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N.Starikov Krizé.Kaip dai daroma

1. Hu iz mis Krizé?

Abejotina, kad tokiy jvykiy mes galétume
nepastebéti. Labai abejotina’.

V. S. Cernomyrdinas

Jei Siandien miisy planetoje biity surengtas populiariausio zodzio konkursas, nugalétojas
biity zinomas i§ anksto. Siame renginyje nepavykty i§spausti nei intrigos, nei jtempto siuZeto.
Kokia prasmé spélioti loSiant totalizatoriy, burti i$ kavos tir§¢iy ar statyti tikintis i§losti.
Lyderj zino visi. Apie ji visi kalba, jam skirtos visos zinios ir visy politiky, ekonomisty ir
apskritai visy zinomy Zzmoniy kalbos. Apie jj raSoma nuo ryto iki vakaro, dél jo ginc¢ijamasi,
bandoma spéti ateitj. Ji lydi prakeiksmai, maldos, kaltinimai visomis mirtinomis nuodémeémis.
Si baisy ir kartu patraukly zodj moka net jaunesniyjy klasiy mokinukai, jj girdéjo net
ikimokyklinukai vaiky darzelyje. Tai KRIZE.

I§ kur ji atsirado? Zmonijos istorijoje krizé visada biidavo siejama su kokia nors katastrofa
arba kataklizmu. Gamtos ar zmogaus galios sukeldavo nelaimes arba invazijas, ir dél to
staigiai pablogédavo gyvenimo sglygos. Krizés be priezasties nevykdavo, ir ta priezastis
visada biidavo svari bei esminga: ,,arba maras, arba badas®. Jei j senovés Romg laiku
neatgabendavo griidy i§ Egipto, tai pasaulio sostingje prasidédavo badas. Kai vélesniais
Bizantijos imperijos laikais barbary antpuoliai perkirsdavo maisto produkty pristatymo kelius,
imperijoje dé¢l ty produkty trikumo kildavo neramumai. ValdZios krizé daugeliu atvejy
tapdavo pretekstu pradéti pilietinj karg, kuris savo ruoztu sekino salies gyvybines galias ir
gilino krizg visose ekonomikos srityse. Paskui karas baigdavosi, kartu isnykdavo ir chaosas.
Ekonomika atsigaudavo, Zmonés imdavo gyventi vis geriau ir geriau. Ir taip iki kito

antpliidzio, epidemijos arba kovos dél valdzios etapo.

! MsBectust. 2008 m. rugséjo 10 d.



Tik vieno dalyko niekada néra buve Zmonijos istorijoje — krizés be realiy, aiskiai matomy
priezasciy. Taip, kad parduotuvése biity duonos, kad didzioji dauguma Zmoniy turéty darbg,

kad visi biity savo vietose, ir Vis viena — ant slenkscio krizé.

Kas gi Siandien vyksta, kod¢l sunegalavo ne tik miisy Salies, bet ir visos planetos
ekonomika? Dékui Dievui, niekur nesiautéja nei maras, nei cholera, ateiviai 1§ kity planety ant
Zemés leidziasi tik Holivudo filmuose. Karvés duoda pieno, dera ryziai, valstieiai Egipte,
kaip Cezario ir Kleopatros laikais, per metus nuima du ar tris derlius. ,,Gazpromas*
nenuilsdamas pumpuoja dujas, Saudo Arabijos, Norvegijos, Kataro, Alzyro ir miisy
naftininkai iSgauna naftos. Net estrados dainininkai ir roko grupés kaip ir anks¢iau savo
Slageriais linksmina minig. Regis, niekas nepasikeité — o ant slenkscio krizé. Regis, viskas taip

pat, kaip buvo vakar, bet visi jsitiking, kad bus blogiau. Tad kas atsitiko?

Tai ne tuscias klausimas. Jei i8siaiSkinsime, i§ kur dabartinei krizei ,,kojos dygsta“,
suvoksime, kam, dél ko, kokiam tikslui ji reikalinga, ir i§ karto taps aisku, kokiais vaistais
gydyti $ig neganda. Tada, pakile | deramas problemos supratimo aukstumas, galésime tiksliau
jvertinti ir miisy vadovy veiksmus. Ar, siekdami iSeiti i$ krizés, jie Zingsniuoja teisinga
kryptimi, ar, kaip sako liberaliis Zurnalistai ir ekonomistai, savo poelgiais Putinas ir
Medvedevas pasiraso mirties nuosprendj Rusijos ekonomikai. Bet kuriuo atveju reikia
18siaiskinti prasidé€jusios krizes priezastis. O tam bitina jdémiai iSstudijuoti net ne politiky
veiksmus, o jy zodzius. Juk biitent per pastaruosius krizés ménesius rusy kalbos leksika
praturtéjo naujais, iki Siol neZzinomais ZodZiais. Tiksliau, Sie ZodZiai egzistavo ir anksciau, tik
juos vartojo nedidelé specialisty grupel¢, o placiajai publikai Sie terminai nebuvo Zinomi.

Apie kokius ZodZius kalbame?

Mes jau iSsiaiSkinome, kad populiariausias ,,krizinis“ Zodis yra pati krizé. Neabejotina, kad
antrg vietg uzimty pasakymas ,, likvidumo stoka . Sutikite, i$ karto né nesuprasi, kas turima
galvoje. Kokio likvidumo stoka staiga ¢ia apsireiské? Gal miisy Slovingieji valstybés vidaus
organai susodino j kaléjimus visus samdomus zudikus (dékui Dievui), ir dabar sumaniusiajam
piktadaryste nejmanoma rasti vykdytojo — likvidatoriaus? Zinoma, ne, nes jei krizé
ekonoming, tai ir kalbama bitent apie ekonomika. Kaip tik ¢ia mes susiduriame su jdomia
Siuolaikinés ekonominés minties ypatybe. Kodél viskas ekonomikoje pavadinta tokiais
zodZiais, kuriy esmés paprastam zmogui praktiskai nejmanoma suprasti? ,,Likvidumo stoka“ —
kaip tik i3 tos serijos. Sis pseudomokslinis terminas reiskia labai paprasta situacija, su kuria
bent sykj gyvenime yra susidiires kiekvienas i§ miisy, — tai pinigy (likvidumo) stoka. Taip
pasakius, viskas tampa aiSku kiekvienam — triiksta pinigy. Tad kam tokius paprastus dalykus

vadinti taip sudétingai?



,Rusijos Federacijos Centrinis bankas pripazjsta, kad rinkoje egzistuoja tam tikra likvidumo

stoka“, — teigia Centrinio banko pirmininkas Sergejus Ignatjevas®.
,.Likvidumo stoka bankuose — didZiausia krizés Rusijoje problema‘®,

,»Rusijos bankai grumiasi su likvidumo stoka klienty sa[skaita“4 — skelbia straipsniy internete

ir spaudoje antrastés.

Nesuprantami terminai tam ir reikalingi, kad jais buty galima pridengti to, kas vyksta, esme,
kad nekilty nereikalingy klausimy. Isivaizduokime, kad pagrindinio $alies banko pirmininkas
pasakyty: ,,Finansinéje Salies rinkoje néra pinigy.© O laikrasc¢iai pasipuosty tokiomis
antrastémis: ,,Pinigy stoka bankuose — didZiausia krizés Rusijoje problema.* Tuomet

kiekvienam normaliam zmogui kilty désningi ir protingi klausimai.

e O kur, tiesg sakant, pasid¢jo tie pinigai?
e Kur pasid¢jo tas likvidumas?

e Kodél beveik i§ visy misy banky staiga iSnyko pinigai?

Situacijos keistumg parySkinkime tokiu pavyzdziu: jsivaizduokime, kad visus bulviy
pardaveéjus vienu metu istiko ,,bulviy likvidumo stoka®. Tai yra bulviy pardavejy bity, jy
pirkéjy buty, o paciy bulviy kazkodél nebiity. Be to, bulviy tuo pat metu neturéty né vienas jy
augintojas. Jei taip atsitikty Salies ,,antrajai duonai®, sis reiskinys bty paaiskintas tg pacia
akimirka: jei niekas neturi bulviy, vadinasi, $alj i$tiko nederlius. NeuZaugo Sakniagumbiai,
juos suédé kolorado vabalas, pakando $alnos, i§guldé krusa — §tai jums ir ,,bulviy likvidumo*
krizé. Bet taip paprasta yra tik Zemés tikyje. O kas darosi su pinigais? Koks kolorado vabalas

juos suede? Juk dar pries pus¢ mety, prie§ metus pinigy biita. Ir staiga Se tau — jy jau nebéra.
Kas gi likvidavo ,, likvidumg *“ Rusijoje?

Atsakyma i §j klausima mielai ir lengvai duoda musy liberalai. D¢l visko kalta Rusijos
vadovybeé. [lgametis neveiklumas, deramos kontrolés stoka, priklausomybé nuo ,,naftos
adatos®. Skamba gana jtikinamai. Tiesa, yra vienas kontrargumentas. Panasias problemas tuo

pat metu patiria visy pasaulio Saliy ekonomikos. Likvidumas iSnyko ne tik Rusijoje.

»Likvidumo krizé visame pasaulyj e“5; ,,Likvidumo krizé JAV“6; ,,Hipotekos rinkos

problemos JAV sukélé pasauling likvidumo kriz¢* — tokiy antras¢iy internete galima rasti

2 http://www.klerk.ru/bank/fin/?119237

* http:www.rch.ru/vews/15076/

* http:www.newstext.mhtml?Part=5&PublD=22497
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Simtus ar net tiikstancius. Jei namuose néra elektros, jei dél avarijos jos néra visame mieste
arba net ir visoje $alyje, ar galima dél to keikti namy valdybos elektrikg — neva uz
neatsakingumg ar girtuokliavimg. Galimas daiktas, musy elektrikas iSties yra beviltiSkas
alkoholikas, taciau akivaizdu, kad jis nesugebéty iSjungti elektros visam pasauliui. Vadinasi,
reikia ieskoti tikryjy krizés priezas¢iy. Antraip tariami aiskintojai eilinj kartg mums ant ausy

kabins makaronus.
Ka mes Zinome apie dabarting krizg?

e Pinigai (likvidumas) i$nyko visur.
¢ Pirmiausia tai atsitiko toli grazu ne ,,totalitarinio rezimo* valdomoje Rusijoje, o
visis$kai demokratiSkoje Amerikoje.

¢ Biitent i§ JAV 2008 metais kriz¢é tarsi cunamis émé plisti po visg pasaulj.

Atsirito ji ir iki Rusijos. Biitent atsirito, o ne gimé miisy gimtojoje Zeméje. Vadinasi,
pretenzijas dél krizés atsiradimo deréty reiksti Baltiesiems rimams, o ne Kremliui. Bet kuo
¢ia détos JAV, jei mes gyvename Rusijoje! Todél ir pretenzijas reiSkiame Rusijos, o ne JAV

valdziai...

Per pastarajj pusmetj, siekiant paaiSkinti tai, kas vyksta, prigalvota daugybé nuosekliy ir
logisky teorijy. Visy jy nenagrinésime, pasirinksime tik pacias juokingiausias. Pasirodo, dél
visko kalta pasitikéjimo krize. Taip ir sakoma: ,,Likvidumo stoka atsirado dél to, kad

«! Kas protingesnis, tas kalba apie

susiformavo pasitikéjimo tarp finansiniy institucijy krize.
pasitikéjimo tarp banky ir bendroviy krize, kas kvailesnis, tas iSple¢ia termino ribas. Atseit
gyventojai ir verslas nepasitiki Rusijos valdzia, i§ ¢ia ir visos bédos. O kai i8rinks iSties visos

liaudies, visai liaudziai atsakingg vyriausybe, krizé iSkart nugrims | Leta®.

® http://finam.ru/analysis/conf00001001C0/default.asp
® http://www.vedomosti.ru/newsline/index.shtml?2008/07/28/629946
" http://smi2.ru//fined/c63775/

8 Ta proga norisi priminti, kad ,,atsakingos ministerijos “ reikalauta dar i§ Nikolajaus Romanovo. Ir reikalautojai
pasieké savo — tokia vyriausybeé j&jo j istorija kaip Laikinoji vyriausybé. Vaikinai is Sios vyriausybeés j Gineso
rekordy knyga nepateko, nors jie pasieké neabejoting rekorda: per 242 dienas (8 ménesius) Kerenskis ir jo
komanda sugebéjo greitai ir veiksmingai sugriauti milziniska imperija. Antroji vieta Siame gédingame reitinge
teisétai priklauso M. S. Gorbaciovui. Kad pasiekty analogiska rezultatg, jam prireiké 2400 dieny. Detaliau apie
»atsakingos ministerijos* veiklag 1917 m. skaitykite: Cmapuxose H. Pasragka ,,pycckoii peBomorun. M.: Oxcmo-

SAy3za, 2009.



Aisku kaip dieng, pasitikéjimas finansiniuose reikaluose — labai svarbus dalykas. Be jo néra
nei kredito, nei atidéjimy, nei lengvatiniy procenty. Bet piniginiuose reikaluose yra dar vienas
dalykas, be kurio tikrai neiSsiversi. Tai patys pinigai. Jeigu jy néra, tai pasitikek vienas kitu,
kiek nori, mylék savo artimg ir tolimg, Kiek nori, bet duoti kredito savo numylétiniams nickaip
nepavyks. Cia kaip su benzinu: jei bake jo yra, tai neabejotinai reiskia tikimybe, jog
automobilis kur nors nuvaziuos. Bet jei néra paties automobilio, tai jiisy sukauptas degaly
kiekis neturi jokios reik§més. Jiis niekur nevaziuosite tol, kol nejsigysite pacios transporto
priemonés. Kai néra pinigy, néra likvidumo, jiisy ekonomika negalés veikti. Ilgai ir bergzdziai
ginCysimés dél dabartinés krizés priezasciy, kol neissiaiskinsime vieno dalyko. Jei istiko
bulviy likvidumo krizé, reikia ieSkoti priezasties, kodél neuzderéjo bulvés. Tiesiog iSeiti |
placiuosius laukus ir i$siaiskinti, kokia neganda — nattirali ar dirbtinai sukelta — sukélé Siy
Sakniagumbiy stoka. Jei norime iSsiaisSkinti, kod¢l visuotinai iSnyko pinigai, turime nukreipti

zvilgsni ten, kur jie iSvysta dienos Sviesa.
Kurgi yra tie ,,]Jaukai®, kuriuose ,,noksta* dabartiniai pinigai?

Be jokiy abejoniy — Jungtinése Amerikos Valstijose.

2.

Apie akcijas, hipoteka ir bankus. Sveiki atvyke i absurdo karalyste



Kas nesusimasto apie tolimos ateities sunkumus, tas biitinai sulaukia nemalonumy jau rytoj.
Konfucijus

Pinigai tarsi méslas: jeigu jy neiSkratysi, turési mazai naudos.

Frensis Bekonas

Kiekvienam zmogui gerai Zinoma viena pinigy ypatybé — iSnykti lengvai ir greitai. Tarsi
smélio smiltelés tarp pirSty, tarsi vanduo pro récio dugng — daug graziy metafory galima
sugalvoti, kad apibiidintum banaly vyksma — pinigy judéjima i$ vienos kiSenés j kita. Bet
tegul tuo uZsiima poetai ir prozininkai, o mus domina kas kita: 1¢8y pertekliaus ar stokos
ekonomikoje priezastys. Juk niekas neslepia fakto, kad butent pinigai yra globaliy
ekonomikos problemy atsiradimo priezastis. Taip ir sakoma: pasauliné finansy krizé. Taciau
Sioje vietoje tiesa apie krize ir baigiasi. Nes ir toliau reikéty kalbéti apie jos priezastis.
Zvelgiant j televizoriaus ekrang, lengvai galima susidaryti tokj jspadj — visas pasaulis vienu
metu iSsikrauste i$ proto. Dar prie§ metus viskas buvo gerai. Na, gal ne visai gerai, bet bent
jau neblogai. Ir staiga, tarsi sniego lavina ant galvos, kriz¢, visy indeksy kritimas, bankrotai.
Zmonés jaudinasi, nori suprasti priezastis. Ir $tai tarsi ant 1eékstutés jiems pateikiamas

atsakymas: finansing kriz¢ sukélé hipotekos krizé Jungtinése Amerikos Valstijose.

Kas tai yra — hipoteka? Tai galimybé gauti gyvenamajj plota uz kredita. Bankas apmoka
biisto kaing, o jo gyventojas prisiima jsipareigojimg graZinti skolg su procentais per deSimt,
dvidesimt penkis ar net daugiau mety. Vakaruose hipotekiniai kreditai paplito jau seniai, dar
tais laikais, kai Taryby Sajungoje méginta kurti socializma. [domu tai, kad panasios
hipotekineés krizés Taryby Sajungoje niekuomet nebuvo. Pagal analitiky versija daugybeé
amerikieciy staiga ir visi kartu prarado galimybg teséti savo finansinius jsipareigojimus
bankams. Tada bankai pasiémé sau skolininky namus ir pateiké juos parduoti. Bet irgi
kazkodél visi vienu metu. Tai reiskia, kad namukai buvo pardavinéjami, bet jy beveik niekas
nepirko. Ir tai savo ruoZtu tur¢jo dvejopy padariniy. Pirmiausia nukrito nekilnojamojo turto
kainos, o antra, nesugeb¢jusios realizuoti skolininky turto hipotekos agentiiros i§ pradziy

pacios tapo skolininkémis, o véliau ir subankrutavo.

Kodél daugybé amerikieciy vienu metu tapo nemokiis? Gal jie tapo bedarbiais dél staiga
padidéjusio nedarbo? Gal jy santaupos ,,sudegé* bankrutavusiame banke? Toli grazu, visi Sie
neigiami dalykai — didéjantis nedarbas, mazéjancios pajamos, bankrotai — yra ne krizés
priezastys, o tik jos padariniai. O mus jtikingja, kad priezastis yra hipotekos krizé arba,

paprasc¢iau kalbant, kad skolininkai urmu nustojo vykdyti savo isipareigojimus.



Visa tai ne priezastys, o prasidéjusios krizés padariniai, bet mums viskas aiskinama
atvirksciai — pateikiami padariniai vietoj priezasties.

I§ pradziy turi atsirasti ekonomikos problemy, kurios sukelty problemy Zzmoniy piniginése,
ir tik tada hipoteka galéty susvyruoti. Argi gali bati atvirks$¢iai — viskas gerai, jokio nedarbo

didéjimo, jokio banky bankroto, o hipoteka smunka j gily minusg?

Taigi mes suprantame, kad padarinys negali atsirasti anks¢iau uz priezastj. Vadinasi, tikroji
hipotekos krizes priezastis yra anaiptol ne staigus Amerikos pilie¢iy gyvenimo lygio kritimas,

sutrukdes jiems mokéti skolas uz busta.
Tad kas vyksta 18 tikryjy?

Idomiausia tai, kad tikraja priezastj nurodo ziniasklaida. Ir nurodo taip daznai, kad mes jau
nepajégiame suvokti, kokia ji fantasmagoriska. Vienos interneto svetainés versijoje ji skamba
taip: ,,Eksperty nuomone, biitent dideliy niekuo nepadengty kredity davimas didzigja dalimi
lémé gyvenamyjy biisty kreditavimo krizq“g. Laikrasciai ir Zurnalai taip pat nebuvo
originaliis. Visur tas pats: kreditoriai dalijo kreditus abejotinos reputacijos skolininkams, ir

dabar Sie nebegali apmokéti kredity.

Bet ar taip gali biiti? Bankas, dalijantis pinigus bet kam, ilgai netemps. Jo laukia
neiSvengiamas bankrotas. Kaip ir hipotekos agenttiros, bet kam duodancios kredita namui
pirkti. Mus nori jtikinti, kad Amerikos bankininkai ir finansininkai vos ne visi staiga émé
dalyti kruvinu prakaitu uzdirbtus pinigélius visiems to uZsimaniusiems, nekreipdami démesio
] tokias nereikSmingas smulkmenas kaip skolininko pajamos, kitas turtas, galjs tapti uZstatu.
Kitais Zodziais tariant, jie elgési tarsi lengvabtidés paneles, o ne kaip didZiai patyrg

kapitalizmo rykliai?
Juokingiausia, kad visa tai — gryna tiesa.

Visy garbinami Amerikos bankai masiskai visur iSdarinéjo tokius dalykus, uz kuriuos bet
koks Zzmogus gauty pylos nuo savo vyro ar zmonos. Pinigai uzdirbami sunkiu darbu, kaip
sakoma, krauju ir prakaitu — §ig tiesg tévai stengiasi jteigti kiekvienam savo vaikui. Su jais
privalu elgtis apdairiai. Argi galima dalyti juos bet kokiam prasytojui, jauciant, kad yra
tikimybé jy niekados neatgauti? Kiekvienas Zmogus bent karta gyvenime skolina. Juk taip?
ISmintingas zmogus skolina stambig sumg tiktai tam, kg gerai pazjsta. Labai gerai pazjsta.
Niekas neskolina pinigy laiptinés kaimynui ar net bendradarbiui, jei kyla bent menkiausiy

abejoniy dél to, ar jis grazins skola. Ir tokia elgsena teisinga, jg diktuoja sveikas protas.

% http:/news.mail.ru/economics/1451078



JAV viskas atvirks¢iai. Kaip ir ,,likvidumo* atveju, buvo sukurti grazis terminai, skirti
uzmaskuoti keistus finansininky veiksmus, kurie galéty kelti nepatogius klausimus. Siais

zodziais nuo pasalinio stebétojo zvilgsnio slepiami nejtikétini dalykai.

Pasirodo, Amerikoje hipotekos kreditus galéjo gauti ir tokios personos, kurios pagal sveika
protg ir ekonomikos realijas niekada neturéjo jy gauti. VisiSkai nesudétinga nupiesti tokio
vargso skolininko portreta: 70 mety bedarbis, turto neturi, uztat turi sveikatos problemy.
Hipotekos kreditg jis ima 25 metams. Aisku, a$ supaprastinu, bet labai nedaug. Juk, duodami
jam pinigus, Amerikos bankininkai pazeidinéjo paciy nusistatytus kreditavimo reikalavimus.
Tokie pilie¢iai Amerikoje negali gauti jprasto hipotekos kredito. Tai reiskia, kad joks sveiko
proto zmogus nepaskolins tokiam individui né sudilusio skatiko, o bet koks bankas,
pasitikintis savo galva ir savo saugos tarnyba, mandagiai atsisakys teikti kredita. Taip JAV
anksciau ir buvo. Be to, tokiam skolininkui atsakydavo ne tik dél solidaus amziaus ar
sveikatos biiklés. Biidavo atsizvelgiama j kitus gana svarbius veiksnius: ar netolimoje
praeityje tokie skolininkai nebuvo pradelse grazinti kredito jmoky, ar dél jy néra priimta
teismo sprendimy, ar jiems neskirtos sankcijos uz uzstatytg turtg, ar jie néra praéj¢ bankroto
procediiros. | visa tai biidavo atsizvelgiama, ir abejoniy keliantiems subjektams paprasciausiai

atsisakydavo duoti kredita.

Ir staiga — nustojo atsisakinéti. Nei is Sio, nei is to bankininkai émé dalyti pinigus praktiskai
kiekvienam to panoréjusiam. Be to, nemenkas sumas — juk kalbama apie nekilnojamojo turto
pirkima. Tokiems skolininkams, kaip musy apibendrintai apraSytas pagyvengs ir sergantis
kredito gavéjas, net buvo sugalvotas specialus terminas — nestandartinio kreditavimo rinka
(subprime market). Buvo pamirstos visos priezastys, dél kuriy ,,nestandartiniams
skolininkams* (subprime borrowers) anksciau budavo atsisakoma skolinti. Nekreipta démesio
ir  tokj akivaizdy fakta, kad nestandartiniai kreditai yra labai rizikingi paciam kreditoriui. Jei

imsi bet kam dalyti dideles sumas, tai labai lengvai ir pats gali patirti bankrota.

Amerikieciy hipotekos rinkoje nuo 2001 mety émé suktis keista karuselé. Jau 2002 metais
nestandartiniai kreditai sudaré 6 procentus nuo visy iSduoty kredity apimties, o 2006 metais —
net 20 procentqlo. Dar 20 procenty sudaré vadinamieji alternatyvieji kreditai Alt-A'. Kas tai
yra? Tai tokie atvejai, kai skolininkas turéjo Svarig kreditavimo istorija (visada grazindavo
bankui pasiskolintus pinigus), bet dabar negali patvirtinti savo pajamy. Rezultatas

pritrenkiantis — 40 procenty, tai yra beveik pusé suteikty kredity buvo ,,su kvapeliu®.

Y Ppuncnen A. Dnoxa notpsicenmii. M., Anmuna Busuec Byke, 2008. C. 232.
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O likusieji? Jie buvo ne kg geresni. Ir ko tik neprigalvojo amerikie¢iy bankai, kad kuo
daugiau pinigy iSdalyty nezinia kam. Vieni bankai sitlé kreditus su kintanciais, kas metai
koreguojamais paskolos procentais. Savaime suprantama, i§ pradziy tie procentai biidavo
juokingai mazi. Kiti bankai reklamuodavo kreditus, kai pirmosios jmokos uz bustg badavo
nukeliamos j ateitj. Nereikalauta pirmojo mokéjimo, nereikéjo né uzstato. Buvo sudaromos
tokios salygos, jog net tie amerikieciai, kurie né neketino pirkti biisto, manydami, kad tai
jiems ne pagal kiSeng, émé keisti poziiir]. Stengdamiesi vienu ypu pagerinti gyvenamuo0sius
bustus, kreditus pradéjo imti visi. Padariniy neteko ilgai laukti — 2001-2005 metais émé
sparciai didéti nekilnojamojo turto kainos. Per tg patj laikg dvigubai padidéjo namy statybos
apimtys (palyginti su 1990-1995 mety laikotarpiu), padidéjo statybiniy medziagy, baldy ir

visko, ko reikia namams jrengti, paklausa.

Apsukriems amerikie¢iams atsirado nauja galimybé¢ daryti pinigus i8 nieko. Schema labai
paprasta. Paémus kredita namuli, kuris kainavo, tarkim, 100 tukstan¢iy doleriy, pirkti, buvo
galima ramiai palaukti pora meteliy, praktiskai nieko nemokéti uz kredita, o po to paimti
nauja kredita. Tik namo verté dél staigaus kainy kilimo jau padidéjo iki 200 tiikstanciy
doleriy. Taigi grazinus sengji kreditg ir uz ji sumokejus nedidelius procentus, grynasis
uzdarbis sudarydavo beveik 100 tikstanciy doleriy. Neblogai, ar ne tiesa? Susigaudg, kokia
situacija, daugelis pradéjo imti kreditus vien spekuliaciniais sumetimais, o tai savo ruoztu dar
labiau pakélé gyvenamojo biisto kainas. Biisto rinka émé augti pasélusiais tempais (keliomis

deSimtimis procenty per metus).

D¢l tokio bumo nestandartinj kreditavima vis placiau imta taikyti ,,investiciniais tikslais*.
Tai reiSkia, kad suteiktus kreditus, sutartis su skolininkais, biisimus procentus bankai ir
hipotekos bendrovés émé pardavinéti investuotojams. Papras¢iau kalbant — savieji saviems.

Absurdo teatras prazydo rySkiausiomis spalvomis.

Zmoneés, kurie neturéjo pinigy, émé kreditus, kuriuos jiems teike pinigy neturincios

organizacijos, pacios skolinancios lésas, kad galéty dalyti jas bet kam!

Visa armija jvairiy organizacijy darbuotojy labai aktyviai dalijo tarp saves nesumedzioto
lokio kailj, nekvarSindami sau galvos dél to, kad tas lokys apskritai neegzistuoja. Viena skola
gimdé kita, visur, kur bepazvelgtum, buvo vien skolos. Zitrint i3 3alies, skolos atrodé kaip
visiSkai patikimi vertybiniai popieriai. IS esmeés prekyba skolomis taip pat jgijo tikra
pramoninj mastg. Hipotekos obligacijos ir paskolos buvo pardavin¢jamos pagal tokig schema:
kredito negrazinimo rizikos laipsnj vertino reitingavimo agentiiros, nuo to vertinimo rezultaty
priklause, koks ,,Sviezumo* laipsnis bus suteiktas vertybiniams popieriams. Auksc¢iausios ir

pirmosios risies popieriai biidavo parduodami brangiai, jie greitai rasdavo pirkéjy. Bet ir



antrartiSiai produktai, ,,erSketas su kvapeliu®, taip pat turéjo paklausg. Tokiy rizikingy
hipotekiniy sutarciy ,,paketo* kaina buvo gana Zema ir todél rasdavo pirkéja. Rezultatas —
patenkinti visi. Bankas atsikraté sutar¢iy su privaciais asmenimis, uz tai gavo pinigy i$
investuotojy ir vel gal¢jo sukti tg pacig karuselg iS naujo. Investuotojai jdéjo savo pinigus ir
lauké pelno, o nepatikimieji klientai vél galéjo prasyti kredity. Situacijos komiskumag
paryskina tai, kad investuotojai, 0, kalbant paprasciau, spekuliantai, pigiai nusipirke
»antrarisiy“ hipotekiniy jsipareigojimy, vél ,,mokslingai®, tai yra remdamiesi reitingavimo
agentiiry vertinimais, skirsté juos pagal rtiSis. Taciau dabar pavadinimas ,,auks$c¢iausia rusis*

(patikimumo reitingas) reiSké jau ne patj geriausia, o tik geriausig i$ blogyjy.

Visa tai tgsési 67 metus! JAV ekonomika augo, BVP didéjo, ir visi buvo patenkinti.
Daugybé zmoniy ne tik turéjo uzsiémima, bet ir nemenkai uzdirbdavo, absoliuciai nieko
negamindami. Visa §i skoly piramidé laikési tik dél nekilnojamojo turto kainos didéjimo.
Biitent tai teiké galimybiy i hipotekos rinka pritraukti vis naujy zaidéjy, turiniy naujy
finansiniy istekliy.

Bankai, rimtos, solidzios organizacijos, turin¢ios ilgamete, o kai kurios ir ilgaamzg istorija,
pradéjo losti ta patj azartinj lo§ima. Jis vadinosi ,,atiduok pirmam pasitaikiusiajam kuo
daugiau savo pinigy““. LoSimo padarinys — uzkimstos amerikieciy pasto dézutés. Tik jas
uzkims$o ne reklaminiai artimiausiy prekybos centry katalogai, o storiausi vokai, kuriuose
buvo sutartys su banky organizacijomis. Kiekviename voke buvo ir kreditiné kortelé. Norint
ja aktyvinti, nereikéjo prisiimti jokiy jsipareigojimy. Tereikéjo ja paimti ir pradéti
atsiskaitinéti, ir nuo tada jsigaliodavo sutartis su banku. IS esmés pastu buvo siuntin¢jami kuo
tikriausi pinigai, siuntinéjami neapgalvotai, masiSkai, pirmam pasitaikiusiajam. Ar teko kg
nors panasaus regéti per visa zmonijos istorijag? Vienas mano pazjstamas, gyvengs JAV,
pasakojo apie naujai atsiradusia, anksc¢iau negirdéta problema: zirklémis karpyti pastu
atkeliavusias kreditines korteles, kad, neduok Dieve, kas nors 1§ Seimos nariy nesumanyty
jomis pasinaudoti. Si absurdo karalysté pasieké ir Rusija: vienas bankas ,,pirmeivis“ taip pat
éme siuntinéti kreditines korteles pastu. Bet, dékui Dievui, miisy masty su amerikietiSkais net

néra ko lyginti.

Tokio ,,aktyvumo pastu‘ rezultatai désningi: pagal kreditines korteles susidariusiy skoly
masiskas negrgzinimas. JAV FRS (Federalinés rezervy sistemos) duomenimis amerikie¢iy
bendra ,,plastikiné skola“ buvo 950 milijardy doleriqlz. Tai milziniska suma, ir ji dar didés,

nes stringant tarpusavio atsiskaitymams didéja procentai pagal overdrafta — kredito pervirsiy,

12 http:/www.expert-fin.ru/news/kreditnye_karty _mogut_usugubit_mirovoj_krizis/



o tai savo ruoztu vel didina nemokuma. Agentiiros ,,Midis“ (Moody’s)™* duomenimis,
kreditinémis kortelémis iSduoty ir negrazinty kredity dalis nuo 2007 mety rugpjacio iki 2008
rugpjucio iSaugo nuo 4,61 procento iki 6,82 procenty, t. y. kredity negrazinimo tempas per
metus iSaugo 48 procentais. Jei nedarbas didés, tai paskoly, gauty kreditinémis kortelémis,

nuraSymai gali pasiekti ,,iSties istorinj mastq““.

N¢é vienas analitikas nepradéjo skambinti pavojaus varpais, né¢ vienas ekonomistas
neaiskino bankininkams, kokie pragaistingi jy poelgiai. Nejaugi visi jie beviltiski idiotai ir
nesuprato kiekvienam sveiko proto zmogui akivaizdZzios tiesos — visa tai negaléjo baigtis
laimingai? Nejaugi Amerikos bankininkai nesuprato to, kas akivaizdu ir man, ir jums? Viska
jie suprato. Bet jie pasitikéjo tokiu gelbéjimosi ratu, viena mintimi, kuri slopino nervinj

drebulj. Jei atsitikty kokia nelaimé, — visada galima paimti kitg kredita.

Atminkime vieng labai svarby dalyka: pagrindiné hipotekos ir kreditiniy korteliy
bakchanalijy priezastis — pigus ir lengvas kredito gavimas. Ir svarbiausia, ne tiek

fiziniams asmenims, kiek hipotekos ir kredito organizacijoms.

Suvoke amerikie¢iy hipotekos darbuotojy vaikisko neriipestingumo priezastis, mes taip pat
lengvai suprasime ir amerikie¢iy birzos zaidéjy keistg infantiluma. Juk abiem atvejais
priezastis ta pati. Bet i§ pradziy pabandykime i$siaiskinti, kas tai yra akcija. Tai vertybinis
popierius, rodantis, jog jos savininkas jmokéjo 1é8y j akcing bendrove ar jmong ir jgijo teise
dividendy pavidalu gauti dalj akcinés bendrovés (jmonés) pelno. Tokj apibrézimg galite
perskaityti vadovéliuose. Akcija tokia buvo kapitalizmo ausroje. Logika labai paprasta:
verslui reikia 1é8y. Jas teikdavo investuotojas ir uz tai gaudavo jmongje savo dalj, kurig
iSreisSké akcijy kiekis. Tuomet svarbiausias motyvas investuoti j akcijas buvo pajamos, kurias
jos teiké savininkui, — dividendai. IS esmés kazkas protingas ir iSradingas, sugalvoje¢s akcijas
ir akcinj kapitalg, rado alternatyva jnasui | banka. Idedi pinigus — gyveni i§ dividendy, kurie
XVII ir XIX amziuje, audringai vystantis kapitalizmui, galéjo biiti kur kas naudingesni negu
procentai, gaunami jdéjus 1¢Sas ] bankg. Imonei tokia schema taip pat buvo patogi: leisdamas

ir parduodamas savo akcijas, verslo savininkas pritraukdavo plétrai batiny 1éSy. Jei reikalai

13 Sios analitinés agentiiros pavadinimas rusy kalba labai iskalbingas — ,,Midis*. (Iskalbingumas ¢ia grindZiamas
fonetinémis asociacijomis su nenorminiu rusy kalbos keiksmazodziu ,,mymak®, kuris j lietuviy kalba apytikriai
verstinas kaip ,,piktavalis nevykelis“ — Vertéjo pastaba.) Biitent Sios agentiiros vaikinukai vertino hipotekos
vertybiniy popieriy ,.§viezuma*. Jie ir jy kolegos vertino akcijy, banky, investiciniy fondy ir kity finansiniy
organizacijy patikimumo laipsnj. Visi finansy rinkos zaidéjai investavo pinigus j pacius patikimiausius

produktus, atsizvelgdami j analitiky rekomendacijas. Ir subankrutavo.

¥ http:/www.expert-fin-ru/news/kreditnye_karty _mogut_usugubit_mirovoj_krizis/



Klostosi prastai, dividendus galima sumazinti, o gal net ir visai nemokéti. Paémus kreditg i$
banko sutarto procento mokéjimas bty privalomas, todél akcijy leidimas viliojo vis daugiau

bendroviy.

Pirmieji birzg sugalvojo ir atidaré apsukriis prekybininkai olandai. Pirmoji nuolat veikianti
birza atsirado 1406 metais Olandijoje Briugés mieste prie garbingojo pono Van der Burso
namy. Ant namo fasado buvo nupiestas herbas — trys piniginés, kurios lotyniskai buvo
vadinamos ,,bursa®. I§ ¢ia ir yra kiles vietos, kurioje Zzmonés ,keité* savo pinigus j dalj
svetimoje jmon¢je, pavadinimas. Rusijoje, Peterburge pirmaja birza 1703 metais organizavo
Petras I, Rusijoje aistringai dieges ne tik gyvybiskai svarby laivy statybos verslg ir naujausias
karines technologijas, bet ir kai kuriuos zalingus iSradimus, pavyzdziui, rikyma. Teisybés
deélei reikia pabrézti, kad pirmosios birzos buvo anaiptol ne fondy (kaip mes Siandien
suprantame tg zodj), o grei¢iau urmo, ir prekiauta jose ne abstrakc¢iais popieriais, o visiskai
konkreciais prieskoniais, kanapémis ir audiniais. Tik ne uz grynuosius ir nedideliais kiekiais,
o0 per birzos tarpininkus, urmu, pagal pavyzdzius. Pirmgja fondy birza laikoma 1608 metais

organizuota Amsterdamo birza.

Kodél ten? Todél, kad biitent Olandija, i$sivadavusi i§ Ispanijos priespaudos, tuo laikotarpiu
buvo svarbiausia prekybos valstybé. Tuomet ten sukosi didieji pasaulio pinigai. Tiesa sakant,
pagal pagrindinés fondy rinkos buvimo vieta mes galime nustatyti, kokia valstyb¢ kiekvienu
konkreciu istorijos laikotarpiu dominavo pasaulio arenoje. Po angly kary su olandais
pirmenybés laurus i§ olandy atémé anglai. Bet ir Siandien, — kur yra pagrindinés pasaulio
birzos? Turtingoje ramioje Sveicarijoje? Izraelyje, kuris, konspirology nuomone, apgavo ir
apraizge visa pasaulj? Ne, — Londone ir Niujorke®™. Ir mums iSkart darosi aisku, kad pasaulio

arenoje dominuoja anaiptol ne Alpiy gyventojai ir ne Zydai, o anglosaksy Saliy atstovai'®,

Neatmenamais laikais ParyZiaus ir Londono rentininkai gyveno i§ procenty — dividendy nuo
turimy akcijy. Perduodavo akcijas kaip palikima, uzrasydavo vaikams. Turéti stipriy
bendroviy akcijy reiské socig biitj ir uztikrintas pajamas. O dabar pasakykite, ar jis paZjstate

bent vieng Siuolaikinj rentininkg, gyvenantj i§ dividendy. Bent as§ nepaZzjstu né vieno. O

1> Niujorke fondy birza jsteigta 1792 metais. Londone — 1801 metais. Atrodyty, anglai vélokai susizgribo perimti
pasauling patirtj. Bet ne, 1801 metai — tai oficiali jsteigimo data, o iki tol Londono birza funkcionavo kaip

Karaliskoji. Pastaroji buvo atidaryta dar 1570 metais — tuo metu ji buvo urmo birza.

18 Norétysi priminti, kad rusy carai, ripindamiesi Rusijos plétra, visiskai neprotegavo ,,uZsienio investicijy*,
kurios i§ tiesy yra kuo gryniausia spekuliacija, neduodanti jokios naudos Salies ekonomikai. Todél pirmas fondy
skyrius Peterburgo birzoje buvo sukurtas tik 1901 metais (!), o grynyjy fondy birzy Rusijoje iki revoliucijos

apskritai nebuvo. Ir tai ne atsilikimo poZzymis, o papras¢iausiai sveika nuovoka.



loSian¢iy birzoje tarp mano pazjstamy pasitaiko. Ir reikalas ne tas, kad kapitalas, su kuriuo jie
atéjo 1 birza, mazas, ir i§ jo procenty nejmanoma iSgyventi. Reikalas tas, kad per

praéjusiuosius Simtmecius i§ esmés pasikeité akcijy prasmé. Tiksliau sakant, ja pakeité.

Ka turime galvoje? Zmogui, bent kiek i§manan¢iam aritmetika, turi bati aiku, kad bet
kokios firmos akcijy suma turi buti lygi 100 procenty. Tai reiskia, kad visos bendrovés, t. y.
visy jos aktyvy (gamykly, baldy, zaliavy, pagaminty prekiy) kaina turi bati lygi jos akcijy
kainai. Pirminé akcionavimo logika buvo biitent tokia: jdéj¢s dolerj j bendrove, investuotojas
jgydavo teis¢ | bendrovés turto dalj, lygig vienam doleriui. Jei firma tikininkaudavo prastai,
visy aktyvy verté sumazédavo, vadinasi, ir jdétas doleris tekainuodavo, tarkim, 70 centy. O jei
verslas biidavo sékmingas, tai 1 doleris virsdavo, tarkim, 1,5 dolerio... Bet visuomet biidavo
paisoma gelezinés taisyklés: akcijos verte tiesiogiai susieta su realia ekonomika. Tiksliau
sakant, su konkrecios bendrovés realia ekonomine padétimi. Jei bendrové sékmingai plétojosi,

did¢jo jos aktyvy verté, augo dividendai, did¢jo ir paciy akceijy verté. Ir atvirkSciai.

Atrodyty — kas gi pasikeité? Ogi pasikeité viskas. Siandien praktiskai né vienas birzos
loséjas neperka akcijy dél to, kad i$ jy gauty dividendy. Visi pirkimai birzoje atliekami turint
vienintelj tiksla — perparduoti akcijas, tikintis gauti pelno i§ akcijos kurso padidéjimo. Ant
akcijos pazymeéta kaina téra jos nominali kaina, ji gali buti lygi 10 rubliy, bet jums teks pirkti
jauz 100 rubliy. Pirkinys bus pelningas, jei prognozuojama, kad akcijos kursas, tai yra kaina,
uz kurig jg bus galima parduoti rytoj, sudarys jau 110 rubliy. Bitent taip birza ir veikia.
Paprastesnio principo né nesugalvosi: pigiai nupirkti, brangiai parduoti. Ir taip daugel; karty.
Per ménesj, per metus, net ir per vieng dieng. Po kiekvieno sekmingo pardavimo gaunamas
pelnas, po nevykusios operacijos patiriamas nuostolis. Kaip sakoma viename priezodyje,
pinigai birzoje ne uzdirbami, 0 tiesiog pereina kitam $eimininkui. Sioje begalinéje ,,pirk —
parduok® grandingje nebeliko vietos dividendy liikes¢iui. Dividendai jau yra ne pirminis
veiksnys, kaip anks€iau, o antrinis. Tiesiog prie§ dividendy iSmokéjima akcijy kursas padidéja
proporcingai tikétinai dividendy sumai. Pra¢jus dividendy mokéjimo laikui, kursas vel
sumazgja.

Svarbu turéti galvoje, kad bet kokios bendrovés iSmokami dividendai visi§kai
nepriklauso nuo jos akcijuy kurso! Dividendai mokami i pelno, kuris yra firmos veiklos
finansinis rezultatas, ir jie né kiek nepriklauso nuo padidéjusio akcijy kotiravimo. Siandien
svarbiausia — pacios akcijos kainos didéjimas arba kritimas, o ne pelnas, kurj ji uzdirba. Jei
dividendai yra ne svarbiausias dalykas, atitinkamai trumpéja ir akcijos buvimo pas vieng

Seimininkg laikas: XIX amziuje tai buvo deSimtmeciai, XX amziaus viduryje — metai,



pabaigoje — tik ménesiai, o Siandien — savaités ar net dienos. Dar truputis, ir skai¢iuosime jau

valandas ar minutes.

Na ir kas, pasakys kritikas. Sistema gal kiek ir pakito, ta¢iau principas liko tas pats.
Sé¢kmingai veikiancios jmonés akcijy kursas auga, nevykéliy — krinta. Ne, pasikeité ne tik
sistema, pasikeité ir akcijy vertés nustatymo principas. Siandien net ir arSiausias laisvosios
rinkos Salininkas neisdrjs pasakyti, kad imonés akcijy vertés suma yra lygi jos aktyvy vertei.
Todél, kad akcijy kursas gali labai svyruoti, ir, pavyzdziui, tokiy giganty kaip ,,Gazpromas®,
i8leidusiy nesuskaiciuojamg gausybe Siy vertybiniy popieriy, net ir menkiausias kurso
susvyravimas reiskia milijonais ar net milijardais pakitusig galuting bendrovés verte. O juk
pati bendrové nepasikeité né per nago juodyma. Dujos pumpuojamos, bokstai tebestovi,
vamzdynai niekur nedingo. Be dujy Europa susals, vadinasi, ir realizacija garantuota. O
»Gazpromo* akcijy kursas gali nukristi, ir gana daznai krinta. Po to did¢ja, o véliau vel krenta.
Bet dé¢l siy svyravimy realioje ekonomikoje nejvyksta jokiy pokyc€iy. Dabartinio prekybos
akcijomis varianto absurdiSkumas labiausiai iSrySkéja nestabilumo ir kriziy dienomis. Tuomet
akcijy kaina Sokcioja tarsi kiskis, sprukdamas nuo skaliky — per vieng dieng nukrenta ir vél
pakyla 1015 procenty. Savaime suprantama, kad, tarkim, ,,Siemens* arba ,,General Electric*

finansiné padétis niekaip negali tiek pablogéti arba tiek pageréti.

Kad tokia keista situacija miisy nestebinty, iSgalvotas jmantrus Zodelis — kapitalizacija. Jis
reiSkia bendroves verte, iSreikSta visy jos akcijy vertés aritmetinés sumos pavidalu. Taip ir

sakoma: ,,Gazpromo* kapitalizacija iSaugo, ,,Gazpromo* kapitalizacija nukrito.

Bet tai nereiskia, kad bendrovés veikloje kas nors pageréjo ar pablogéjo. Ne, tai reiskia tik
tai, kad bendroji akcijy verté Sokteléjo j virsy arba nusirito Zemyn. Su realia jmonés padétimi

tai visiskai nesusije.

Kartais per vieng dieng jmonés kapitalizacija sumazéja arba padidéja 30 procenty, bet juk
jos fabriky ateiviai i$ kity planety nesusprogdino, parazitai nesugrauzé, mazi zali Zzmogeliukai
nepradéjo nemokamai darbuotis biuruose ir fabriky cechuose. Kaip tik todél rimti dédes,
sukdami galvas, pirkti ar nepirkti kokio nors verslo, taip ir sako: ,,X bendrovés kapitalizacija

yra tokia ir tokia, bet i§ tiesy ji verta visai kity pinigy“.

Tokia padétis imanoma tik visiskai ,,atriSus® akcijas nuo realios imonés veiklos. Akcija tapo
,,daiktu sau®, ir tik labai maza dalimi ji atspindi realig padétj. Batent todél mes nuolat regime
absurdiska situacijg: amerikieciy investiciniy banky, kuriy turtas yra tik kédés, kompiuteriai ir
sekretorés, akcijy kaina gali didéti, o ,,Rusijos naftos* ar ,,Lukoilo®, iSgaunanciy tai, i§ ko

viskas gaminama, akcijos gali kristi!



Akcijy, kurios yra tik spekuliacijy objektas, Siandieniné padétis beveik yra tokios pat
keistos hipotekos situacijos veidrodinis atspindis. Tai mums jau pazjstamas absurdo teatras,
pasaulyje vadinamas ,,rinkos ekonomika®. Ko reikia, kad birza ir hipoteka sékmingai veikty?
Tik dviejy dalyky — Zaidéjy ir pinigy. Pinigai visada yra pirminis dalykas. Pelno, kaip sako
,,burzuaziniai‘ ekonomistai, arba pralobimo, kaip sako marksistai, siekis — jgimta kapitalizmo
savybé. Visa Sios santvarkos filosofija grindziama tokiu principu: kg nors padaryti, sugalvoti,
atvezti ir parduoti brangiau negu tai kainavo paciam. Gaunamas pelnas. Bet daryti kg nors
realaus visada sudétingiau negu nieko nedaryti. Todél ir buvo sugalvota birza. Nebttina leistis
] tolimas uzjurio keliones, galima pabandyti padidinti savo kapitalg vietoje. Akcijos — Viso

labo papildomas spekuliavimo jrankis ir nieko daugiau.

Taciau §i knyga skirta anaiptol ne ,,zvériskai kapitalizmo prigim¢iai® demaskuoti. Ji skirta
visai kitam dalykui — krizei ir jos organizavimo biidams. Baigdamas akcijy tema uzduosiu
Jums vieng klausima. Jsivaizduokite situacija: vienas jiisy pazjstamas, nelabai artimas, atéjo
paprasyti paskolinti pinigy savo parduotuvés plétrai. Kokius klausimus jam uzduotuméte?
Mano manymu, jy biity keletas: kada pinigai bus grazinti ir, svarbiausia, kg uz tai gausite Jiis

pats. Ir Jums bty atsakyta taip:

— Pinigus atiduosiu po mety kity. Jais naudosiuosi neatsiklausdamas Jiisy. Nesu visiskai
tikras, kad terminui baigiantis grazinsiu viska, kg 18 Jisy esu gaves. Beje, dél paskolos
procento — to a$ taip pat neZinau. Metams baigiantis susirinksime su partneriais ir tada

nutarsime, kiek Jus, brangusis investuotojau, gausite.

Ar Jus skolintuméte tokiam prasytojui?

Jei ne, tai kodél perkate akcijas? Savo pinigus atiduodate neZinia kam, jais naudojasi
bendrove, neatsiklausdama Jiisy. Akcijos uzdirbtas pelnas nustatomas mety pabaigoje
akcininky susirinkime. Jiis Siame susirinkime dalyvaujate net ne SeSioliktuoju, o Simtas
SeSioliktuoju numeriu. Na, o jei pirkote pasaulinio milZino akcijy, tai, aiSkus dalykas, jokios
itakos jo veiklai negalite turéti. Ir j akcininky susirinkima vargu ar nuvaziuosite. Kg jie ten
nuspres, kokius dividendus priskaiciuos — tai zino tik Auksc¢iausiasis. Neturite ir garantijos,

kad po mety kity galésite atgauti visus savo pinigus; akcijy kursas gali ir nukristi.

Tegu nepyksta ant manes ponai birzos loséjai, brokeriai, birzos analitikai ir kiti virtualiojo
pinigy fronto kovotojai. Kaip galétume pavadinti Zmogy, kuris tokiomis saglygomis perka
akcijas? Investuotoju? Ne, kvailiu. Jei pas Jus uzsukty Petras i$ gretimos laiptinés ir paprasyty
paskolos anksc¢iau isdéstytomis saglygomis, ar Jis jam skolintuméte? Ne, niekas niekada savo

gyvenime nepadaryty tokios kvailystés. O kelelis j birzg giliai jmintas. Ten verZiasi minios.



Kadangi birza sugalvota tingiems zmonéms, sukurti ir investiciniai fondai, padedantys jiems
patogiau atsisveikinti su savo pinigais,. Tai absurdas kvadratu, virtualumas kubu. Kai perkate,
tarkim, ,,Lukoilo* akcijas, tai bent apytikriai jsivaizduojate, kuo ta bendrové uzsiima ir kokias
perspektyvas ji gali turéti. Tokiy ekonomikos monstry vadovai — charizmatiniai lyderiai, kuriy
¢jimai gali biti (bent jau i$ dalies) prognozuojami. Tokios bendrovés turi savo turto, todél yra
vilties, kad net paciu blogiausiu atveju uz popierines akcijas gausi bent §j tg. Atiduodami
pinigus investiciniam fondui, perkate jau $io fondo akcijas, o Sis savo ruoztu perka nezinia

kokiy bendroviy akcijas ir nezinia kokiomis metodikomis, jas pirkdamas, vadovaujasi.

Fondo direktorius, brokeris, etatinis analitikas. Kas jie tokie? Kuo bus rytoj? Kokia jy

atsakomybé Jums? Jokia. Mostels ranka, nusisypsos. Zaidimas yra Zaidimas. Taip nutiko.

Tokiy fondy daug, laimei, didzioji jy dalis ne pas mus. Kartais analitikai apgailestauja, kad
pernelyg maza Rusijos gyventojy dalis jtraukta j birzos logima, atseit Rusija atsilikusi. Stai
JAV visi loSia. O mano manymu, nenoras trauktis i§ realybés j virtualyjj pasaulj kaip tik yra
visuomenés sveikatos ir sveiko proto rodiklis (beje, $iy dviejy sgvoky — sveikatos ir sveiko
proto — turinys didzia dalimi sutampa). JAV visa abstrakti virtualioji ekonomika — ir hipoteka,
ir birZa — veikia pramoniniu biidu. Stambiausi rinkos lo§¢jai buvo investiciniai bankai —
milzinai, turintys daugelio milijardy kapitalizacija. Kaip rodo pavadinimas, jie uzsiémé
investicijomis, tai yra pirkdavo bendroviy ir banky akcijas uz deSimtis milijardy. O po to
18leisdavo savo paciy akcijas, kurios savo ruoztu (¢ia Jis imsite juoktis) taip pat biidavo
parduodamos birZoje. Jy nominali verté nesikeité, o kursas nuolat augo, todél jas pirko gana
noriai. Visai neseniai televizoriaus ekrane maciau liidnus vieno nedidelio Japonijos miestelio
municipaliteto darbuotojy veidus. Seneliy pensijoms sukauptas 1ésas jie jdéjo | stambiausio
JAV investicinio banko ,,Lehman Brothers* akcijas. Bet 2008 mety vasarg jj netikétai iStiko
bankrotas. Japonijos seneliy pensijy santaupos akimirksniu virto dulkémis. Tokios baigties
niekas nesitikéjo. Dabar municipaliteto valdininkai priversti taupyti — lankyti senelius ne
automobiliais, o dvira¢iais. Bet norédami grazinti tai, kas prarasta, jie turés minti pedalus pora

Simty mety.

Pelno troSkimas, noras uzdirbti be didesniy pastangy ar apskritai nedirbant atvaro j birzg vis
naujy ir naujy loséjy. Uzdirbti nori visi, visi viliasi, kad akcijy kursas nuolat didés. Zinomas
ekonomistas Aleksandras LivSicas yra samojingai pasakes: ,,Ryta Zmonés atéjo j biurg
padirbéti su vertybiniais popieriais. O vakarop staiga suprato, kad jie tinka tik buitiniam

vartojimui.«*’
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Birza — tai azartinis loSimas, savotiSkas kazino. Labai daznai pateikiami butent tokie
palyginimai. Bet jie ne visai tiksls. Kazino, kaip ir birzai, reikalingi du dalykai: pinigai ir
loséjai. Bet kazino Zzmogus pats stato sumas, pats renkasi variantus. O birzoje didesné dalis
apyvartoje esanciy akcijy priklauso bendrovéms, kurios neturi né grasio, tik tokias pat kity
bendroviy akcijas. Tai yra $iuo atveju ne pats lo$¢jas eina j kazino, o patiki tai daryti tam
tikrai struktiirai, i$ jos gaudamas tik pasirasyta pinigy imokéjimo kvitg — i§ esmés akcija ir yra
toks kvitas. O toliau dar linksmiau. Si struktiira taip pat neina j kazino, o, pirkdama kitos
bendrovés akcijas, patiki losti jai. Galiausiai sumg kazino stato jau deSimtas tarpininkas, o nuo
jo statymo priklauso ne tik jis pats ir jo artimieji, bet ir vos ne visa ekonomika, nes visi
perpardavé vienas kitam abstrak¢ius popieriukus. O kai pradeda byréti viena tokia abstrakcija,
ji tempia su savimi visas kitas. Ir krizé i§ virtualumo prieblandos patenka j miisy realyjj

pasaulj.

Kokioje 3alyje $i absurdo vie$patija labiausiai i§plétota? JAV. Cia visi gyventojai — birzos
los¢éjai, visi pardavingja vienas kitam vertybinius popierius. [vykus kiekvienam tokiam ,,oro
pardavimo* sandoriui magisku budu padidé¢ja Jungtiniy Valstijy BVP. Kai §ig situacija
suprantantys ekonomikos ekspertai prabyla apie neiSvengiamg amerikie¢iy ekonomikos griiitj,
liberalai ima Sypsotis. JAV ekonomika, sako jie, sudaro 20 procenty pasaulio ekonomikos.
Visa tai tiesa, taip ir yra. Bet S§ie maloniis ponai pamirsta patikslinti vieng mazmozj — Sie 20
procenty yra tik pinigine, o ne natiiralia iSraiSka. Atmetus popierines Siuksles, kurios neturi
jokios vertes, realybé pasirodys esanti ne tokia jspiidinga. Kreivame Siuolaikinio finansinio
pasaulio veidrodyje viskas kitaip negu normaliame pasaulyje. PavyzdZiui, a$ pasiskolinau i§
taves 100 doleriy, o tu man mainais davei akcijg (pasirasytg popieriy), o paskui, atvirk$ciai, tu
1§ mangs pasiskolinai tuos pacius 100 doleriy ir gavai mano pasirasyta popieriy (akcijg). Bet
juk realaus pasaulio ekonomikoje dél to nejvyko jokiy pokyc¢iy. Pinigy daugiau neatsirado.
Bet taip yra normaliame gyvenime. O finansiniame gyvenime jvyko daug dalyky: rinkoje
atsirado dveji vertybiniai popieriai, ir Jungtiniy Amerikos Valstijy BVP padidéjo 200 doleriy.
Biitent 1S tokios teslos ir nulipdytas jy ekonominio i$sivystymo pranaSumas. Svarbu suvokti,
kad skaiciukai, surasyti storuose Zinynuose, yra ne kas kita, kaip akiy apgaulé, jie neturi nieko
bendro su realiuoju gyvenimu. Reali ekonominé Amerikos galia, be jokios abejonés, didele,
bet ji tikrai ne kartais didesné uz kity dideliy Saliy ekonomikas. Juk jy gamyklos ir fabrikai

seniai persikrausté ] Indonezija, Kinijg, Taivani...

Nejaugi birzos arba hipotekos darbuotojams neaiSku, kad aktyvy brangimas negali testis iki
begalybés? Kad augima visada keicia kritimas? Zinoma, kad aigku. Be to, bet kuris daugiau

maziau autoritetingas birZos analitikas ar loSéjas pasakys jums lygiai tg patj. Tas pats paraSyta



knygose apie birzg. Imkime bet kurig. Pavyzdziui, ,,Piterio Lin¢o metodas* (angliSkai knyga
vadinasi ,, One Up on Wall Street“)™®. Autorius Piteris Lin¢as (Peter Lynch), savo vardu
pavadings metoda, — unikalus veikéjas, vienas autoritetingiausiy birzos losimo zinovy. Jo
plunksna parasytos net trys knygos apie investicijas. Piterio LinCo bendraautoriaus pavardé
taip pat negali nedaryti jspiidzio — Dzonas Rotsildas. Vienu Zodziu, ne knyga o tiesiog biisimo

spekulianto (atsiprasau, investuotojo) ,,biblija“.

Savo metodo dedamasias Piteris Linc¢as vardija labai i$samiai. Ir mes i§vardykime visas,

nepaisant to, kad ne visos jos mums vienodai svarbios.

1. Investuokite ] tai, kg Zinote.

2. Rinka tirkite ,,realiomis® sglygomis.

3. Rinkités tokias jmones, kurioms gali vadovauti ir kvailys, nes tikétina, kad anksc¢iau ar
véliau toks vadovas joms ir vadovaus.

Biikite pasirengg patirti nuostolius.

Akcijy, kaip ir vaiky, reikia turéti tiek, kad galétum jas kontroliuoti.

Neverta stengtis praturtéti kaip galima greiciau.

N o g &~

Akcijy portfelj dera formuoti taip, kad jo pagrindg sudaryty patikimos akcijos,

uztikrinancios stabily, o ne perdém didelj pelna.

Septynios pirmosios taisyklés — tai tiesiog sveikas protas. O §tai toliau prasideda didziosios

1domybes.

1. Jas neiSloSinésite visg laika.
2. Neimanoma numatyti procenty dydzio, ekonomikos perspektyvy ir fondy rinkos
dinamikos.

3. Neinvestuokite j bet ka.

Stai taip. Tad ko verkia investiciniy banky, kreditiniy fondy darbuotojai ir paprasti
Linvestuotojai“. Juk parasyta juodu ant balto: nejmanoma islosinéti visg laikg. Taip yra
gyvenime, tad ir birZoje kitaip nebtina. Nepirkite bet kokio investicinio produkto, nes
spalvingoje pakuotéje (labai patikimas reitingas) galite aptikti rieby nulj. Ir svarbiausia,
nesistenkite ieskoti logikos. Beprasmiska manyti, kad birzoje egzistuoja logika ir sveikas
protas. Jy ten néra, kaip néra ir visame finansiniame pasaulio ekonomikos modelyje. Nieko
nejmanoma numatyti i§ anksto. O kas yra numatymas? Tai fakty analizé ir galimy padariniy

modeliavimas. Kasdieniame gyvenime faktas visada sukelia padarinj. Jei suSlapote kojas, tai

18 JIumy IT. Meton IMutepa Jlunua. M., AnerinHa busuaec Byke, 2008.



yra didelé tikimybeé, kad rytoj pradés skaudéti gerkle. Jei vaziuosite degant raudonam
Sviesoforo signalui, jus gali istikti avarija. Kasdieniame gyvenime jvykius galima numatyti:
jei vazinési pazeidinédamas taisykles ar netycia ka nors suvazinési — atsidursi kapinése,
invalido vezimélyje arba teisiamyjy suole. Nenoréjai suvazinéti? Nenoréjai sudauzyti
maginos? Zinoma, nenoréjai. Bet jei vaZziuosi per raudona $viesoforo signala, visa tai gali tave
iStikti.

O virtualiajame finansy pasaulyje nieko nejmanoma numatyti*®. Net neverta bandyti.
Logikos néra. Jmoné gali veikti kuo puikiausiai, o jos akcijos — Kristi. Firma, turinti realius
aktyvus, birzoje gali biiti kotiruojama pigiau negu iSpiistas investicinis bankas, kurio balanse
tik biuro baldai ir jvairiy asmeny bei organizacijy milijardinés skolos. Taigi birzos loséjo
,,biblijoje* visiskai atvirai deklaruojamas faktas, kurio realumu mes jsitikinome.

Birza ir akcijos neturi nieko bendro su ekonomika.

Kartais prieinama iki absurdiskai juokingy dalyky. Kartais atsitinka taip, kad kompanijos
vertinimas rinkoje, t. y. jos akcijy kaina, pasirodo esanti mazesné negu piniginés 1ésos,
laikomos jmonés saskaitoje! Ir kalbame ne apie abstrakcias firmas, prekiaujancias ,,oru* ar

paslaugomis.

Visai neseniai tokia situacija buvo galima stebéti rusiskoje ,,Surgutneftegaz* kompanijoje,
prekiaujancioje visais biitinais angliavandeniliais. 2008 mety spalio 29 dieng buvo paskelbta
Sios kompanijos III ketvir¢io ataskaita: ,,Piniginés 1€Sos ,,Surgutneftegaz‘‘ saskaitose jvertintos
20,5 milijardo doleriq...“20 0O 2008 mety spalio 29 dieng birzai uzsidarant kompanijos
kapitalizacija buvo tokia: 35 725 994 705 paprastyjy akcijy, kainuojanciy po 0,499 dolerio
(RTS birzoje), plius 7 701 998 235 privilegijuotyjy akcijy po 0,173 dolerio (RTS birzoje).

Taigi 18 viso 19,16 milijardo doleriu.

Idomu, ar ne? Pinigus, realius, ,,gyvus‘ pinigus galima nupirkti uzZ maZesnius realius
pinigus. O juk ,,Surgutneftegaz® dar turi pastaty, grezimo jrangos, kompiuteriy ir keédziy,
automobiliy ir valgykly darbininkams. Ir dar daug ko. Bet, jei tikésime rinkos vertinimu, tai

nekainuoja né cento — Vvisa tai nieko nekainuoja ir yra visiskai nereikalinga. Juk rinkos

19 Jdomu, kad apmokant naujus ,,investuotojus* garsiai deklaruojami visai kiti dalykai (bent jau Rusijoje): ,,Birza
— ne kazino. Jei norite uzdirbti — sukurkite aiskig strategija ir laikykités jos* (CeMb 30J10TBIX TpaBuII AJIs

Tpeiinepa // http://trading2008.ru/sovety/). O vakarietis ,,guru“ Lin¢as sako atvirks¢iai: birza — tai kazino. Todél,

kad tik kazino nesileidzia analizuojamas, nes nejmanoma numatyti, j kurig duobute jkris rutuliukas.

20 http://www.quote.ru/fterm_comment/2008/10/29/32183886.shtml
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ekonomikoje Zmogaus naudingumas matuojamas pagal darbo uzmokestj, o aktyvy

naudingumas — pagal jy kaing.

Smagus nutikimas. Apie §j jJdomy fakta rase¢ net analitikai. Pavyzdziui, investicinés
kompanijos ,,Veles Capital* analitikas Dmitrijus Liutiaginas teige: ,,Apskritai kalbant, tokiy
dalyky iSvis negali biiti, nes balansiniai ,,Surgutneftegaz* aktyvai — tai ,,gyvi‘ pinigai“21.

Stai jums ir i§virk§¢ioji finansinio veidrodZio karalysté: biiti negali, o vis délto yra...

Brokeriai ir investuotojai Zino, KUR jie jdeda savo ir svetimus pinigus. Zino, kad gali
prarasti, bet vis vien nesa ,,likvidus* j birzg. Kodé¢l? Kaip ir tuo atveju, kai hipotekiniai
kreditai biidavo suteikiami abejotinos finansinés reputacijos asmenims, taip ir brokeriai
viliasi, kad kritimas blogiausiu atveju bus trumpalaikis. Kaina truputélj nukris, po to vél

pakils. O jie galés iSgyventi §j laika.
Kokiu budu? Paéme kreditg ir ne kitaip!

Kaip ir hipotekoje, birZoje stambiis loSimai visada vyksta skolintomis 1éSomis. Tada
nedidelis vieno sandorio pelnas, padaugintas i$ milijono akcijy, duos milziniska pelng. Gerai,
jei rinka auga deSimtimis procenty. Bet net jei rinka auga procento dalimis, didziuliy sandoriy

rezultatas — milijonai i§ oro gauty doleriy. Pasipriesinti tokiai pagundai beveik nejmanoma.
O dabar uzduokime paprastg klausima: kodél akcijy kaina auga?

Neaptarinékime vargSy analitiky ilgy iSvedziojimy. Matome, kad akcijy ir jy kurso santykis
su tikruoju gyvenimu toks pat kaip ir moralinio komunizmo kiiréjo kodekso santykis su

vélyvojo TSRS laikotarpio realijomis®.
Kad akcijy kursas pakilty, bitina sqlyga, kad jas noréty pirkti.
Bet net ne tai yra svarbiausia.
Svarbiausioji akcijos kainos didéjimo salyga — kad tu GALETUM ja nupirkti.

Kitaip sakant, birZoje turi biiti tie patys du démenys: los¢jai ir, svarbiausia, pinigai. | birza
nuolat turi ateiti nauji Buratinai su naujais kupitiry paketais ir taip uztikrinti akcijy kainy

kilima. Néra pirkéjy, néra pinigy birzoje — akcijy kursas biitinai krinta. Visi birzos indeksai,

2L http://rosfincom.ru/analytics/34362.html

?2 Kompanijos akcijy kursas jos funkcionavimg veikia tik vienu atveju. Kad galétum paimti kredita, reikia
uzstatyti akcijy paketa. Jei jy kaina sumazéja, tai reikia arba padidinti uzstatyty akcijy kiekj, arba sumazéjusia
uzstato verte kompensuoti pinigais. Cia vél matome magiska sasaja su likvidumu: visa tai galioja tik tuo atveju,

jei norite gauti kredita. Jei kredito nereikia — jums vis viena, kiek kainuoja jiisy kompanijos akcijos.



Visos tos nikéjos, doudZonsai ir kiti nasdakai sudétingomis formulémis atspindi gana
paprastus dalykus. Kai paklausa, tai yra pirkimai, virsija arba yra lygi pasitilai, vadinasi,
akcijy kursas, o atitinkamai ir indeksas, auga. Jei pardavimy daugiau negu pirkimy, akcijy
kursas krinta zemyn, maZz¢ja ir indeksas. Viskas labai paprasta. Akcijos tiesiog negali biiti
nupirktos — tai startinis birzos krizés taskas. Kai birzoje prasideda krizé, prasideda panika,
brokeriai ima pardavinéti akcijas. Jy kaina krinta dar labiau. Bet svarbu ir tai, kad kaina
netampa lygi nuliui. Kurso sumazéjimas reiskia pirkéjy sumazéjima, o ne visiska jy

nebuvimg. Kai nebtina né vieno norincio pirkti akcijas, jy kursas krenta, kaip sakoma, ,,iki

grindy lygio®, jos virsta tiesiog popieriumi.

Bet kodé¢l taip atsitinka? Kodél pirkéjy sumazéja tuo momentu, kai krizés dar néra? Kai
nickas nekelia panikos, kai dar vakar visos kainos didéjo? Kodél? Ogi todél, kad néra pirkéjy.
Todél, kad néra pinigy akcijoms pirkti. Pinigy neturi ne vienas konkretus brokeris, o daugelis
tuo pat metu. Vadinasi, galime sakyti, kad butent netikétai iSry$kéjusi pinigy stoka birzoje
lemia akcijy kainos mazéjima. Ir kuo maziau pinigy, tuo labiau krinta birzy rinka. Tas, kuris

pirko akcijas vakar, Siandien jau nebegali to padaryti. Jis neturi pinigy.

Pinigu turéjimas arba juy stoka — kone vienintelé fondy rinkos kilimo arba kritimo

prieZastis. Hipotekos taip pat.

Pinigy stoka — tai ir yra ta pati vadinamoji ,,likvidumo krizé*. Néra pinigy, néra likvidumo,

néra ,,kvailiy* su pinigais.

Bet palaukite, o kur d¢josi pinigai? Kokia karve nulaizé juos nuo hipotekos rinkos ir fondy

birzos?

Kad atsakytume } Siuos klausimus, turétume suprasti, i$ kur Siuolaikiné¢je ekonomikoje

randasi pinigai.

Misy kelias vel krypsta j JAV.






