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replikas

Gints Turlajs,
Latvijas Jauno zinatnieku apvienibas
valdes loceklis

Kapéc finansu tirgos
japarvalda svarsta
princips?

Lai titari nelidotu

Ekonomika pieder pie tam nori-
sém, kas ir cikliskas. Dzivaja daba,
sabiedriba un tehnika tadu ir daudz.
Izteiktakas - zemes kustiba ap sauli
un no tas izrieto$ie gadalaiku un die-
nas un nakts cikli, pulkstena raditaju
kustiba. Mazak paredzami - ekono-
mikas cikli, politiskais noskanojums
utt. Tomeér par ekonomikas ciklisku-
mu $aubu maz.

Protams, katra jauna cikla augsup-
ejosas fazes nosléguma vienmér no
jauna atsakas diskusijas un tiek pausti
viedokli, ka §1 kartiba beidzot pasaulé
atcelta un turpmak viss ies tikai viena
virziena - uz aug$u. Tomér, ieraugot
strauji augsupejosu likni, parasti var
diezgan dro$i prognozét, ka ta tikpat
strauji spogulraksta naks atpakal -
lejup. Sis fenomens zinams jau sen,
un it ka visi par to informéti, tomér
aizvien pasaule uzkapj uz ta pasa
grabekla.

Ja vidéjs nekustama ipasuma cenu
cikls ir saméra ger$ - ap 10 un vairak
gadiem, - tad, pieméram, akciju
cenam tas ir mazaks. Turklat atmina
ir loti isa — akciju tirga tiek lésts, ka

Kapitals 04 /2012

ta varétu nebut ilgaka par 6 gadiem.
Nepartraukta jaunu cilvéku pieplide,
ka ari daudz piedzivojuso tuvredziba
liek nemitigi parvértét augSupejoso
tendencu noturigumu.

KAS PAKLAUTS
MUZIGAJAM
CIKLISKUMAM

Cikliskumam un spekulativiem
burbuliem visvairak paklauti jebkadi
tirgi. Cilvékiem tirgojoties vienam
ar otru, noteikti notiek cenu svarsti-
bas uz aug$u un uz leju. Ka viens no
slavenakajiem - lai ar1 noteikti ne
pirmais - tiek minéts hrestomatiskais
gadijums ar tulpju sipoliem Holandg,
uz kuru médz atsauk-
ties ka uz metaforu.

No Turcijas ievestas
tulpes strauji kluva po-
pularas Eiropa. Tulpju
sipoli tika pirkti un
pardoti, un modes aug-
stakaja punkta - 1673.
gada - dazu tulpju
sipolu cena varéja bat
privatmajas vai prasmi-
ga stradnieka 10 gadu
algas vértiba. Tomer,
protams, driz vien $is
burbulis parplisa un vél
nesen tik vértigie tulpju
sipoli péksni vairs
nebija vérti gandriz
neko. Lidzigas paradi-
bas vairak vai mazak
izteikti ir novérojamas
gandriz visos tirgos
- griku tirgg, parva-
dajumu kugu tirgi un,
protams, ari finansu
tirgfl. Cilveki viens
otram pardod dazadas
preces, iedrodina viens
otru par preces cenas
nakotni, un neizbégami
rodas burbuli.

Izteikti paklauts
cikliskumam ir finansu
tirgus. Akciju tirgus
dalibnieki parasti
apzinati riské - svar-
stibas uz augsu un leju
Seit loti pierastas. Sajos
tirgos eksisté ari ipasa

spekulantu $kira, kas censas nopelnit
ar tirgus svarstibam. Loti interesanta
ir ari banku sistémas darbiba. Ta ka
bankas darbojas ar nogulditaju naudu,
tas parsvara drikst nodarboties tikai
ar kredité$anu, lielakoties ari kilu.
Turklat $ai kilai jabat drosai.
Vislabaka, protams, ir nekusta-
ma ipasuma kila, kurai gandriz nav
nolietojuma, turklat tas cena parasti ir
augstaka un stabilaka neka citiem ak-
tiviem. Tas nodrosina nekustamajam
ipasumam loti svarigu vietu pasaules
finangu sistéma. Tadél nekustama ipa-
$uma cenam biezi ir milziga ietekme
uz ekonomikas attistibu. Péc iespai-
diga tirgus sabrukuma 2008. gada
visi peksni atceréjas jau sen miruso




ekonomistu Haimanu Minski, kur§
atgadinaja par mazigajiem cikliem un
kredité$anas milzigo nozimi.

Finansu tirgh ar augstakam cenam
legtita nauda parasti atgriezas taja, vél
talak stimulgjot cenu augSupeju. Ari
lejupejas cikls ir lidzigs. Diezgan ne-
senais fenomens - pasaules
finansu tirgus globaliza-
cija - nozimé, ka no $iem
cikliem Joti grati izvairi-
ties. Gandriz neiespéjami
tas ir fiksétu valatas kursu
un pilniba atvértu finansu
robezu apstaklos. Vieniga
iespéja saglabat ekonomi-
kas augSupeju izradijusies
bt razo$ana spécigai, uz
eksportu
orientétai
valstij.

BASEL 11 BUA
GLOBALA
KLUDA

Protams, ka 2008.
gada globalais grabek-
lis, uz kura uzkapa visi
kopa, izméros drosi
vien ir pat lielaks par
slaveno macibu gra-
matas aprakstito Lielo
depresiju 30. gados,
tadeé] gramatam nu
daudz jauna materiala.
2003. gada 7. julija
laikraksta Diena ma-
teriala Procentu likmes
- vésturiski zemakas
rakstiju, ka aizdevu-
mu likmes pasaulé
sasniegudas vésturiski
zemakos limenus,
pieméram, ASV tik
zemas likmes nebija
novérotas jau kop§
1958. gada, ari latos
tas bija zemas. Tas no-
ziméja bezprecedenta
globalu gazi grida bez
nopietna pamata.

Tadeé] jau driz
-2003. gada 28.
julija - turpat raksta
Ekonomikas risks -
parkarsana rakstiju

par iespéjamajiem riskiem péc kada
laika, jo taja bridi visas parkaranas
pazimes vél nebija novérojamas.
Protams, ta izradijas saucéja balss
tuksnest. Ka saka ekonomisti, stipra
véja lido pat titari, un eksponenciala
augsupeja kadu laiku turpinajas, bet

Cerams, ka tomer bisim
kluvusi kaut nedaudz
gudraki un ar laiku - pat péc 10,
30 un vairak gadiem — macésim
pamanit parkarsusus tirgus

ne Joti ilgi.

Lai ari daudzi atzist, ka ASV
finansu tirgus liberalizacija vairakus
gadus pirms lielas finan$u krizes bija
kladaina, nekad netiek runats par ko
citu. Kapitala pietiekamibas vieno-
Sanas Basel I bija globala klida, kas
loti ietekméja nepatikamos notiku-
mus pasaulé. Lai ari taja teiktais ir it
ka obligats tikai daziem, praksé $o
vienos$anos isteno liela dala pasaules
valstu. Laika, kad reguléjosas prasibas
augSupejas apstaklos bija japadara
stingrakas, §1 vieno$anas padarija tas
vajakas. Diemzél pasaules finangu
tirgus regulacijas vésturé kladu bijis
loti daudz, veiksmigu pieméru pat ir
mazak.

Diemzél, kadu laiku turpinoties
izaugsmei, viss bijusais tiek aizmirsts
un tiek kapts atkal un atkal uz ta pasa
grabekla. Turklat nepartraukta ta
saukta finangu inovacija, kuru daudzi
ekonomisti uzskata par kaitigu pa-
radibu péc bitibas, censas regulaciju
apiet. Jaunie finansu instrumenti pa-
rasti ari tiek nepamatoti uzskatiti par
revolucionariem, kas likvidés tirgus
cikliskumu un cenu krituma risku.

Biezi vien stingraka regulacija
atsakas, tikai paradoties probléemam,
kad péc butibas reguléjosas prasibas
jau bttu japazemina, lai mikstinatu
kritienu. Tas tiek saukts par svarsta
principu - regulacija bieZi vien svar-
stas no parak vajas uz parak stingru,
turklat nepiemérotos laikos.

replikas

KAD TAKSOMETRA
VADITAJS VAI
APKOPEJA JAUTA
PAR NEKUSTAMO
IPASUMU TIRGU

Protams, driz vien
péc globala sabrukuma
tika raditi jauni, liela
meéra stingraki kapitala
pietiekamibas noteikumi
Basel I11, kas atkal aréji
izskatas péc neveiksmiga
svarsta principa iemieso-
juma. Tomer, par laimi, to
stadanas spéka ir léna un
pakapeniska, turklat tajos
pirmo reizi tiks nemts véra
ekonomikas cikliskums
un nepiecieSamiba veidot lielakas
rezerves un stingrakus noteikumus
treknajos gados un atvieglot prasibas
ekonomikai gratakajos brizos.

Cerams, ka tomér basim kluvusi
kaut nedaudz gudraki un ar laiku
- pat péc 10, 30 un vairak gadiem -
macesim pamanit parkarsusus tirgus.
Uz parkardanu un cikla augdéja pun-
kta sasnieg$anu var noradit vairaki
indikatori. Akcijam - cenu attieciba
pret pelnu, nekustamajam ipasumam
- cenu attieciba pret ires ienémumiem
vai algam utt.

Ir ari dazadi interesanti nemoneta-
ri raditaji, pieméram, par to, kad tiek
pardots nekustamais ipagums. Istais
bridis, tiek uzskatits, pienacis tad, kad
jusu taksometra vaditajs vai apkopéja
peksni pajauta par lieliskajam pelnas
glsanas iespéjam nekustamo ipaumu
tirgt. Protams, pédéjais nekustama
ipasuma cenu cikls bija loti agresivs,
un par to ka vienigo isteno lielas pel-
nas avotu visi runaja daudzus gadus.
Ista gudriba ir prast laicigi pardot
jebkuru aktivu, negaidot pédéjo bridi
~ 1pasi akciju tirga, kur kritumi meédz
but loti strauji.

Nakotné butu nepieciesams ari
ar organizétu valsts politiku laicigi
kerties pie nevajadzigas parliecigas
spekulativas aktivu cenu izaugsmes,
kas nav balstita eksporta izaugsmé un
citos fundamentalos iemeslos, ierobe-
zo$anas ar fiskaliem, monetariem un
citiem lidzekliem. [8
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