. Nagyon
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vartam, hogy beszélhessek Clarkkal &sszetett helyzete miatt: elbocsatottak egy cégtél

a tulajdonosi érték kdvetelményei miatt, azért, hogy egy olyan vallalathoz kertljon, ahol
most & hatdrozza meg a vallalatok tulajdonosi értéknek valéd megfelelése alapjén, hogy
mely cégek részvényeit vegyék meg. Hogyan vallalta ezt a munkat, ami azon értékek fenn-
tartdsara irdnyul, amik 6t magat is munkanélkulivé tették? Egy sajatos kapitalista vildignézet
keresztutjan allva Clark ,a tokéletes” informatornak tlint. Talan é meg tudja fogalmazni azt,
amit a Wall Street dolgozéi valdjaban gondoltak a tulajdonosi érték és a vdllalati leépitések
kozotti kapcsolatrol.

Clark napi szinten gy(ijtott és értelmezett informacidkat tobb iparag vallalatardl
annak érdekében, hogy megallapitsa, mely részvényeket vaséroljgk meg. Ebben a miné-
ségében vilagosan felismerte, hogy a Wall Street tevékenysége hatdssal van az amerikai
vallalatokra. ,Minden tézsdén jegyzett vallalat munkdjanak” — mondta —, ,a menedzsment
munkajanak nagy részét a részvényesek, a tulajdonosi érték adja [...] Az egyetlen modja
annak, hogy [a vallalatok] jo részvénydrfolyamot érjenek el, az a [Wall Street-i befekte-
tési bankokkal és a befektetési alapokkal vald] interakcio. .. [Elz alapvetéen a legfébb
munkajuk, hogy meggydzzenek mindenkit arrél, hogy az 6 részvényeiket véasaroljak meg.
lgy a részvényvasarlassal vagy a részvényeladassal mi, a Wall Street, kdzvetlen hatassal
vagyunk a vallalati Amerikdra” (interju, 1998. julius 7.). Mivel régdta Ugy gondoltam, hogy
a részvényarfolyamra fektetett szigord hangsuly egyszerre igazolta a vallalati atszerve-
zést és vont el a véllalatrél szolé dtfogdbb munkatdl, nem beszélve a véllalat hosszu tavu
egészséges mikodésérdl, ugy dontodttem, hogy Ujra megkérdezem Clarkot (akirél azt
gondoltam, évatos lesz a tulajdonosi érték hatranyaival kapcsolatban).,,Gondolod, hogy
ellentmondas van a cég és a részvényarfolyam kozott? Arra a vitdra gondolok, hogy
a vezérigazgatd azt teszi-e, ami jo a vallalat szamara, vagy azt, ami jo a részvényarfolyam
szamdra. Van ilyen konfliktus?” Ezt vélaszolta:

LAmit mondtal, annak nincs értelme, mivel, elméletben, ami jé a részvényarfolyam-
nak, az jo a vallalatnak is, hisz a véllalat a részvényes. Amig a részvényarfolyam felfelé
megy, ez minden, amivel [a cég] foglalkozik. Amire te gondolsz, az az a probléma,
hogy a menedzsment a sajat és nem a cég szempontjaira van tekintettel. Itt

tényleg sok konfliktus rejlik. Sok mindent megtesziink azért, hogy megprébaljunk

[a menedzsment Onods tevékenységének] problémajara hatni. A részvényopciokkal,
példaul. Rengeteg vezérigazgatdnak van, igy az opcidkhoz vannak kotve. Ezért, egy-
értelmden, a részvényopciokkal leginkdbb az éll érdekiikben, hogy felvigyék a rész-
vényarfolyamokat, ami egyezik a tulajdonosi érdekekkel” (interju, 1998. julius 7.).

Le voltam taglézva. Mig én azt feltételeztem, hogy a vallalat tébb alkotorészt
foglal magaban, melyek kozil a legfontosabbak a foglalkoztatottak, Clark a vallalatot



a részvényesek szinoniméajaként értelmezte. Mig én azt gondoltam, hogy a vdllalat célja

a ndvekedés, a termelékenység és a munkaerd joléte, és hogy a modern kapitalizmus
kozponti ellentmondasa a téke és munka kozott feszul, Clark allitasa szerint az elébbi

a tulajdonrol és a tulajdonosi értékrél szol (nem a termelékenységrél és a foglalkozta-
tasrol), az utdbbi pedig a téketulajdonosok és a menedzserek kozott feszild kiizdelem,
ahol a menedzserek elherdaljdk a t6ke gylimdlcseit azért, hogy masokkal megosszak.
Szenvedélyesen beszélt a gyenge vezetékrél, a menedzserek mértéktelenségérdl, és hogy
a Wall Street-i befektetési bankarok hogyan vezették ré a menedzsereket a valodi céljuk,
azaz a tulajdonosi érték novelésére elérésére, felhaszndlva a részvénypiac minden erejét
és szigorat.

A Clarkkal és tobb méas informétorral folytatott tovabbi beszélgetések soran a tulaj-
donosi érték egy adott modellje rajzolodik ki. Mivel a tulajdonosi érték egy célorientalt
gy, ami a profit és a magdntulajdon kozotti szent azonossagot szimbolizdlja, nem lehet
az a terep, ahol a bankéarok a kdzponti értékeik rombold hatésaival vald szembesilésre
kényszerllnek. Clark meglatasai a vallalattorténet egy nagyobb, revizionista ldtdsmaodjat
egyszerUsitik le, melyben a véllalati profitrél azt feltételezik, hogy az csak a részvényeseket
illeti meg, akiket viszont a téke eredeti forrasaiként és a vallalat ,igazi tulajdonosaiként”
képzelnek el. Barmely kisérlet a vallalat hosszu tavu tarsadalmi intézményként valo értel-
mezésére, melynek profitjat és felel6sségét tobb ,érintett” (stakeholder) kozott allokaljak,
tdmadast jelent a részvényesek sérthetetlen jogaival szemben. Ebbél a szempontbdl
a szereplék — beleértve magukat a befektetési bankdrokat is — nagy Iéptékd atszervezése
egy torténelmi hibat hoz helyre, melyet a menedzserkapitalizmus 20. szazadi felemelke-
dése okozott. Nem alakulhat ki konfliktus a részvényarfolyam és a vdllalat kozott, az alkal-
mazottaknak pedig nem nyilhat tér a leépitések vagy a részvényarfolyam elsérendliségé-
nek megkérddjelezésére, mert minden mas szereplét kifrtak a vallalat e sz(ik definiciojabdl.
A részvényesek maguk a véllalat; a ketté egy és ugyanaz.® Ez a definicié azt feltételezi,
hogy a részvényarfolyamot megilleté kizarélagos figyelem a ,tulajdonosok” gazdagitasa
érdekében szikségképpen jogos, attél fliggetlendl, hogy kit érint ez hatranyosan.

A tulajdonosi érték e diszkurziv elemzése nem mindig vilagit ra arra
a részvényesiérték-fogalomra, amit a befektetési bankéarok hasznalnak, és amely még
a sajat szempontjukbdl is ellentmonddasos és dnpusztitd. Példaul azon cégek részvényarfo-
lyamai, melyekre a Wall Street folyamatosan hatédst gyakorol (pl. egyestléseken és vallalati
levalasztasokon keresztll), gyakran csokkennek, legalabbis hosszu tédvon. Visszatérve
az AT&T-rél sz6l6 korabbi beszédmoldmra: az AT&T 1995-6s nagy felbomlasanak kevéssé
ismert hattértorténete, hogy az AT&T felvésarolta a National Cash Registert (NCR), ami

9 A pénzigyivildagot sajatos értékek, erkdlcs és kultura jellemzik, mint barmely kbzosséget, amely-

lyel 6sszelitkozésbe kerdil.
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katasztrofdlis kdvetkezmeényekkel jart. Ez az el6torténet kulcsfontossédgu, mivel négy

évvel kordbban, 1991-ben, az AT&T ugyancsak a Morgan Stanley tandcsadésa mellett

(a kapcsolat megszakadt ezen Gizlet kudarca utdn) megvasérolta az NCR-t a véllalat
vezetdségének akarata ellenére 74 millidrd dollarért (Zuckerman 1995). Ez az agressziv
cselekedet nem csak nagymértékd leépitéseket és bizonytalansagot generalt az NCR
otthondban, Daytonben (Ohio) (egy egykoron stabil, prosperdld véllalati varosban”), de
abszolut katasztrofa volt az AT&T szémadra is, amely ,félmillidrd dollart vesztett csak 1995
els¢ 9 hénapjaban” (Rimer 1996). Robert Allen vezérigazgato a részvényérfolyam emelé-
séért kétségbeesett 1épésre szénta el magat, és még 1995-ben Ugy dontétt, hogy az NCR
rosszul sikeriilt megvésarlasat ,harmas felosztassal” (trivestiture) oldja meg. Am 1997-

ben, kevesebb mint két évvel e ,merész” szakitas utan, az AT&T részvényei lehangoldan
teljesftettek, egy részvényért 33,625 dollart adtak. Allen lemondasra kényszerdlt a tévol
elérési szolgaltatdsok Uj gazdasdgban valé profitabilitdsarol szol6 folyamatos kérdések
miatt, melyeket az 1991-es és az 1995-0s atszervezések nemcsak hogy nem oldottak meg,
hanem sulyosbitottak is. Allen azonban tovabbra is ,védte a véllalat tdbb részre osztasat
azon az alapon, hogy az AT&T majdnem 40 millidrd dollarral névelte a tulajdonosi értéket”,
ragaszkodva ahhoz, hogy ,az egész 6tlet [a tulajdonosi érték] csokkenésének elkerllésére
szolgalt” (Landler 1997).

A Morgan Stanley tulajdonosi értékkel kapcsolatos tandcsaddsa hosszu tavon ron-
totta az AT&T részvényarfolyamat, annak ellenére, hogy ez az tzlet a rovid tavu drcsicsok
alatti kifizetéseknek kdszonhetéen robbandsszerli ndvekedést idézett eld a részvényesek
vagyondban. Fontos szem elétt tartani, hogy a befektetési bankarok mindig magas ellen-
tételezést kapnak az Uzletért, barmi is legyen az eredmény. Minél magasabb a kockazat,
annal nagyobb az Gzlet; minél radikalisabb a valtozas, annal tébb pénzt hoz a Wall Street-
nek — habar egy nagy cég egyesitése vagy atszervezése pontosan olyan tipusu tranzakcio,
amely a hosszu tavu tulajdonosi érték lerontdsdhoz vezet. Szamos véllalati 6sszeolvadds
bukta el a vért profitot az integracio soran fellépd vératlan nehézségek miatt.'® Mikor

10 Példdul a Morgan Stanley 1997-es egyesulése a Dean Witter, Discoverrel, amellett, hogy
integracios kudarc volt, nyereséget sem ért el a Wall Street és a Main Street kdzotti keresztvasarlasi
szinergian. A Daimler-Benz AG 40 millidrd dolldros vésarldsa a Chrysler Corporationben 1998-ban
széles korU kritikat kapott a ,gyenge integracidért” és a kulturdlis illeszkedés hidnydért. Az AT&T 1999-
es, Tele-Communications Inc.-t és MediaOne Group Inc.-t érinté felvasarlasat nem csak tularazottnak,
de még stratégiai szempontbdl is pénzpazarldsnak tekintették, végul a vallalat néhany évvel késébb
(2002-ben) ugy dontodtt, hogy eladja vezetékes felvasarlasait a Comcastnek (Lipin és Deogun 2000).
2004-ben az AT&T-t t6rélték a Dow Jones Ipari Atlagbdl, ami részben az elmult évtized szérnyen
rossz menedzsmentjének, tovabba tobb M&A-lzletben bekdvetkezett kudarcanak volt kdszonhetd
(Lynch 2004).



a BT-nél dolgoztam, azt tapasztaltam, hogy a véllalatok drasztikusan csokkentették kiada-
saikat, ennek kovetkeztében a negyedéves bevételeik és részvényarfolyamaik azonnal
emelkedtek, de a kutatds és fejlesztés csak tengédott, a termelékenységi haszon elhanya-
golhatd volt, és a tulajdonosi érték sem novekedett hosszabb tédvon, sét csokkent.

Azt feltételeztem, hogy a tulajdonosi érték Osszekdti a pénzlgyi piacok alapvetéseit
azzal, ahogyan az a tarsadalmi kapcsolatokat dtalakitja. Mikor lattam, hogy a vallalati 4tala-
kitasok, melyeket a tulajdonosi érték nevében végeztek el, gyakran nemcsak sulyos, a koz-
hangulatot és a termelékenységet rombold bizonytalansdgokhoz és a tudas hidnydhoz
vezettek, hanem a Wall Street éltal becsben tartott érték csokkenéséhez is, rajottem, hogy
a tulajdonosi érték modellje, a Wall Street erkolcsi alapjaként jatszott szerepe ellenére,
nem adott teljes magyarazatot arra, miként birja ra a befektetési bankdrokat arra, hogy
latszolag ellentmondjanak sajat értékrendszeriiknek, kirigassdk magukat, és tarsadalmi,
illetve gazdasagi egyenlétlenségeket idézzenek eld. Még akkor is, amikor a befektetési
bankdrok rajottek, hogy az a sajatos véllalati dtszervezés, amit tandcsoltak, nem volt ,tuti
Uzlet” - és hogy az a késébbiekben a tulajdonosi érték csokkenését eredményezheti (vagy
kéros lehet mas tarsadalmi vagy gazdasagi szempontok alapjan) —, folytattak az Gzletet, az
érvelésiiket pedig tovabbra is a tulajdonosi értékre alapoztak. Habar a vallalati részvényar-
folyamok néhény ilyen esetben névekedtek, ezek az emelkedések gyakrabban a vallalati
termeléshez kapcsolddd vagyon folyamatos transzferjének és a részvényarfolyam bebiz-
tositasat célzo, foglalkoztatdkat érintd kizsdkmanyoldsbol szarmazé ,megtakaritdsoknak”
voltak koszonhetbek, mintsem a Wall Street tulajdonosi értéken alapuld tUzletkétéseinek.
Bér a bankérok megkisérlik ezen ellentmondasok 6sszeegyeztetését azzal az érveléssel,
hogy amit révid tavon tesznek, az hosszU tavon részvényesiérték-névekedéshez vezet,
ezen indoklads 6nigazold haszonlesésnek bizonyul. A befektetési bankarok egyfajta morélis
idealizmussal ©nigazoldsra alkalmas ideoldgiaként hasznaljdk a tulajdonosi értéket, hogy
racionalizéljék sajat ellentmondasos tetteiket.

Ezek alapjan radobbentem, Ujra kell alkotnom a kézponti kérdésemet, hogy arra
keressek valaszt, mi mas képviselte még a tulajdonosi értéket annak ellenére, hogy a fel-
tételezett korreldcio a folyamatosan noévekedd részvényérfolyam és a leépitések kozott
gyakran megbukott a rossz Uzletek és a gyenge stratégiak miatt. Milyen mindennapi gya-
korlatokat alkalmaztak a befektetési bankdrok a tulajdonosi érték nevében? A tulajdonosi
érték fogalmaban taldlt repedések ugyanis novelték mas modellek hitelét, melyek jobb
magyardazattal szolgélnak arra, hogy a Wall Street dltal alkalmazott tulajdonosi értékfoga-
lom miként vezet inkdbb pénzugyi fellendilésekhez, visszaesésekhez és fiaskdkhoz, mint
valédi” tulajdonosi értékhez.
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A WALL STREET MINT , A PIAC”
INTEZMENY!| KULTURAJA

Egészen addig, amig nem jottem ra, hogy a Wall Street kilonos foglalkoztatasi kultdrdja
kulcsfontossagu a befektetési bankérok vilagképét illetéen, és lenyig6zé modellként
szolgdl arra vonatkozdan, ahogy a bankok a véllalati leépitésekre és a piacokra hatnak,
nem tudtam jol megérteni, hogy a befektetési bankok hogyan fejtik ki hatdsukat, és
hogyan alkotnak pénziigyi normakat. Sem a tulajdonosi érték, sem az ,absztrakt” piaci
narrativék nem érthetéek meg onéllé diszkurziv modellként, elkilonitve a Wall Street-i
befektetési bankok mindennapi intézményi kultlrajatol. Habar elblvolt a bankarok
tulajdonosi értékkel kapcsolatos kijelentéseinek bonyolultsdga, nem mindig helyeztem
abba a kontextusba ezeket a diskurzusokat, amelybdl beszéltek. A Wall Street-i befektetési
bankérok aligha szabad, autoném egyének a piacon, és a tulajdonosi értéknek sincs tiszta
modellje: mindkettét a befektetési bankok szervezeti kulturéja kdzvetiti és befolydsolja,
melyet az e szervezetekben vald mindennapi munkahelyi tapasztalatok sordn sajatita-
nak el. Rdadasul a Wall Street befektetési bankjainak értékrendszere és gyakorlatai nem
maradnak a pénzigyi piacokon belll, mivel sajatos intézményi kulturaval és tagoltsag-
gal biré vallalatként csakugy, mint a piac szévivéinek szakérté elemzoiként egyeddilalld
tarsadalmi pozicioval birnak. Ily mddon a bankdrok cselekedetei és vallalati kulturdja széles
kord hatéssal bir, mely befolydsolja a véllalatok céljat, hat a pénziigyi piacok mozgéséra, és
elméleti modellként szolgal arra nézve, ahogy a foglalkoztatottaknak viselkednitik kellene
szerte az Egyesilt Allamokban. A befektetési banki ,kultira” vizsgalata betekintést nyujt-
hat szamunkra a ,piac” mikodésébe.

A befektetési bankdrok idéérzékelése — vagyis hogy hogyan alkalmazzék a korlato-
zott idkeretet nemcsak sajat munkajukban, hanem a pénzigyi felivelések esetében is —
alkalmas kezdépont a szervezetek mindennapjainak vizsgélatéhoz. Az 1990-es évek végén
példaul, a legkevésbé tapasztalt Wall Street-i bankérokat leszamitva, a legtobb informa-
torom ,érezte’, hogy a bikapiac kdzel van a ciklus csicsahoz, és hogy nagy zuhands van
kilatasban. 1998-ban John Carlton, a BT Ugyvezetd igazgatdja analogiat vont az akkori
bikapiac és az 1980-as évek kdzepén zajlé fellendllési-visszaesési ciklus kozott. Carlton
igy emlékezik vissza: ,Mikor 1985-ben a Wall Streetre kertltem, nagyon hamar a CSFB-hez,
a Credit Suisse First Bostonhoz keriltem, ahol az egyik srac azt mondta: »Nos, te 1985-
ben érkeztél ide. Az egyik probléma az, hogy jé ciklusunk volt, és te taldn a ciklus csuicsan
érkeztél meg.«Igaza volt, csak egy kicsit elhamarkodta a kijelentést. A ciklus cstcsa egé-
szen 1987-ig tartott” (interju, 1998. julius 7). Felfigyeltem a kollégéja véleményére a ,ciklus
csucséval” kapcsolatban. Honnan tudta, hogy 1985 kozel volt a csicsponthoz, és hogy az



1980-as évek kdzepén tapasztalt szint nem volt fenntarthatd? Mi lehet annak a tarsadalmi
jelentésége, hogy e tudas birtokdban volt?

Annak jobb megértése érdekében, hogy ez az idébeli orientacid miként vilagit ra
a Wall Street-i leépitésekre és a pénzligyi vélségra gyakorolt hatédsara, dssze kell kotntink
ezt a befektetési bankérok szélesebb értelemben vett intézményi kulturéjaval: nevezete-
sen az alkalmazasuk hosszaval, a munkahelyi bizonytalanség uralkodd kézegével és a kere-
setlkkel. EI¢szor figyeljik meg, hogy Thomas Douglass, a BT egy tgyvezeté igazgatdja,
miként irta le a Wall Street-i foglalkoztatasi és elbocsatasi rendszert:

,Szép sorban jonnek a feladatok, és a cégek minden elérheté embert megprobal-
nak foglalkoztatni. Diplomasok és egyetemistak sorakoznak fel, és megprébélinak
bekerilni. Csak azt képesek figyelembe venni, hogy hany millidrd dollart fognak
keresni. Azutan visszavonulnak 30 évesen. .. és aztan, bumm, minden szétesik.
Elkezdenek mindenkit kirakni” (interju, 1998. majus 5.).

A folyamatos nyugtalansdg és annak a gondolata, hogy elveszitik a munkdjukat,
nagy hatdssal van a befektetési bankérok vildagképére és tevékenységére. Kilondsen akkor,
ha a Wall Street-i bankarok legfébb szempontjéval — a keresettel — parositjuk, a munka-
helyi bizonytalansag befolyésolja azt, hogy a befektetési bankarok miként beszélnek akar
sajat életlikrdl, akdr szélesebb értelemben a vallalati Amerikarol és a kdtvény- és részvény-
piacokrél. A munkahely bizonytalansdganak tudatdban az, hogy a befektetési bankok
mennyire fizetik meg a bankaraikat, nagymértékben formalja, hogy milyen stratégidkat
taldlnak célszerlinek sajat maguk, illetve vallalati Ugyfeleik esetében.

Tehdt pontosan a befektetési bankok bérpolitikdja szavatolja a bizonytalansag
normalisként, természetesként valé elfogadésat, mikozben arra is sarkallja az alkalmazot-
takat, hogy a munkahelyi bizonytalansdg eme modelljét kiterjesszék a vallalati Amerikdra
is. Fontos leszogezni, hogy a Wall Street befektetési bankdrai nagy valdszintiséggel a vildg
legjobban fizetett dolgozoi. 2005-ben, amely rekordkdzeli profittal jard év volt a Wall
Streeten, a New York allami szamvevészéki hivatal becslése szerint a Wall Street-i érték-
papir-véllalatok ipardgi szinten ,21,5 millidrd dollarnyi év végi bonuszt” fizettek ki, amit ha
az 0sszes alkalmazott kozott egyenléen osztunk szét, 125 500 dollart jelent fejenként (Fox
2006). A legtobb vallalati pozicidtol eltéréen a befektetési bankarok keresetuket leginkabb
az év végi bénusz formajaban kapjék. Példaul egy fiatal befektetési banki alkalmazott, aki
frissen ker(lt ki az Uzleti iskolabdl, hozzavetdlegesen 110 000 dollart keres, de a bonusza az
alapfizetésétdl annak kétszereséig terjed: igy a kifizetése 220 000 dollar és 330 000 dollar
kozott mozog. (Természetesen ezt a tartomanyt rengeteg faktor befolyéasolja az etnikai
hovatartozastdl a nemen és a tarsadalmi osztalyon at a szarmazasig és a kapcsolatteremté
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képességekig, amik meghatdrozzak a nagyszabasu lzletekben vald részvétel lehetdségét.)
A hierarchidban feljebb 1évé tigyvezetd igazgatdk, habdr a fizetésiik 250 000 dollar kordil
,maximalizalt”, dtlagosan 4 milli¢ dollaros bonuszt kapnak.

Ez a fizetési struktura rugalmas foglalkoztatést tesz lehetévé. A magas fizetés miatt
informéatoraim Ugy érveltek, hogy béségesen ,kompenzaljak Sket a munkahelyi bizonyta-
lansdgért”, és hogy ,az egyik oka annak, hogy ilyen sokat keresnek, az, hogy akar masnap
elveszithetik a munkajukat” (interju, 1998. julius 19; 1999. janudr 6.). Egy ,kockdzatmegtéru-
|és” alapu alkuba lépnek, amit teljes mértékben elfogadnak; elit szarmazéasuk és tarsadalmi
halozatuk, nem is szélva a pénzlgyi tapasztalataikra vald igényrél és e tapasztalat dtemel-
hetéségérdl, lehetévé teszi szamukra, hogy gyorsan talpra élljanak. A bankarok megértik,
hogy a bonusz diszkrecionalis és tranzakcidalapy, és teljes mértékben attél figg, hogy
melyik osztaly, termék és bankdr bir tobb lzlettel. Tudva, hogy a Wall Street nem elkotele-
zett irdntuk, a bankdrok maguktdl is folyamatosan valtogatjak munkahelyeiket a nagyobb
boénuszok reményében. Az ilyen tipusu bérezés a befektetési bankok szamaéra is lehetévé
teszi, hogy a nagymértékl elbocsétasok és folytonos tisztogatdsok utan rogton Uj dol-
gozdkat vegyenek alkalmazasba és Uj részlegeket épitsenek. Mivel a befektetési bankok
kevés hosszU tavu fizetésbeli kotelezettséggel birnak és a legtobb készpénzt a bénuszokra
Jtakaritjdk meg”, képesek szenior bankarok egész csapatat elcsdbitani a versenytarscégtél
meglepd bénuszigéreteikkel.

A fizetés tehat kdzponti jelentéséggel bir abban, ahogy a befektetési bankok a dol-
gozoikat értékelik; ezen a terepen zajlik a kiizdelem a befektetési bankar értékéért; ez az az
eszkdz, amellyel a bankok megtartjdk azokat az embereket, akiket meg akarnak, és elen-
gedik azokat, akiket nem akarnak megtartani; és ez az, ahogy a bankok a foglalkoztatottak
helyettesithetéségén, valamint az altaluk igy elfogadott bizonytalansdgon keresztul fenn-
tartjdk az Uzlet rugalmassagat. A Wall Street egyesiti a folyamatos véltozast az arfolyam-
ingadozassal, piaci valtozasokat general és azonnal reagal rajuk, tdmeges elbocsatasokat
alkalmaz: mindezt egy rovid tavy, szerzédésalapu kompenzacios strukturdn beldl lehet
értelmezni, amely megkonnyiti azt, hogy a legtobbet hozzak ki a mabol és ne gondolja-
nak a holnapra. Az e fizetési rendszer altal fenntartott féktelen bizonytalansag kontextusa-
ban a Wall Street ,teljesitményalapu” bonuszrendszere arra ,0szténzi” a bankdrokat, hogy
még tobb Uzletet kdssenek, még tobb bevételt hozzanak, még tébb profitabilis Gzletdgat
taldljanak, és még tobb embert gyézzenek meg arrdl, hogy fektessenek be a pénzigyi
piacokba. A bankarok bonuszai nem csak kdzvetlenil az altaluk kétott szerzédések és dlta-
luk generalt bevételek nagysagan és mennyiségén alapulnak, hanem azt is szimbolizalja,
hogy munkajuk kockazatossédgéba bele kell térédni (hiszen cserébe jéI meg is fizetik Sket).
Ezért aztan nem meglepd, hogy a befektetési bankarok, akik az elbocsatas folyamatosan
jelen évé kockazataval szembesulnek, arra motivaltak, hogy annyi tranzakciot valositsanak



meg véllalati Ggyfeleik szdmara, amennyit csak lehet. Viselkedéstik kdvetkezményei
a vallalati Amerikara és a kisbefektetdkre nézve — akiknek elvileg az érdekeit védik —, nem
is beszélve a szegényekrdl, igen sulyosak. A Wall Street befektetési bankarai strukturali-
san arra vannak kiképezve és motivélva, hogy annyi nyereséget termeljenek a jelenben,
amennyit csak lehet, akdr ,jok” az adott cég szamdra ezek a szerzédések — barmilyen (akar
neoliberalis) hosszu tavi szempont alapjan —, akar nem."

Mikor megkérdeztem Paul Flanagant, a Goldman Sachs M&A csapatanak egyik
munkatarsat arrdl, hogy magara a Wall Streetre milyen hatassal voltak a folyamatos egye-
stlések és atszervezések, ezt valaszolta:

,A munkahelyi bizonytalansag szempontjabdl az egyik legbizonytalanabb idé-
szakot éltem at. [1998] augusztusaban érkeztem. Sok embert kirdgtak a Merrilinél
és mas helyeken. Nalunk nem voltak elbocsatasok, de mindennap Ugy joéttem be,
hogy arra gondoltam, »Va¢, itt vagyokl« Es aztan par hénapon belil elkezdtem azt
gondolni, hogy »Vad, elég szerencsés vagyok, hogy még mindig van munkdm.«
Vagyis [...] a munkahelyi bizonytalansag valds, és tényleg elbocsathatnak vagy
kirdghatnak. [...] Hogy milyen hatéssal volt ez az életemre? Kicsit ideges voltam.
[...] Aztan végll alapvetéen azt mondtam magamnak, hogy elég jol alkalmazhaté
vagyok, ha valaha elbocsatanak. [...] Ez nem egy életre szél6an garantalt munka,
nem egy nyugdijas 4llas. Ugy gondolom, hogy ez egy kicsit jobban motivalja az
embereket. [...] Mindez talédn azt az érzést erdsiti — ha van ilyen érzés vagy lehet
egyaltalan ilyet mondani —, hogy ha valami révid tdvon megszerezhet6, azt szerezd
is meg” (interjy, 1999. januar 22.).

11 Mivel olyan témékra fokuszalok, mint a fizetés a nagymeértékd bizonytalansag kontextuséban,

a terminolégidam hasonlé a standard homo economicus vagy akar a racionalis valasztasok elméleti
narrativainak diszkurziv képzédményeihez, melyben a bankarokra mint sajatos munkaeré-piaci
feltételek mellett a profitot akulturalisan optimalizald és maximalizald raciondlis cselekvokre tekin-
tenek. Ova intek azonban mindenkit attél az egyszer(i feltételezéstél, hogy a ,pénzcsinalas’ témaja
automatikusan a kulturdlis vizsgalodas keretein kivil helyezkedik el, ami egy feltételezett dicho-
témiat fejez ki a gazdasagi racionalitas és a kulturdlis sajatossagok kozott. Amit normativ médon
,standard gazdasagi viselkedésnek” és raciondlis valasztasnak” hivunk, azok hatdrozottan kulturalis
és esetleges jellemz6k, melyek specifikus tarsadalmi intézmények és berendezkedések éltal kertilnek
kialakitasra és fliggnek is ezektdl. A befektetési bankok vallalati kulturaja és ennek sajétos, pénzhez és
0sztonzékhoz vald viszonya specifikus és bonyolult helyi kulturdlis kifejezédések, vagyak és tapaszta-

latok &ltal alakul ki.
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Egy olyan kdérnyezetben, ahol a bankérok vildgosan felismerik sajat ideiglenessé-
glket, munkahelyi életik ideges és fenntarthatatlan tulhajszoltsdgban telik. A bankarok
arra motivaltak, hogy annyit préseljenek ki magukbdl révid tdvon, amennyit csak lehet, és
a lehetd legtobb Uzletet kdssék a lehetd legrévidebb idé alatt. Ahogy szemtanui lesznek
a vallalati Amerikdban kotott Uzleteik kudarcanak, a bankdrok elhagyjak munkahelyiket,
helyettik egy Uj csapat érkezik, és végul senki sem veti fel a helyzet tovdbbgondolasat.

A befektetési bankdrokat mindig kirigjék, mégis megtanuljdk, hogyan boldogulja-
nak egy olyan vallalati kultdrdban, amelyet a gyors reagélds célszerisége jellemez, mivel
nemcsak tulfizetik Sket, hanem presztizsik, elit oktatdsi hatteriik, a tulajdonosi érték mora-
lis magaslata és a befektetési téke szoszoldjaként betdltott szerepik is sajatos hatalommal
ruhdzza fel 6ket. Ezek a bankarok gy élik meg a leépitést, mint egy tdmogatott, katalizalo,
kihivast jelentd, normalis és produktiv dolgot, nem csak a sajat fizetési csekkjikre és az
Uzletkdtésekre nézve, hanem sajét, piaci élcsapatként, legjobb és legokosabb kapitalis-
taként elképzelt identitdsukra nézve is. Az informatoraim példaul gyakran gy reagéltak
a leépitésekre, mint amik erdsiti a jellemet, a sebességet, rugalmassagot és a tudast,
eltéréen a ,9-t6l 5-ig” dolgozd vallalati alkalmazottaktdl, akiknek allhatatos rutinja ,stag-
nale’, kovér’, lusta’, ,hasznavehetetlen’, akiknek sztkséguk lenne a leépités adta [6késre.
Mikor Alex Bakert, a Salomon Smith Barney vallalati pénzigyi munkatarsat arra kértem,
hogy irja le a Wall Street véllalati Amerikdra gyakorolt hatdsat, azt vélaszolta: ,mindenkit
okosabbd tesziink. Sokkal tdbbet tudunk a globdlis verseny muikodésérdl, és arrdl, hogyan
teremtstink hatékonysagot. Kordbban, az 1970-es években a vallalatok feltletesek voltak;
most fejlettek. Mi vagyunk a kenéanyag, ami hatékonyabba teszi a dolgokat; minden-
kinél korabban atlatjuk a tulajdonosi értéket és stratégiat” (interjd, 1998. augusztus 14.).
Mivel a leépitéstkkel kapcsolatos tapasztalataik és azok kdvetkezményei teljesen eltérnek
a legtébb dolgozéétdl, a tény, hogy 6k is sebezhetdek a kiriigassal kapcsolatban, ironikus
modon nemcsak hogy arra motivélja 6ket, hogy ezt a tapasztalatot mint fegyelmezd,
Jteljesitménynoveld” intézkedést ajanljdk a vallalati Amerika szamara, de egyben sokkal
kevésbé képesek masok szenvedésének megértésére is.

A befektetési bankarok mind rovid tavd kdnyortelen Gzletkotési, mind foglalkoztatasi
rugalmassaggal jellemezhetd kulturélis modellje bizonyos értelemben ,munka kdzben”
kerUl elsajatitasra. Sajat szervezeti kulturdjuk megtapasztaldsan és megtestesitésén
keresztll megtanulnak egyre tobb lzletet rakényszeriteni a vallalati Amerikara, illetve azt
is megtanuljdk, hogyan vigyék 4t sajat, leépitéssel és bizonytalansaggal kapcsolatos fogé-
konysagukat ugyanerre a vallalati Amerikara. A Wall Street ,buborék’-kultdrajdban olyan
képet alakitanak ki a bankdrok az emberekrdl és a vallalatokrdl (a sajatjukat is beleértve),
amely a gyors, révid tavu nyereség elérésén alapul. Egy ilyen kontextusban a pénztigyi
Osszeomlast és hanyatlast nem természetes ciklusok, hanem a mindennapi gyakorlatok és
ideoldgidk hozzak létre: a fellendulés stratégidja késziti el a visszaesést.



A befektetési bankok véllalati kultUrdjanak vizsgalata sordn eljutottam annak
megértéséig, hogy a bankarok miként tudjék fenntartani a tulajdonosi értéket kildeté-
stk megfogalmazasaként, és hogy hogyan vesznek részt mégis annak alddsasaban. Bar
a tulajdonosi érték a Wall Street kulcsfontossdgu reprezentacios forrasa, a befektetési
bankok 6nmagukat alapvetéen ,a" piacként értelmezik. Piaci modelljuket az azonnali
reagalds és a folyamatos irdny- és stratégiavaltasra valo képesség jellemzi, és pontosan
a gyors hasznosithatosdg kulturdjanak elfogadésa az, amit ezzel a modellel a befektetési
bankok az identitasukkd alakitanak. A befektetési bankok piaci trendekre vald reakcidjanak
sebessége mutatja a piaccal vald abszolut azonosulasukat; kulturalis megkulonbozte-
tettséglket pedig a piac azonnali irdnyitdsénak a képességében latjdk. Természetesen
a foglalkoztatasi rugalmassag és a fizetési struktira Osszetétele lehetévé teszi a befektetési
bankok szamara, hogy megvaltoztassak kulturdlis identitasukat és stratégidjukat: vélla-
lati kulturdjuk a felcserélhetd dolgozdk folyamatos dramlasat hozza létre, ami lehetévé
teszi a bankok szamara, hogy irdnyt valtoztassanak, mivel az egyetlen szikséges ,dolog”

a véltoztatashoz az alkalmazott, aki teljes mértékben elfogadja ezt az instabilitast és

a kétirdnyu kotelezettségek hidnyat. Kutatasom egy kordbbi részében Ugy értelmeztem,
hogy a befektetési bankdrok azért hivatkoznak ,a piacra” a munkahelyi bizonytalansagok
magyarazatanal, mert 8k maguk is a piac externalizacidjaként jelennek meg. Végul arra
jutottam, hogy a piacokhoz valé hozzaélldsukat a piacok irdnti bizalmuk és a vele vald
azonosulasuk bizonyitékaként is értelmezhetjik, tovdbba arra valo torekvésként is, hogy

a piacot leképezd modelljiket véghezvigyék és megvaldsitsak. Habar gyors piaci mandéve-
reik értelmezhetéek a piac autoném tulajdonsagokkal vald felruhdzasaként is (hasonldan
Weber ,vasketrec” paradoxonjahoz, ahol a piac létrehozasanak kozponti aktorai maguk

is sajat muvuk kontrollja ald kertlnek, és emiatt attél kivilallonak érzik magukat), piaci
modelljeikben valdjaban nem jelenik meg olyan kifejezett mértékben a kiilsé erék hatdsa,
mint a helyi kulturdlis értékek és a Wall Street-i hiperkapitalista id6érzékelés, amit intézmé-
nyi berendezkedésiik és a piac azonnalisdgdnak megtestestléseként megjelend kdzponti
identitasuk tesz lehetévé.

KOVETKEZTETES

Napjainkban a Wall Street befektetési bankjai mint az USA pénzigyi piacainak szovi-

véi erételjes hatdssal birnak a vallalati Amerika mindennapi mikodésére. A Wall Street
pénzigyi értékei — kilondsen az idébeliséggel kapcsolatos felfogédsa, mely elényben
részesiti a foglalkoztatasi rugalmassagot és az dsszepréselt iddkereteket a véllalati telje-
sitmény értékelése sordn — nemcsak elésegitették a nagymértéki leépitéseket a vallalati
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Amerikdban, hanem régi, sajat termelési és fejlesztési itemiket kdvetd intézményeket
alakitottak 4t a Wall Street vérakozasainak megfeleléen. Ennek soran ,atszocializaltak”

a vallalati Amerikdt, és —ellentétben az 1990-es évek végén megjelené Alan Greenspan és
a tobbi Wall Street-i sz652616 mikodésének koszonhetd fellendiilés hivatalos nyelvével —
a pénzlgyi piacok nem a termelékenységi ndvekedést 6sztondzték, hanem a rovid tavy,
jelzdloggal terhelt termelékenységet ndvelték, ami buborékokhoz és visszaesésekhez
vezetett (Brenner 2002).

A pénziigyi hatalom megvaldsuldsdnak és hatdsainak elemzése sordn kutatasi
célom nem csak a globdlis szakért6k parhuzamos ,paraetnografikus” ismereteihez és
referenciapontjaihoz valé hozzéaférés és ezen ismeretek megértése volt, hanem azon
kulturalis modelleké és mechanizmusokeé is, amelyeken keresztll a bankarok szocializaléd-
nak, és amelyek alapjan kialakitjak vilagképuket és gyakorlataikat. Annak érdekében, hogy
megértsem, miképp gyakorolja és globalizélja a Wall Street a befolydsat, a mindennapok
valddi kulturdlis gyakorlatait vizsgéltam: a befektetési bankok szervezeti strukturdjat, piaci
identitdsukat és az idébeliséghez vald viszonyukat. Habar késztetést éreztem, hogy a Wall
Street tulajdonosi értékkel és piaci sziikségszeriségekkel megalapozott elméleti modelljé-
nek globdlis alkalmazasaval magyardzzam a nagymeértékU térsadalmi-gazdasagi valtozaso-
kat, egy ilyen elemzés nem lenne teljes, és a piac misztikuméat pusztan fentrél lefelé hatd
modon mutatnd be. Egy ilyen elemzésben a befektetési bankoknak az a specidlis véllalati
kulturdja véalna lathatatlannd, amely modellt alkot a bankdrok tevékenységei szamara,
holott éppen ez a munkakapcsolatok sajatos kulturdlis modellje az, amelyet a piaci esz-
ményképekkel kéz a kézben irtak eld. Az egymast felépité és alakitd interakcio, valamint
a modellek és hatdsaik kozotti kulonbségek azok, amelyek tanulsdgosak. Habér a befekte-
tési bankarok ugy vélik, mindenkinek kdvetnie kellene a tulajdonosi érték kdvetelményeit,
nem mindig veszik észre, hogy a tulajdonosi értéket sajat tapasztalataik alapjan, sajat,
Wall Street-kézpontu kulturdlis szemvegukon keresztl hatdrozzak meg, és hogy hosszu
tdvon ez az Ut valdjaban kdros lehet a tulajdonosi érték szamdra.

Remélem, ,a piacra” vonatkozé megkozelitésem gondolatkisérletre inspirélja az
antropoldgiat: Mi térténik, ha ugy kozelitjuk meg és fogjuk fel a piacot, mintha nem
rendelkezne externdlidkkal vagy absztrakcioval? Mi torténik, ha ,a piac” fogalma nem
|étezik a napi, megtestesult gyakorlatokon és modelleken tul? Elvégre a befektetési banki
vallalati kultura — az emberek, foglalkoztatas és idébeliség egyvelege - teszi lehetévé,
hogy maguk a befektetési bankarok mikddjenek ugy, ,mint a piac’, amelyet elsajatitanak
és rakényszeritenek masokra.
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