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Slutningen af 2018 var praeget af keempe fald og uro pa
finansmarkedet. Fra et liberalt syspunkt er det
finansielle markeds primeaere funktion at understgatte
realoskonomien og vaeksten. Men konsekvensen af
artiers deregulering er desveerre, at finansmarkedet
har faet sit eget liv og ofte destabiliserer fremfor
understgtter vaeksten
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Hvor end man star pé det politiske spektrum, ma man hilse  =mcmeaas
Enhedslistens udspil "En finanssektor som tjener flertallet” e o
velkommen som et oplaeg til en tiltreengt diskussion. Det er
alt for sjeldent, vi diskuterer det finansielle marked i den n =t
offentlige debat. Denne diskussion er forbeholdt de fa, O | S | i
hvilket er et demokratisk problem.

Enhedslistens katalog over mulige tiltag indeholder en lang reekke reguleringsforslag.

‘ Grundet Enhedslistens kommunistiske ophav kunne man maske frygte, om sadanne
e
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forslag gar ud over den gkonomiske vaekst. Men min pastand er, at der - selv ud fra et
ultra-liberalt syspunkt - er behov for regulering.

Regulering er nodvendig

Om hele Enhedslistens batteri af forslag skal implementeres er op til diskussion. Men
regulering er ngdvendig og i den "rigtige" underliggende realgkonomis interesse. Fra et
liberalt synspunkt er finansmarkedets primere funktion at understgtte gkonomisk vaekst.
Problemet i dag

er, at finansmarkedet vokser mange gange hurtigere end den underliggende gkonomi, og
at det har faet 'sit eget liv. Problemet handler ikke blot om gradighed, men om, at
dereguleringen af finansmarkederne over de sidste 30 ar har haft den ikke-intenderede
konsekvens, at finansmarkedet meget lettere kan ga i selvsving. Finansmarkedet har altid
haft et psykologisk element. Men i dag spiller psykologien sa stor en rolle, at markedet kar
veere selvantaendeligt.

Men hvorfor - hvad har forandret sig?

At sammenligne 80'ernes finansmarked med i dag er som at sammenligne en
drejeskivetelefon med en smartphone. I princippet er de begge telefoner. De kan begge
bruges til at telefonere. Men derudover har de ikke noget tilfeeldes.

[ 1980'erne bestod finansmarkedet primeert af obligationer, aktier og valuta. I dag fylder
disse blot en lille del af markedet. Nye finansielle produkter (herunder derivater) er
kommet til, som ulig obligationer og aktier ikke repreesenterer nogen reel vaerdi. Helt kort
er derivater kontrakter, hvor man f.eks. forpligter sig til at saelge eller kgbe en bestemt
valuta, aktie eller andet pa et bestemt tidspunkt i fremtiden til en fastsat pris. Har man
forpligtet sig til at saelge en aktie til dagskurs om 14 dag for eksempel, satser man altsa pa,
at kursen i mellemtiden falder, s man kan kgbe aktien billigere end den aftalte salgspris
og herved tjene pa salget. Modsat aktier og obligationer gar disse nye produkter det altsa
muligt at satse pa, at prisen gar ned, hvilket kaldes at shorte. Sddanne produkter gger
spekulationselementet i markedet. Det handler mere om hgjfrekvente handler (man kgber
og saelger sammen dag) frem for langsigtede investeringer, som un

derstatter den realgkonomi. I dag er det desuden ofte computere, som ud fra algoritmer
kaber og seelger. Antallet af finansielle transaktioner er steget markant - seerligt de
hgjfrekvente. Ofte er det kun et spgrgsmal om sekunder mellem kgb og salg.

Mindre interesseret i den egentlige veerdi

Hvis man blot kgber en virksomhedsaktie for fa sekunder eller minutter efter at salge det,
er man mindre interesseret i aktiens egentlige vaerdi (virksomhedens underliggende veerdi
og forventninger til fremtig indtjening), og mere interesseret i, hvordan andre
markedsaktgrer opfatter veerdien. I et sadant marked er, hvad jeg tror, andre mennesker
tror om et produkt, vigtigere end, hvad jeg selv tror. Jo flere kortsigtede transaktioner - jo
starre rolle spiller psykologien og jo mere selvantaendeligt er markedet.
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En debat om finansmarkedets regulering bliver hurtigt meget teknisk. De fa, der har den
ngdvendige viden til at deltage, tjener som ofte deres levebrgd pa finansmarkedet.
Demokratisk set er det problematisk, at debatten i sa hgj grad domineres af én
enkeltstdende saerinteresse (nemlig finanssektoren som har presset pa for gget
deregulering i artier), og at andre hensyn og interesser er underrepraesenteret i debatten.

Finansmarkedet er den olie, der far verdensgkonomien til at glide. Som liberal gnsker man
et velfungerende markede, som kan understgtte gkonomisk vaekst. Efter flere artiers
deregulering, er det tid til at se pa, hvordan vi bedre regulerer finansmarkedet, s& det i
hgjere grad understgtter fremfor destabiliserer skonomisk vaekst og baeredygtighed.
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