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Kops 2011. g. vidus pasaulé ir kluvis vél nemierigak un nedro$ak ka globalas finansu kri-
zes pirmaja posma, kas sakas 2007. g. Ekspertu vértéjumos nostiprinas apzina, ka globala
finansu krize ne tikai nav parvaréta, bet, tiesi otradi, pienemas spéka, parejot no vienas
fazes otra. 2007. g. sakuSos banku aizdevumu krizi ir nomainijusi attistito valstu aréjo pa-
radu krize, kurai savukart pa pédam seko jauna banku aizdevumu krize. Lai izvértétu veikto
un veicamo darbibu atbilstibu vélmei ierobeZot globalo finansu krizi, ir jasaprot tas céloni.
Mekléjot krizes célonus, raksta pétita ekonomikas finansializacijas batiba un ietekme uz

tautsaimniecibu un sabiedribas attistibu.

Sakoties pasaules finansu krizei, vispirms
ASV un péc tam ari Eiropas Savienibas valstis
vairaku lielu finanSu organizaciju glab$anas
vieniga iespéja bija nacionalizacija un — eko-
nomiskas darbibas uzturéSanai un socialo
budZetu deficitu segSanai — valsts budzeta
[idzeklu vai starptautisko aizdevumu iepludi-
nasana tautsaimnieciba'. Raksta sagatavosa-
nas bridi, Cetrus gadus péc globalas finansu
krizes sakuma 2007. g., bija noprotams, ka
veiktie pasakumi krizes parvaréSanai nav at-
taisnojusies.

TieSi otradi, 2011. g. vidl strauji piené-
mas speka valsts paradu krize ASV un Eiro-
pas Savienibas valstis, tai pa pedam sekoja
jaunas gratibas banku sektora, kad tam na-
cas norakstit defolta priekSa stavoS$o valstu
paradus. Pirma krizes vilna beigu posma dala
ekonomikas pétnieku atzina, ka tautsaimnie-
cibas stimuléSanai paredzetie finansejumi
vai nu vispar nav nonakus$i tautsaimnieciba
(ka tas bija Latvija), vai ari to ietekme gan-
driz nav jltama (ka tas sakuma bija ASV).
Citi uzskatija, ka papildu lidzeklu iepludi-
naSana ekonomika var palidzét Tstermina,

bet nav risinajums ilgtermina, un nakotné
sagaidama jauna krize, kuras izraisiSana un
spéka bus ari 2007.-2009. g. finanséjumu
devums. Socialdemokratisko ideju aizstavji
runaja par kapitalisma galu. Valsts atbalsta
politikas Tistenotaji pauda parliecibu, ka re-
zultats ir atkarigs no valsts atbalsta lieluma,
un pietiekami liels atbalsts agri vai vélu spés
novérst recesiju? un pat atjaunot tautsaim-
niecibas augsmi. 2011. g. otraja pusé saku-
sies ASV ekonomikas augsme it ka apstipri-
naja So parliecibu, tomér patiesie augsmes
atjaunoSanas iemesli bija daudz sarezgitaki.

Atzinu, ka nepiecieSamas batiskas sis-
témiskas izmainas, pauda gan ekonomikas
pétnieki, gan starptautiski atzitu konsultaciju
uznémumu specialisti. Tomér jebkadi mégi-
najumi ieviest sistémiskas izmainas bija lemti
neveiksmei, un 2011. g. beigas ari Eiropas
Centrala banka, kura lidz tam noliedza eiro
drukaSanu ka krizes ierobezoSanas lidzek-
li, piekapas apstak|u spiedienam un uzsaka
plasu letu aizdevumu programmu bankam.

Attistitaja pasaulé, seviski Eiropas Savie-
nibas valstis, izeju no krizes redz ilgtspéjigas



EKONOMIKAS FINANSIALIZACIJA — CELONI UN SEKAS

attistibas koncepcijas isteno$ana, tacu nav
atrasta atbilde, ka So sapratigo piedavaju-
mu ieviest un kam tas batu jadara. Nespéja
piedavat dzivotspéjigus priekslikumus krizes
parvaréSanai un prognozét nakotni ir parstei-
dzoSa un iespéjama tikai tad, ja krizi izraiso-
Sie spéki ir neparvarami vai neizprasti.

Kas ir ekonomikas
finansializacija?

Ekonomikas pétnieki ir vienoti parlieciba,
ka 2007. g. sakusas pasaules finansu krizes
célonis ir ekonomikas finansializacijas. Ar
ekonomikas finansializaciju saprot tadu ka-
pitalistiskas ekonomikas attistibu, kura ar fi-
nansém saistita ekonomiska darbiba glst par-
svaru par paréjo ekonomiku, kas izpauzas ta,
ka pieaug finansu motivacijas, finansu tirgus,
finanSu ekonomiskaja darbiba iesaistito per-
sonu un organizaciju loma*. Ar jédzienu “ar
finansém saistita ekonomiska darbiba” saprot
Cetru tautsaimniecibas sektoru kopumu, kura
ietilpst finanSu starpnieciba, apdrosinasana,
darijumi ar nekustamiem Tpasumiem un ko-
mercpakalpojumi. Lai vienkarSotu izklastu,
S tautsaimniecibas dala turpmak apziméta
ar jédzienu “finanSu sektors”, atSkiriba no
jédziena “finansu starpnieciba”, kas apzimé
tikai finanSu institlciju darbibu. Finansu ka-
pitalisms ir kapitalisma veids vai jédziens,
ar kuru raksturo valsti, kura finansializacija
ir sasniegusi tadu pakapi, ka finansu moti-
vacija, finansu tirgi, iesaistitas personas un
organizacijas ienem noteico$o stavokli.

FinanSu kapitalismu reizém sauc ari
par finanSu ekonomiku, pretéji iepriek$ejai
ekonomikas (nevis ekonomiskas) attistibas
stadijai — industrialajai ekonomikai, kuras
pamats bija razoSana. Japiezime, ka eko-
nomikas attistibas stadijai, kas it ka seko
industrialajai ekonomikai, veltiti dazadi apzi-
mejumi, atkariba no iedomata ekonomiskas
attistibas pamata. Viens no apziméjumiem
ir “zinaSanu ekonomika”, kuras pamats ir
zinasanu pielietojums un zinasanu noteico$a
loma tautsaimniecibas attistiba.

FinanSu ekonomika no iedomatajiem

biskakais un tapéc visvairak iespéjamais
neregulétas ekonomikas attistibas rezultats,
tapéc pédejas desmitgadés, kad finansu sek-
tora ierobezojumi ir arvien samazinajusies,
tas dala pasaules tautsaimnieciba ir strau-
ji pieaugusi. ES 15 valstis finanSu sektora
dala pievienotas vertibas izlaide 30 gadu
laika pieauga no apméram 16% 1970. g.
[idz gandriz 30% 2004. g. Finansu sektora
nostradato stundu Tpatsvars kopéja nostrada-
to stundu skaita pieauga no apméram 6%
1970. g. lidz 15% 2004. g. Starpiba starp
ar finansém saistitas ekonomiskas darbibas
Tpatsvaru nodarbinatiba un pievienotas ver-
tibas izlaide liecinaja par augstu darba pro-
duktivitati, kas bija un ir galvenais Sadas dar-
bibas pievilcibas iemesls. Zimigi, ka finanSu
starpniecibas dala Saja laikposma ir bijusi
salidzinoSi nemainiga (4-5% no kopéjas
pievienotas vertibas) un tikai péc 2000. g.
nedaudz palielinajusies, ari stradajoso skai-
ta kapums finansu starpniecibas darbibas ir
meérens. Turpretl darba stunda raditas pie-
vienotas vértibas apjoms lidz 2001. g. pat
nedaudz samazinajas, bet péc tam strauji
pieauga. FinanSu sektora radita pelnas dala
kopéja pelna pieauga no 21% 1970. g.
lidz 36% 2005. g. (ASV no apméram 14%
lidz pat tuvu 40%), un banku sektora radi-
tas pelnas dala Saja laikposma palielinajas
no 4 lidz 7%. lzsniegto kreditu apjoms isa
laika palielinajas gandriz desmitkartigi, se-
viSki jauno produktu — kreditu vértspapiru
un parapdrosinasanas joma. ES 15 valstis
majsaimniecibu aiznémumi pieauga no 48%
no IKP 2000. g. lidz 60% no IKP 2005. g.,
uznémumu aiznémumi pieauga no 60% no
IKP 1999. g. lidz 80% no IKP 2008. g., to
attieciba pret pelnu bija 300-400%.5 ASV
majsaimniecibam izsniegto uz hipotekaro
kreditu bazes radito otrreizéjo kreditu apjoms
palielinajas no 56 miljardiem USD 2000. g.
[idz 508 miljardiem USD majoklu buma aug-
stakaja punkta 2005. g. ®
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1. att. FinanSu sektora dala valsts kopéja pievienota vértiba, %. Avots: CSP

ASV kopéjais majsaimniecibu, uznému-
mu un finanSu sektora paradsaistibu slogs
pieauga no 100% no iek§zemes kopprodukta
(IKP) 80. gadu sakuma lidz 300% no IKP
2007. g. Pedejo desmit gadu laika kredite-
$anas likme gandriz vienmér bija tuvu nulles
atzimei. 2005.-2007. g. finanSu uznémumu
pelna procentuali no IKP sasniedza augsta-
ko limeni vairaku desmitgazu laika, turpreti
darba samaksas ipatsvars samazinajas. Ak-
ciju tirgus padomdeveji kludaini pienéma, ka
$ada pelnas dinamika ir ilgtspéjiga, un akciju
cenas Vertéja péc uznémumu pelnas radita-
jiem, tadejadi tas parvertejot.

Pec Eirostat datiem ASV finanSu un ko-
mercdarbibas sektors 2008. g. deva 30%
valsts kopéjas pievienotas vertibas, Svei-
ce 23,3, Luksemburga 49, Vacija 29%
(1. att.). Attéla valstis sarindotas péc finansu
un apdros$inasanas sektora Tpatsvara kopéja
pievienotaja vértiba. 2009. g. dazas valstis,

tostarp Latvija, finanSu sektora dala palieli-
najusies.

Kas rada ekonomikas
finansializaciju?

Finan$u kapitalisms nav jauna paradiba.
Tas radas 19. gs. beigas ka industrialas re-
vollicijas pavadonis un ietekméja ASV un at-
tistito valstu ekonomisko politiku pirms Otra
pasaules kara, kura izraisiSana ari saskata-
ma ta ietekme. Pec ASV prezidenta Frank-
lina Ruzvelta (Franklin Delano Roosevelt,
1882-1945) ierosinatajam ekonomiskajam
reformam, kas pazistamas ar apziméjumu
“Jaunais kurss (The New Deal)"”, finan$u ka-
pitalisma attistiba ASV pierima, tacu péc Otra
pasaules kara Eiropas attistitajas valstis un
vélak arf ASV finansu kapitalisms atjaunojas.
Talaika teorétiki (piem., Hjumens Mainskis
(Hyman Minsky, 1919-1996)) finansu ka-
pitalismu uzskatija par moderna (industriala)
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kapitalisma nosacijumu. Modernais kapita-
lisms un industriala revollcija prasija dargus
ilgtermina kapitalieguldijumus, kuru finanse-
jumu varéja iegit tikai finansu tirgli. Apjomi-
gu finanséjumu pieprasijums sekméja finan-
Su darbibas koncentréSanos, sadarbibu un
lielu finansu sindikatu izveidoSanos, iestcot
finanséSanas sistéma iespéjami daudz brivo
lidzeklu (tai skaita vidusslanim piederoSos).
Siko uzkrajumu piesaistisana sekméja arvien
jaunu finanSu pakalpojumu rasanos.

Péc industrialas revoldcijas rlpniecibas
paplasindSana nespéja nodarbinat uzkrato
finanSu kapitalu, un sakas ta patstaviga dzi-
ve. Par akciju pardoSanas mérki kluva nevis
[idzeklu piesaistiSana uznémuma pamatdar-
bibai, bet gan cenu starpibas iegiiSana.

Rudolfs Hilferdings (Rudolf Hilferding,
1877-1941) pagajusa gadsimta sakuma
konstatéja, ka kapitalisms ir iegajis jauna
stadija, ko raksturo sarezgitas finanSu sav-
starpéjas attiecibas un finansu sektora notei-
co$a loma tautsaimnieciba. Ari Torstens Veb-
lens (Thorstein Veblen, 1857-1929), DZons
Meinards Keinss (John Maynard Keynes,
1883-1946) un velak Mainskis uzskatija, ka
20. gs. sakuma ir sakusies jauna kapitalisma
stadija. Keinss par bistamu uzskatija speku-
lativas darbibas parsvaru par uznéméjdarbi-
bu, bet Veblens noradija uz divam atskirigam
tieksmém — industrialo un naudas, kas no-
nakusas pretruna. Pasaules méroga domatajs
sistémisko krizu jautajumos Mainskis bridina-
ja, ka finansu “uzpisanas”, kas sakas 20. gs.
70. gadu sakuma, var radit strupcelu. Mains-
kis uzskatija, ka finanSu kapitalisma stadija
ir pargajusi “naudas vaditaju kapitalisma”
stadija, savukart L. Randals Vreijs (L. Randal
Wray), kuru uzskata par Mainska darba turpi-
nataju, atgriezas pie iepriek$éja nosaukuma,
dévéjot esoso kapitalisma stadiju par finansu
kapitalismu.®

Briesmas slépjas nevis finanSu kapitalis-
ma vai finansSu ekonomikas pastavésana, bet
gan tas darbibas rezultata raditaja nesade-
riba starp finansém un investicijam. Citiem

vardiem, bistama ir situacija, kad finanses
klUst par patstavigu tirdzniecibas objektu un
tapéc nepiecieSams radit arvien vairdk pre-
¢u jeb finansu. Saderiba prasa, lai finansu
darbiba (ari finansu tirdznieciba) kalpotu in-
vesticiju politikas isteno$anai, un investiciju
politika kalpotu uznémumu pamatdarbibas
(razoSana, sabiedribas pieprasiti pakalpo-
jumi) veikSanai. Ta ka naudas un ipaSuma
tirdznieciba nodroSina arkartigi atru kapitala
apriti, un, attistoties informacijas un sazinas
tehnologijam, finanSu sektora infrastruktrai
un finanSu produktiem, ta k|dst vél atraka,
finanSu ekonomika nodrosina iesaistitajiem
kapitalistiem labu pelnu. Dazi pétnieki So
procesu sauc par kapitala uzkrasanas finan-
sializéSanas procesu (terminu ieviesa Pauls
Svizi (Paul Sweezy, 1910-2004)).°

Kapitalisma sistémas bargakie kritiki uz-
skata, ka ekonomikas finansializacijas ce-
lonis ir daudz pamatigaks neka nesaskana
starp finansém un investicijam. Krizes rada
“realas”!® ekonomikas stagnacija, kas rak-
sturiga kapitalisma piesatinajuma fazé. Kad
uznémumi ir sasniegusi pilntbu un jauni kapi-
talieguldijumi vairs nenes pelnas pieaugumu,
uznémumu fondu atjaunoSanai un tehniskai
liem, un tam nav nepiecieS8ams novirzit brivo
pelnu. Ta ka ari patérinam ta nav vajadziga,
kapitala Tpasnieki meklé vietu, kur to ieguldit.
Dalu brivo investiciju resursu savac militara
ripnieciba, bet, kapitalismam, demokratijai
un valstu neatkaribai attistoties, militara rap-
nieciba nevar absorbét visus brivos investiciju
resursus. Tie iepllst efektivaja finansu joma,
radot burbuli péc burbula.!!

Kolumbijas universitates profesore Saskija
Seisena (Saskia Sassen, 1949)'2 uzskata, ka
ekonomikas finansializacija ir jauna kapitala
primitivas uzkrasanas forma. Finansu sektors
savam paplasinajumam iegist finanses no
ne-finansu sektora. Dabisks finanSu paplasi-
nasanas avots ir pievienota vértiba, ko rada
redla, razojosa ekonomika. Ja Sis avots nav
pietiekams, finanses ir jaiegust no kada cita
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ne-finanSu sektora dalibnieka — uznémuma
vai personas. Visplasakie Idzekli, ko varétu
iesaistit kapitala uzkrasana papildus razosa-
na iegltajai sadalitajai pelnai, ir algota dar-
baspéka ienémumi. Lai iegltu Sos lidzek|us,
finanSu kapitalistiem ir jaizgudro arvien jauni
produkti un veidi, ka pierunat plasu sabied-
ribas dalu iesaistities kreditdarbiba. Lai pie-
saistitu iespéjami plasaku sabiedribas dalu,
izgudrotas individuala investora un citas kon-
cepcijas. Attistot jaunus finanSu produktus,
kas seviski strauji notika pédéja desmitgadg,
pirmkart, radas iespéja palielinat aprité ie-
saistito finanSu daudzumu (organizéjot vai-
rakslanu darijumus, piem., darijumus ar hi-
potekaro kreditu vertspapiriem), un, otrkart,
radas parlieciba, ka kredita izsniedzé€jam nav
svarigs kredita liktenis, jo vins$ kredita saisti-
bas péc izsniegSanas var pardot citam un par
iegiito naudu izsniegt jaunu kreditu. Finansu
un pre€u tirgus liela atSkiriba ir ta, ka pre-
¢u tirgu regulé, no pieprasijuma puses, Spéja
razot un, no piedavajuma puses, pirktspéja.
Finansu tirgu no pieprasijuma puses regulé
gaidas, iedomata aktivu nakotnes vertiba, ku-
rai, ka uzskata eksperti, nav ierobezojumu.
Ari no piedavajuma puses musdienas, kad at-
celti vairaki batiski nosacijumi bankam, nav
ierobezojumu. FinanSu darbibas briviba un
Skietamais augSupejas bezgaligums ir galve-
nais iemesls, kapéc masdienas finansu sféras
iluzora butiba ir dramatiski pieaugusi.
Seisena min skait|us, ka globala finansu
aktivu vertiba (no kuras lielaka dala ir iz-
sniegtie krediti) 2008. g. septembri bija 160
triljoni USD — 3,5 reizes lielaka ka globalais
iek§zemes kopprodukts, ASV pirms krizes
(2007) ta bija 4,5 reizes lielaka ka iekSze-
mes kopprodukts, ES valstis 3,56 reizes lie-
laks ka IKP. Finansu aktivu vértiba 2006. g.
72 valstis parsniedza IKP (1990. g. tikai 33
valstis). Seisena uzskata, ka pat kapitalisma
ekonomikai nav nepiecieSams $ads finan-
Su kapitals, turklat, pasaulei nav tik daudz
finansu, lai spétu glabt finansu sistému ar
vienkarsiem finanSu pieskirumiem.

Intervija ar Vreiju'® atrodami skaitli, ka
2007. g. finandu aktivu vértiba Japana par-
sniedza valsts IKP 5,5 reizes, eirozona 6 rei-
zes (visvairak Irija — 9, Apvienotaja Karalisté
gandriz 7, Francija 6,5, Spanija 5,5 reizes).
Azija vidéjais skaitlis bija zemaks — apmé-
ram Cetras reizes.

Ekonomikas finansializacijas
sekas

Hilferdings uzskatija, ka finanSu kapi-
talismam, kads tas veidojas 20. gs. saku-
ma, ir raksturiga finansu koncentréacija, tiek
ierobezota briva konkurence, veidojas karteli
un trasti, kas ierobezo brivo konkurenci un
attistibu.

Andrevs Veits (Andrew Watt) un Bela
Gelgozi (Bela Galgoczy) Eiropas Arodbiedri-
bu institita izdotaja zurnala Transfer'# rosina
diskusiju par finansu kapitalisma izpausmém
makroekonomika un mikroekonomika mus-
dienas, globalas finansu krizes gaisma.

Makroekonomika ekonomikas finansia-
lizacija sekmé finanSu sektora uzpi$anos;
jaunu produktu radiSanu Saja sektora un da-
fljumu sarezgiSanos, “sapisanos” (darijumu
apdroSinasana, parapdroSinasana, darijumu
vértspapiru izlaiSana (securitization), dari-
jumi ka tirdzniecibas objekts, istermina un
ilgtermina darijumi viena megadarijuma);
politiska spiediena palielinaanos, pieprasot
finanSu sektora regulgjumu samazinasanu;
kontroles un reguléSanas apgritindjumu un
iedzivotaju ienakumu noslanoS$anos socialaja
joma. '3 2008. g. vidi vairak ka 60% no
ASV Kilu zimém bija parvérstas uz hipoteka-
ra kredita bazes veidotos vértspapiros, bet
to pardosana iegltie ienakumi iepludinati
kreditu tirgh'®. TieSi Sis apstaklis (darfjuma
vértibas irealais raksturs) sagrava uznemumu
bilances un noveda pie vértspapiru tirgus sa-
brukuma.

ASV uzskatija, ka darfjumu parvérSana
vertspapiros un sekundaras operacijas ar
tiem nav bistamas, jo darijumos iesaistits
liels skaits siku partneru, nevis dazi finan-
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Su milzi. TaCu tieSi Sis pienémums izradijas
klidains, jo, sisttmai sadrumstalojoties un
darijumiem parklajoties, ta kluva nenovér-
téjama un nekontrolgjama. Uztraukums par
galveno vértspapiru likteni parvietojas ari uz
atvasinato vertspapiru segmentiem, ietekmes
iesaistito organizaciju zina.

Finansializacijas  ietekmé pastiprinas
iedzivotaju ienakumu noslano$anas, iezimé-
jot principiali jaunu saistibu starp darbu un
kapitalu. Razojo$a, vai industriala ekonomi-
ka, kapitalistam ir vajadzigi darbinieki, kas
razo. Kapitals nevar gt labumu bez darba,
tapéc kapitala Tpasniekam — kapitalistam —
ir jadalas guvuma ar darba ipaSnieku —
stradnieku. Rupnieciba pelnas norma ir tuva
vidéjai tautsaimnieciba vai zemaka, tapéc
gruti panakt labumu sadali batiski par labu
kapitala ipaSniekiem (jo darba algas tad bitu
zemakas ka vidéji tautsaimnieciba, darbinie-
ki protestetu vai pamestu darba devéju). Fi-
nansu ekonomika kapitalists giist labumu no
tirdzniecibas un cenu starpibas, kuras radiSa-
na liels darba ieguldijums nav vajadzigs. Tur-
klat finanSu sektora darba razigums ir gandriz
divkart augstaks ka vidéji tautsaimnieciba.
Tapéc kapitala Tpasnieks finansu sektora var
pievakt sev lielaku ieguvumu dalu pat tad,
ja darbinieku algas ir augstakas ka vidgji
tautsaimnieciba, darbinieku uzticiba nav ap-
draudéta un vél taisnigakai ieguvuma sadalei
starp darbu un kapitalu nav ne ekonomiska,
ne morala pamata.

Branko Milanovics (Branko Milanovic) se-
cina, ka pedeja ceturtdalgadsimta ienakumu
nevienlidziba ir pieaugusi, nevis samazinaju-
sies, ka bija sagaidams péc veiktajiem lab-
klajibas izlidzinaSanas pasakumiem. Viens
procents pasaules bagatako cilveku sanem
13,8% no kopeja ienémuma, kameér 20%
pasaules nabadzigako iedzivotaju — tikai
1,27%.%7 MilanoviCs pierada, ka nevienlidzi-
ba ir pieaugusi ne tikai starp bagatajiem un
nabagajiem katra valsti, bet ari starp valstim.
Pasaules méroga Dzini'® koeficients ir sama-

zinajies no apméeram 70% 2000. g. lidz ap-
méram 67% 2010. g. ASV Dzini koeficients
ir pieaudzis no 35 lidz 40, Lielbritanija — no
30 lidz 37 Dzini punktiem. Zviedrija DZi-
ni koeficients nedaudz parsniedz 25 Dzini
punktus un laikposma 2000.-2005. g. tas
ir nedaudz samazinajies. Raksta autors pie-
nem, ka ienakumu atSkiribas starp valstim
pédéjos gados varétu samazinaties, jo krizes
ietekmeé attistitajas valstis augsme ir pierimu-
si, turpreti attistibas valstis ta turpinas. Auto-
ra pienémums ir nosacits, jo attistibas valstis
gltais ienakums nereti nepieder So valstu
iedzivotajiem. Kina, kur augsmes raditaji pé-
déjos gados ir bijusi augsti, Dzini koeficients
ir pieaudzis no visparigas nabadzibas, kur
ienakumu nevienlidziba, piem., 1980. g.
bija mazak ka 30 punkti, lidz 45 punktiem
2010. g. Milanovi¢s atsaucas uz ekonomis-
tiem, kuri uzskata, ka ienakumu nevienlidzi-
bas kapumu rada kvalificeta darbaspeka ne-
pietiekamiba attistitajas valstis, bet uzskata,
ka tas neizskaidro visu ienakumu atskiribas
palielinajumu. Viens no vina skaidrojumiem
ir bagato vélétaju ietekmes palielinasanas, ci-
tiem vardiem, pareja no modela “viena perso-
na, viena balss” uz modeli “viens dolars, vie-
na balss”. Ekonomikas finansializacija sekmé
§ada modela nostiprinasanos.

Mikroekonomika ekonomikas finansiali-
zacijas iezime ir bieza uznémumu Tpasnieku
maina, jo kapitala tirgus ir aktiva investiciju
vieta. Ja uznémums nokldst finanSu uzné-
muma (private equity company) ipasuma,
tad raksturigi, ka Tpasniekiem zid interese
par uznémuma pamatdarbibu. Finansu kapi-
talists (vai uznémums) pérk uznémumu, lai
pardotu, un darbina to, lai iegltu augstaku
pardoSanas cenu, nevis td pamatdarbibas re-
zultatus.

Veits un Gelgozi atsaucas uz vacu socio-
logu Paulu Vindolfu (Paul Windolf, 1946),2°
kur§S noskir kapitalisma attistibas posmus
atkariba no ipasnieka attieksmes pret uzné-
mumu. Kapitalisms ir parveidojies no vadita-
ja kapitalisma (vaditajs ir kapitala ipaSnieks,
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un uznémums darbojas un gust pelnu no
pamatdarbibas vina laba) uz gimenes kapi-
talismu (uznémums darbojas un gist pelnu
no pamatdarbibas ipasnieka/u gimenes laba)
un, masdienas, uz finansu tirgus kapitalismu,
kad pelna tiek glita no uznémuma pirkSanas
un pardoS$anas cenu starpibas finansu kapi-
talista laba. FinanSu kapitalistu uznémuma
pamatdarbiba, struktlra un attistiba interesé
tiktal, ciktal ta ietekmé uznémuma pardo-
$anas cenu paredzétaja pardo$anas bridi —
parasti tris vai Cetrus gadus péc uznémuma
iegades. Lidzigi uznémuma parstrukture-
Sanas meérkis ir augstaka pardoSanas cena,
nevis pamatdarbiba. Ja uznémuma sadaliSa-
na un pardoSana pa dalam, vai, tie$i otradi,
vairaku uznémumu apvieno$ana paaugstinas
pardoSanas cenu, finansu kapitalists veiks §is
darbibas pat tad, ja tas traucés pamatdarbi-
bai (parasti ilgtermina, jo istermina traucekli
var atspoguloties cena). Veits un Gelgozi uz-
skata, ka $i finansu kapitalisma iezime bitis-
ki ietekmé& uznémumu ilgtspéju, un lidz ar to
ar ekonomikas ilgtspéju.

Papildus Sim apstaklim, ilgtspéju ietekmé
ar tas, ka finanSu kapitalisma bankas attu-
ras no ilgtermina ieguldijumiem un “realas”
ekonomikas finansé$anas, dodot priekSroku
nozarém ar atru kapitala apriti.

Var secinat, ka, ja finanSu kapitalisms
valsti domingé, tautsaimniecibas struktira tiek
paklauta finanSu kapitala “gaumei”, ko nosaka
kapitala tirgus pieprasijums, nevis sapratigam
ilgtspéjigas attistibas meérkim. Veits un Gel-
gozi pierada, ka ilizija, ka finanSu kapitalistu
interesé arl uznémuma ilgtspéjiga attistiba, jo
ilgtspéjigas attistibas iespéjas nosaka ta cenu,
masdienas ir maldiga. Pirmkart, pirkSanas-
pardo$anas darijumi notiek atri, un uzpému-
mus pardod tlit péc parstrukturéSanas, kad
parstrukturéSanas rezultati vél nav redzami.
Katrs nakamais pircéjs dara to pasu ceriba
iegut pelnu no uznémumu cenu starpibas, ne-
vis darbibas. Otrkart, straujais tehnologiskais
progress vispar apgratina uznémumu nakot-
nes perspektivu noteikSanas iespéjas.

Situacijas draudigums slépjas apstakli,
ka finanSu kapitala Tpatsvars uznémumu Tpa-
Sumstruktlra strauji pieaug. Veits un Gelgozi,
atsaucoties uz Vindolfa pétijumu, parada, ka
1965. g. tikai 10,5% no birzas kotéto uzné-
mumu ipaSuma piederéja investiciju fondiem,
turpreti 2005. g. tiem piederéja 66,1 % uzne-
mumu pamatkapitala. Vacijas 30 lielakajos
komersantos investiciju fondu dala TpaSum-
struktara 2007. g. bija 76%, un 54% no ta
piederéja arvalstu investiciju fondiem?!.

Izveidojusies nestabilitate tautsaimnie-
cibas realaja sektora rada nestabilitati un
neprognozeéjamibu visa tautsaimnieciba, sa-
Saurina droSu investiciju izvietoSanas vietu
pieejamibu un attur kapitalistus no investici-
jam ar ilgtermina atdevi, piem., rlpnieciba.
Brivo finansu k|Gst vél vairak, un finansu sek-
tors pamazam izspiez ripniecibu. So sakaribu
var ieverot 1. att. VEl skaidrak ripniecibas
aizvietoSanas process izsekojams 2. att. un
3. att., kurredzamiripniecibas un uznémejdar-
bibas un finansu sektora Tpatsvari kopéja pie-
vienota vertiba un to dinamika Ziemelvalstis.

Attélos redzams, ka seviski strauji ripnie-
cibas izspieSana notikusi bijusajas socialistis-
kajas valstis.

Raksturiga finansializacijas iezime ir
banku vai to radito atvasinato organizaciju
iesaistiS$anas uz finansu spekulacijam balsti-
tas ekonomiskas darbibas, piem., nekusta-
ma Tpasuma tirgil, palielinot ar nekustama
Tpasuma tirgu saistito organizaciju loku un
vairojot spekulativas darbibas majok|u tirga.
Banku balstitas organizacijas ir lieli tirgus da-
[tbnieki un ietekme tirgu. Ar viegli pieejamas
naudas palidzibu tas atri uzpumpé cenas,
bet, parkapjot sapratigas cenas robezas, atri
atbrivojas no nekustamiem ipaSumiem liela
apjoma, tadejadi izraisot strauju cenu deflaci-
ju. Sakoties cenu deflacijai, Sis organizacijas,
ar tam saistitas bankas un citas ar nekustama
TpasSuma tirdzniecibu saistitas organizacijas
cie$ zaudéjumus. Banku riciba esosie kredi-
tu resursi samazinas, kritosas cenas mudina
kredita néméjus nogaidit vél zemakas cenas,
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un iestajas visaptverosa finansu krize. DZzova-
ni Dell'Eraicija (Giovanni Dell’Ariccia) min
pieméru — pretéji 2007. g. krizei, 2001. g.
informacijas tehnologiju krize, kura skara
tikai dalu tautsaimniecibas un kura bankas
nebija iesaistitas, beidzas atri un viegli®2.

Ap 2007. g., kad nekustama TpaSuma
tirgus kluva parak riskants, attistitajas valstis
uzplauka jaunas finansu kapitala darbibas jo-
mas — piem., augsto tehnologiju uznémumu
un interneta uznémumu razoSana pardoSa-
nai. Tam sekoja ieguldijumi paradu apsaim-
niekoSanas un garantiju fondos, naftas un
dargmetalu iegadei un, visbeidzot, valdibu
vertspapiros. Visas jomas, kur sakas spekula-
tivas darbibas, auga cenas, iznemot valdibas
vertspapirus, kur augsts pieprasijums |ava
“drosakam” valstim (Vacija, ASV, Norvégija,
Danija) uzturet zemas cenas.

Attistoties finansu infrastruktirai, ipa-
Summainas process paatrinas un TpaSum-
tiestbu geografiskais areals paplasinas. Ta
rezultata pasliktinas uzraudzibas un kontro-
les iespéjas un Iémumu pienems$ana globali-
z€jas. Problémas, kas agrak bija uznémumu
kompetencé, klist globalas, to risinasana
iejaucas parnacionalas organizacijas, palie-
linas regulétas ekonomikas dala, tautsaim-
niecibas vadiba globalizéjas, un valstu Tpa-
$as nacionalas konkurétspéjas prieksrocibas
klUst arvien nenozimigakas. Lai nostiprinatu
parnacionalo organizaciju ietekmi, tiek veici-
nata nacionalo valstu vadibu tehnokratizaci-
ja, apdraudot patiesu demokratiju.

Gan Fosters, gan Sassena, tapat ka Ru-
dolfs Hilferdings 20. gs. sakuma pamato, ka
ekonomikas finansializacija sekmeé kapitala
koncentréSanos un monopolizé$anos, un tai
sekojoSu varas centralizéSanos politisku un
ekonomisku motivu ietekmé. DZeimss Gel-
breits (James K. Galbraith), sintezéjot Veb-
lena plésonas jédzienu un DZona Keneta
Gelbreita (John Kenneth Galbrait, “New In-
dustrial State”) jaunas industrialas valsts je-
dzienus?3, izveido jaunu jédzienu un finansu
ekonomiku nosauc par plésonu valsti — val-

sti, kura plésonas parnem valsts aparatu, lai
sekmétu sev labvéligu IéEmumu pienemsanu,
izveidojot augstu plutokratiju, kas strada vinu
interesés?4.

Teorétiski mazak pétits jautajums par
ekonomikas finansializacijas aptverumu. Ta-
pat k& kapitala plismas neskar visas valstis
vienadi un tam ir dazada ietekme, ari ekono-
mikas finansializacijas bitiba un izpausmes
nav visas valstis vienadas. Finansializacijas
aptvérumu veido divas valstu grupas — val-
stis, kas finansializaciju rada, un valstis, ku-
ras ta tiek Istenota. Bez Sim valstim ir tadas,
kuras finansializacija neskar nemaz.

Pétnieki nav vienoti vértéjuma par ekono-
mikas finansializacijas un ekonomiskas attis-
tibas célonsakaribu. Dazi uzskata, ka parme-
rigas finansializacijas ietekmé pasliktinas gan
ekonomikas augsme, gan attistiba, citi doma,
ka ekonomikas finansializacija ir ekonomis-
kas attistibas vajuma sekas®® un finansializa-
cijai nav tikai kaitiga ietekme. Saras Janas
(Sarwat Jahan) un Breda Makdonalda (Brad
McDonald) publikacija®® pausts uzskats, ka
ekonomiska attistiba un finansu attistiba
viena otru pastiprina, palielina ekonomisko
augsmi un sekmé nevienlidzibas samazina-
Sanos. Longs un Ramirezs?” atzimg, ka tie,
kuri ASV uzstajas pret finansu kapitalismu
pirms Jauna kursa ievieSanas, nav némusi
véra, ka cieSas saites starp banku finansu
starpniecibas un investiciju darbibu varétu
sekmeét efektivaku komersantu brivo lidzek|u
izmantoSanu un atvieglot finanSu piesaisti,
tacu Sis uzskats pausts pirms 2007. g. finan-
Su krizes. Autori uzskatija, ka ASV virziba uz
finanSu kapitalismu ir parak piesardziga, tacu
vélak izradijas, ka tieSi ASV ekonomikas aug-
sta finansializacijas pakape, ko radija finan-
Su darbibas liberalizacija, kluva par lidz §im
dramatiskakas pasaules finansu krizes céloni.

Problému rada nevis finanSu un komerc-
darbibas dala kop€ja pievienota vértiba, bet
tas dinamika — strauja izpleSanas un finan-
sializétas ekonomikas riska nenovértéSana
(2. un 3. att.) Piem., Vacija finansializacijas



EKONOMIKAS FINANSIALIZACIJA — CELONI UN SEKAS

pakape ir augsta, bet ta tas ir ilgstosi, un
tas radito nestabilitates risku mazina augsts
ripniecibas Tpatsvars tautsaimnieciba. Krizi
pirmas sajuta valstis, kuras uznémejdarbibas
un finanSu pakalpojumu dala strauji auga,
piem., Islande un Latvija.

Strauj$ aréja finanséjuma pieplidums
uzlabo augsmes un ienakumu raditajus, bet
ar palielina socialas izmaksas. Valsts budze-
ta krzu iemesls parasti ir nesaderiba starp
finansializétas ekonomikas radito Tslaicigo
ekonomikas augsmi un tas ilglaicigo socialo
saistibu pieaugumu.

Diskusija par ekonomikas finansializaci-
jas ietekmi uz tautsaimniecibas attistibas cik-
liskumu galvenais jautajums ir — vai finansu
ekonomikai raksturigo biezo krizu célonis ir
endogéns vai eksogéns.

Ekonomikas finansializacija
un krizes

Mainskis 20. gs. sakuma paredzgja un
piecdesmit gadus uztur€ja domu, ka finansu
kapitalisms, vai naudas vaditaju kapitalisms,
ka vin$ to sauca, ir un bis krizu célonis. Vin$
balstija savu apgalvojumu divu apstak|u esa-
miba. Pirmais nosaka, ka finansu ekonomika
pastav divi finansésanas rezimi — viens, kurs
kalpo stabilitatei un attistibai, un otrs, kurs
rada nestabilitati. Otrs nosaka, ka, Mains-
ka vardiem, “stabilitate destabilizé”, citiem
vardiem, ka endogénie procesi parasti padara
stabilu sistému par nestabilu. Vin§ uzskatija,
ka moderna kapitalisma ekonomika spécigaki
ir spéki, kas noved pie neierobezota speku-
lativa uzplaukuma, kam dabiski seko eks-
plozija. Vreijs uzsver, ka finansu kapitalisma
tieksme uz krizém rodas tapéc, ka tas pamats
ir daudzlimenu finanSu mehanismi, kas tie-
cas iegiit pelnas maksimumus pasu izveidota
vide, kura sistematiski neievero risku esami-
bu — vél vairak, finansu tirgus pats sistema-
tiski rada papildu riskus, tadejadi izstumjot
no ta piesardzigos.?®

Starptautiska valltas fonda galvenais
ekonomists Olivers Blencards (Olivier Jean

Blanchard, 1948) 2007. g. krizes célonus
apkopo Cetras célonu grupas?®:

1) bankas radija, pirka un pardeva akti-
vus, kuru riskantums bija novértéts par zemu;

2) darfjumu parvérSana vértspapiros no-
veda pie sarezgitas un griiti novértéjamas
uznémumu bilances situacijas un to tirgus
vértibas zuduma;

3) darfjumu péarvérSana vértspapiros un
to globalizéSanas noveda pie lieldkas finansu
institlciju savstarpéjas saistibas;

4) finansu sistéma palielinajas aiznemtas
naudas attieciba pret pasu kapitaliem, radot
augstu kapitala atdevi, bet ari augstu risku.

Dzeimss Bredfords de Longs (James Bra-
dford de Long, 1960) un Karloss Ramirezs
(Carlos D. Ramirez, 1946-1999)3° 1996. g.
veiktaja pétijuma pierada, ka finansu jomas
svarstigums ASV ir paradijies jau 19. gs.
beigas. FinanSu darbiba koncentréjas dazu
spécigako banku rokas, un tas paklava ne
tikai citas finansu organizacijas, bet arl rea-
las ekonomikas organizacijas, kuram sniedza
pakalpojumus. lzveidota finanSu kapitéalisma
sisttma, ka to sauca, kluva nozimiga gan
ekonomiski, gan politiski. Agrinie progresiva
domasanas virziena parstavji ASV uzskatija,
ka finanSu un varas koncentracija finansistu
rokas ir biezo krizu célonis. Ar to skaidroja
ilglaicigo cenu kritumu pirms 1896. g., Zie-
melu vértspapiru paniku 1904. g., 1907. g.
paniku. 30. gadu neoprogresivas domas par-
stavji 1929. g. krizes un 1930.-1932. g.
banku likvidacijas vilni vainoja ne tik daudz fi-
nansu un varas koncentraciju, ka augsto kon-
kurenci finanSu sektora, kas spieda bankas
uznemties augstu risku, lai noturétos tirgQ,
banku finanSu starpniecibas un investiciju
darbibas sasaisti un komercialo banku iesais-
tisanos finanSu spekulacijas. Lai to novérstu,
ASV sakas Jauna kursa reformas. Tas ietvéra
vairakas ekonomiskas programmas, kuras
Rlzvelts ieviesa ASV laikposma no 1933.
lldz 1936. g., lai parvarétu Lielo depresiju.
Programmas ietvéra pasakumus tris virzie-
nos: bezdarba un nabadzibas ierobezosana,
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tautsaimniecibas atlabSana un finansu sis-
temas reformas, lai noverstu jaunu depresi-
ju. Programmu kulminacija bija Glasa-Sti-
gala likums (Glass-Steagal Act, pienemts
1922. g., nosaukumu ieguvis no ta iniciatora
senatora Kartera Glasa (Carter Glass) varda),
ar kuru institucionali nodalija banku finansu
starpniecibas un investiciju darbibu. Lidzigu
pieeju 2011. g. méginaja istenot Eiropas
Komisija, pastiprinot Bazeles kritérijus, tacu
vélamo banku darbibas virzienu noskirtibu
nepanaca.

Ekonomikas finansializacijas izraisito
krizu sarakstu var turpindt — nekustama
TpaSuma investiciju trastu problémas 70. g.
sakuma, mazattistito valstu paradi, ko-
merciala nekustama TpaSuma, augsta riska
obligaciju (junk bond) un individualo kra-
jaizdevu institliciju (thrift) krizes ASV (ar
sekam citas valstis) 80. un 90. gados, Nu-
jorkas kapitala tirgus satricinajumi 1987. g.,
ilgtermina garantiju fondu (the hedge fund
Long Term Capital Management) krize, Krie-
vijas defolts un Azijas paradu krizes 90.
gadu beigas, un pedeja — 2007. g. vidu
sakusies globala finansu krize, kuru Starp-
tautiska Valltas fonda analitiskais Zurnals
Finance&Development nosaucis par globalo
sinhronizéto recesiju. Kop§ 1980. g. ir bi-
jusi pieci valstu maksatnespéjas gadijumi.
Kose, Lungani un Terrones (M. Ayhan Kose,
Prakash Loungani, Marco.E. Terrones)3' no-
rada, ka péc Otra pasaules kara ir notikusas
Cetras globalas recesijas — 1975., 1982.,
1991. un 2009. g. Pedéja no tam ir vissma-
gaka, jo Sis recesijas laika pirmo reizi glo-
bala IKP kopapjoms ir samazinajies (nega-
tivs globala IKP pieaugums PPP izteiksme).
lepriek$ejos globalas recesijas gadijumos
paléninajas globala IKP apjoma pieaugums,
bet tas nebija negativs (PPP izteiksmé), jo
recesija nenotika vienlaicigi visas valstis. Au-
tori atzimé, ka nepastav saskanota globalas
recesijas definicija — vini pienem, ka globala
recesija ir pasaules reala iekSzemes koppro-
dukta samazinasanas, ko pavada plasa cita

veida globalas ekonomikas darbibas sama-
zinasanas.

2009. g. recesija atSkiras no iepriek$gjam
ar to, ka visi globalas attistibas raditaji —
IKP uz vienu iedzivotaju, ripniecibas izlaide,
tirdznieciba, kapitala plismas, naftas pate-
rinS un bezdarbs ir vérsti attistibai pretéja vir-
ziena un lejupslides apmeérs ir lielaks.

Autori TpaSi atzimé starptautiskas tirdz-
niecibas apjomu un kapitala plismu sama-
zinaSanos. Péc autoru aprékiniem, 2009. g.
recesijas laika rlpniecibas izlaide ir samazi-
najusies par 6,23%, bet aréjas tirdzniecibas
apjoms par 11,75%. 1991. g. recesija rup-
niecibas izlaide samazinajas tikai par 0,09%,
bet argjas tirdzniecibas apjoms pat pieauga
par 4,01%. Tas norada, ka lielas industrialas
kédes un starptautiska apakSuznémumu dar-
biba ir traucéta vai pilniba partraukta. Au-
tori apgalvo, ka rupniecibas globalizacija un
starptautiskas razoSanas kédes, kas pédéjo
20 gadu laika bijusas globalas ekonomikas
attistibas dzinéjspeks, ir galvenais iemesls
parrobezu tirdzniecibas sarukSanai. Saliekot
kopa 1.— 3. attélu informaciju un krizes vis-
vairak skarto valstu sarakstu, var izsekot, ka
pasaules finansu krize vissmagak skarusi val-
stis, kuras rupniecibas dala tautsaimnieciba
ir maza un atkariga no aréjiem pasutijumiem,
tostarp ar Latviju.

Noveérots, ka globalo recesiju sinhroniza-
cijas pakape (vienlaicigi recesija eso$o valstu
skaits) katra nakoSaja recesija palielinas. Re-
cesija parasti sakas attistitas valstis, un katra
nakosSaja reizé tam pievienojas lielaks attisti-
bas valstu skaits. PEdgjai recesijai raksturigi,
ka sakuma bija iesaistitas tikai dazas valstis,
un tad lavinveida tai pievienojas citas valstis.
2009. g. recesija vienlaicigi bija iesaistitas
visas attistitas valstis un apméram puse at-
tistibas valstus?.

Krizes sakumposma, kad tas speks un
céloni bija klUdaini novérteti, uzskatija, ka
valstis, kas bija atbrivojusas no rezima un
pievienojusas brivajam tirgum vai kuras
bija sakusies ekonomikas augsme (devéetas
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par jauniem tirgiem), no krizes ir cietuSas
smagak neka stabilas tirgus ekonomikas.
To skaidroja ta, ka jaunajos tirgos veidojas
augsmes burbuli uz eksporta paplasinasanas
bazes, radot pieprasijuma un cenu kapumu
izejvielu tirgos. Starptautiska valltas fonda
eksperti uzstaja, ka krizes célonis jaunajos
tirgos ir tas, ka augsmi nodroSinaja eksports,
nevis iekSéjais pieprasijums, kas ir stabilaks
augsmes dzingjspéeks. Piem., 2006. g. Kina
iekS€jais patérin$ veidoja 36, bet ASV 71%
no IKP. Tadéjadi jaunajos tirgos palielinajas
atkariba no aréjiem tirgiem.

Lidz Sim krizes patiesais célonis jaunajos
tirgos nav pietiekami skaidrots. Tas ir, no vie-
nas puses, finansu plismu palielina$anas no
finansializétajam ekonomikam uz jaunajiem
tirgiem, un, no otras puses, fiansializacijas
radita “realas” ekonomikas uzplaukuma iz-
platiSanas jaunajos tirgos, kur bija piegjams
lets darbaspeks. Krizi veicinaja an attistito
valstu orientacija uz augstvértigu pakalpo-
jumu attistibu jaunajos tirgos. Azijas valstu
uzplaukumu un finansu krizi 90. gadu vidi
sekméja attistito valstu finansu plismas. Li-
dzigi, péc Irijas iestasanas Eiropas savieniba
1973. g., valstij kluva pieejami ES Struktar-
fondu lidzekli, kurus izmantoja tautsaimnie-
cibas parstrukturizacijai, tostarp, spécigas
finanSu industrijas izveido$anai.

1987. g. izveidotaja Dublinas finansu
centra bija izvietotas filiales pusei no pasau-
les 50 lielako banku un 20 lielako apdrosi-
nasanas kompaniju3. Finan$u aktivu attiecl-
ba pret IKP 2004. g. Irija bija 491%, citos
jaunajos tirgos®* 91, ASV 72,4, vidgji ES
valstis — 227%3°.

Plasa finanSu invazija, kas skara ari Lat-
viju, sakas 2003. g. otraja puse, kad kluva
zinamas valstis, kuras klUs par Eiropas Sa-
vienibas dalibvalstim. Bankas pastiprinaja
darbibu tukSos tirgos, audzgjot redlos un
virtualos finanSu aktivus un glstot augsta-
ku pelnu no aktivu vienibas, ka darbojoties
majas valsti. Latvija laikposma no 2003. lidz
2008. g. banku aktivi pieauga 4,1 reizes®.

Finansializacijas radita resursu parpilniba at-
tistitajas valstis sekmeéja “realas” ekonomikas
paplasinasanos ar nekustama Tpasuma tirgu
un iek8ejo patérinu saistitajas nozarés, izej-
vielu un starpproduktu eksportu no jaunajam
valstim. Peksnais finansu pieplidums sekmé-
ja iek8€jo patérinu un ar to saistito razoSa-
nu arl jaunajas valstis, palielinajas iespéjas
ieklauties attistito valstu pasutijumu izpildé.
Auga gan eksports, gan imports, bet pédgjais
auga straujak, tapéc palielinajas jauno tirgu
ekonomiska atkariba. Nav parsteigums, ka
argjo finansu plismu samazinasanas, kam
nebija radits kompensacijas mehanisms, ra-
dija jaunajos tirgos krizi.

Valstu savstarpéja saistiba, kas radas glo-
balo finansu plismu rezultata, neapSaubami
ietekméja 2008. g. sakusas krizes mérogu,
tomér jédziens “globala finansu krize” ir par-
spiléts. Finansu krize radas attistitajas tirgus
ekonomikas un skara ar tam saistitas valstis,
bet ne visas valstis. Var teikt, ka attistitas tir-
gus ekonomikas, glabjoties no finansu parpro-
dukcijas sekam (tostarp, inflacijas un darba
speka izmaksu kapuma), eksportéja proble-
mu uz jaunajiem tirgiem, ciktal tas bija iespé-
jams. Vieglakais eksporta merkis bija jaunas
Eiropas Savienibas dalibvalstis, kur problemu
eksportu atviegloja kopiga likumdos$ana, kas
ieviesta asimetriska vidé. lepriekSéja problé-
mu nopludina$anas zona — Azijas valstis,
izradijas neatsaucigas un mérka istenoSanai
nebija izmantojamas. Sadu viedokli 2009. g.
septembri Starptautiskaja biznesa lideru fo-
ruma ietvaros notikusaja konferencé “Kor-
porativa sociala atbildiba, pieklajigs darbs
un cilvektiesibas” publiski paudusi Brigita
Forstniga-Errata: “[..] Krize vissmagak ska-
rusi jaunattistibas valstis. Més eksportéjam
problému.”3’

Saprotot krizes célonus, nav jabrinas, ka-
pec sakas krizes otrais vilnis un kapéc tas sa-
kas stabilajas tirgus ekonomikas Ziemelame-
rika un Eiropa. Glabjot bankas, attistito valstu
valdibas bija spiestas aiznemties. Kad aiznée-
mumi sasniedza apmérus, kas aizdevejiem
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kluva bistami, saka paaugstinaties valsts
paradzimju likmes un aiznem$anas kluva
tik darga, ka parada izmaksas saka ietek-
meét valsts sociali ekonomisko attistibu. Par
maksimalu ekonomiski attaisnotu valsts aiz-
devuma likmi uzskata 7% likmi desmit gadu
valsts aiznemumu obligacijam. Sasniedzot
§adu aiznémumu obligaciju pardoSanas lik-
mi, lrijai pirmajai no attistitajam Eiropas
valstim nacas llgt starptautisko aizdevéju pa-
[[dzibu, jo finanSu tirgus piedavajums kluva
ekonomiski neiespejams. Otra krizé nonaca
Portugale, tai sekoja Griekija. 2011. g. bei-
gas 7% robeza tika parsniegta ari Italijas un
Griekijas valsts paradzimju izsolés.

Eiropas Savienibas valstis pielaujamo
valdibas aiznémuma kopéjo apjomu nosaka
Mastrihtas kritériji — 60% apméra no ieks-
zemes kopprodukta (IKP). Vairakas Eiropas
Savienibas valstis ST robeza, tapat ka krité-
rijos noteikta valdibas parada norma, ir par-
kapta, un tikai Sis apstaklis |auj izvairities no
nespéjas pildit saistibas pret saviem iedzivo-
tajiem. 2012. g. 13. janvari divas no eiro-
zonas valstim valdibas parada attieciba pret
IKP parsniedza 100% , vél piecas valstis ta
parsniedza 80%, un vél piecas — 60%. No
17 eirozonas valstim 60% norma bija ieve-
rota tikai piecas valstis — Igaunija, Somija,
Luksemburga, Slovakija un Slovénija. Vaci-
ja valdibas parads lidzinajas 83,2 no IKP,
Francija — 82,3%.%8

Nobeigums

Finansu kapitalisma raditas attistibas (vai
drizak — neattistibas) problémas un valdibas
vai parnacinalo organizaciju lomas palielina-
$anos pierada ari citi pétijumi. To rezultatu
ietekmé, seviSki pédéjo divu gadu laika un
seviski socialdemokratiskas idejas atbalstoSie
avoti uztur parliecibu, ka kapitalistiska sisté-
ma sevi ir izsmélusi un tai jaizz(d paSai no
sevis. Lorencs Summers (Lawrence H. Sum-
mers), Sarla Eliota Universitates profesors un
bijusais ASV valsts kases sekretars, atsaucas
uz ASV iedzivotaju aptauju, kura tikai 50%

atbildétaju kapitalismu vértéjusi atzinigi, tur-
preti 40% to nav darijusi. Nepatika pret ka-
pitalismu ir seviski liela 18-29 gadus vecu
jaunie$u vid starp Afrikas izcelsmes ameri-
kaniem un tiem, kuru ienakumi ir mazaki par
30 tlkstosiem USD gada, un cilvékiem, kuri
sevi dévé par Demokratiem.3?

Kritiki nesaka, kam buatu janak kapitalis-
ma vieta, bet var saprast, ka tas varétu bat
socialisms, piebilstot, ka “Istajam” socialis-
mam ir maz kop€ja ar mums pazistamo un
netikamo padomju socialisma modeli. Istais
socialisms ir tada sabiedriska iekarta, kura
tiek ieverotas ne tikai kapitalistu, bet art dar-
binieku intereses, kura notiek taisniga (at-
bilstosi ieguldijumam) labumu sadale starp
kapitalu un darbu, kas iespéjama, palielinot
valsts reguléjoSo lomu un, iespéjams, valsts
Tpasuma dalu.

Attistitaja pasaulé valda uzskats, ka iz-
gja ir meklgjama valsts regulgjosas lomas
palielinasana. Valstij ir jaspéj uzraudzit fi-
nandu kapitala darbibu un nepielaut, ka ta
rada kaitéjumu. TaCu nav atbildéts, ka risi-
nat Saja sakara radusos dilemmu — ka eko-
nomikas finansializacijai ir stingrs politisks
iemesls: finanSu sektora pieprasita reguléju-
mu liberalizacija, kas rada iespéju parkapt
finanSu—investiciju lidzsvara robezu. Ideolo-
giskas “populara kapitalisma” un “ipa$nieku
sabiedribas” koncepcijas péc batibas art ir
politiska spiediena veids.

Monetaristi norada, ka, neskatoties uz
biezajam krizém, kas raksturigas finansu
kapitalismam, uzplaukums vienmeér ir bijis
lielaks, un uzplaukuma — lejupslides saldo
ir ieguvums. Tomeér statistiskie dati liecina,
ka pédejas desmitgades attistito valstu eko-
nomiku augsmes tempi nav bijusi spozi®,
bet Japana vél joprojam nav spéjusi atglties
no pédéjas finansu krizes*!, tacu Sos skait-
lus ir javérté radosi, jo, mérogam pieaugot,
katrs nakamais pieauguma procents ir grutak
ieglistams, un tas ir ietilpigaks.

Dazi autori atsaucas uz pagatni un atga-
dina, ka finanSu kapitalisms jau vairakkart
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ir izraisijis smagas ekonomiskas krizes, tacu
kapitalisms vienmeér ir spgjis atguties un at-
griezties industriala kapitalisma modeli. Iz-
skan ceribas, ka musdienas virziba varétu
bit uz priekSu — uz jaunam kapitalisma for-
mam, piem., zinaSanu ekonomikas balstitu
kapitalismu. Tomér ari So ceribu autori nevar
paskaidrot, ka krizei raksturigajos apstak|os,
kad nav pieejams finansejums meérktiecigu
valsts politiku TstenoSanai, parvarét konkurét-
spéjas asimetriju starp finanSu un zinasanu
ekonomiku.

Ari Sis raksts atstaj daudzu atbilzu meklé-
jumus turpmakajiem pétijumiem, ne tikai par
to, kas notiks turpmak un ka iziet no krizes,
bet arl — ka mazas valstis var izmantot fi-
nansializaciju savas intereses.

Avoti un piezimes

1 Raksta bala ekonomika, tirgus ekonomika,
paraléla ekonomika, redla ekonomika. Ar
So jédzienu arT apzimé valsti, ja ta sapras-
ta $ada nozimé, piem., Azijas ekonomikas,
Eiropas Savienibas ekonomikas, Ziemela-
merikas ekonomikas. Ar jédzienu “taut-
saimnieciba” saprot ekonomiskas darbibas
veidu un attiecibu kopsakaru (ekonomikas
saturu) valsts limena skatijuma. Sk.: Long-
man Business English Dictionary. New
(second) edition. Harlow: Pearson Educa-
tion Limited, 2007. P. 172.

2 Recesija ir tad, ja valsts IKP ir samazina-
jies vairakus atskaites periodus péc kartas,
parasti pusgada intervala (6 meénesSi vai
divi ceturksni). llgstosi 1éna attistiba, kas
sekmé augstu bezdarbu, ir depresija. Sk.:
Longman Business English Dictionary.
New (second) edition. Pp. 148, 446.

3 Karnite R. Vai ir vérts ielikoties nakotné?
(I un II). Latvijas Véstnesis. Portals LV.LV.
Sk. internetd (29.12.2011.) http://www.
portalsiv.lv/?menu=doc&id=196228

4 Watt E., Galgoczi B. Financial capita-
lism and private equity — a new regime.
Transfer. 2/09, 15(2). 2009. Summer:
190; Foster J. B. The finansialisation of

capital and the crisis. Monthly Review.
2008. April. http://www.monthlyreview.
org/08040 1 foster.php.

5 Watt E., Galgoczi B. Financial capita-
lism and private equity — a new regime.
Transfer. 2/09, 15(2). 2009. Summer:
191-194.

6 Foster J. B. The finacialisation of ca-
pital and the crisis. Monthly Review.
2008. April. http://www.monthlyreview.
org/080401foster.php

7 Bradford De Long J., Ramirez C. D. Under-
standing America’s Hesitant Steps Toward
Financial Capitalism. Preliminary and in-
complete conference draft. 1996. Sk. inter-
netad (29.12.2011.) http://www.j-bradford-
delong.net/pdf files/americas_steps.pdf

& Rodrigues J. N. The end of money ma-
nager financial capitalism. Interview with
L. Randall Wray. Sk. interneta (2009) http://
wwwjanelanaweb.com/novidades.the-
end-of-money-manager-financial-
capitalism/

° Foster J. B. The finacialisation of ca-
pital and the crisis. Monthly Review.
2008. April. http://www.monthlyreview.
org/080401foster.php

10Par redlo ekonomiku uzskata ekonomikas
dalu, kura razo preces un pakalpojumus,
pretéji ekonomikas dalai, kura galvena dar-
biba ir pirkSana un pardosana finansu tir-
gos. Sk.: Longman Business English Dic-
tionary. New (second) edition. P. 172.

11 Karnite R. Vai ir vérts iellikoties nakotné?
(I un 1I). Latvijas Véstnesis. Portals LV.LV.
Sk. internetd (29.12.2011.) http://www.
portalsiv.lv/?menu=doc&id=196228

12Sassen S. Too big to save: the end of fi-
nancial capitalism. Sk. internetd (2009)
http://www.opendemocracy.net/article/
too-big-to-save-the-end-of-financil-
capitalism

13 Rodrigues J. N. The end of money ma-
nager financial capitalism. Interview with
L. Randall Wray. Sk. interneta (2009) http://
wwwjanelanaweb.com/novidades.

17



18

RAKSTI

Latijas Zinatnu kademijas

gstis

the-end-of-money-manager-financial-
capitalism/

14 Watt E., Galgoczi B. Financial capitalism
and private equity —a new regime. Transfer.
2/09, 15(2). 2009. Summer: 189-208.

15 Karnite R. Vai ir vérts iellikoties nakotné?
(I un II). Latvijas Véstnesis. Portals LV.LV.
Sk. internetd (29.12.2011.) http://www.
portalsiv.lv/?menu=doc&id=196228

16 The perfect storm. Olivier Blanchard’s view
of the underlaying causes of the crisis. Fi-
nance and Development. 2009. June: 38.

7 Milanovic B. More or less. Finance and
Development. 2011. September: 10.

18 Dzini koeficients ir statistiskas dispersijas
meérisanas veids, ko visbiezak izmanto, lai
meérttu ienakumu nevienado sadalijumu.
Tas tiek definéts ka attieciba ar vértibam
starp O un 1: zems Dzini koeficients norada
[idzvértigdku ienakumu vai ipaSumu sada-
[umu, augsts Dzini koeficients norada uz
nevienadu sadalijumu. O athilst perfektam
sadalijumam (visiem ir vienadi ienakumi)
un 1 atbilst perfektai nevienlidzibai (vienai
personai ir visi ienakumi, bet citiem iena-
kumu nav).

19 Milanovic B. More or less. Finance and De-
velopment. 2011. September: 8.

20 Windolf P. (ed). Finanzmarkt-Kapitalismus.
Analysen zum Wandel von Produktionsregi-
men. Spezial issue of Kolner Zeitschrift fur
Sociologie und Socialpsychologie. 2005.
P 45,

2l Watt E., Galgoczi B. Financial capitalism
and private equity — a new regime. Trans-
fer. 2/09, 15(2). 2009. Summer: 196.

22 Dell'Ariccia G. Asset Price Booms. How
Can they Best Be managed? Finance and
Development. 2009. June: 34-36.

23 Aprakstita gramata: Galbraith J. K. The
New Industrial State. New American Lib-
rary, 1978 (aiznémums no Rodrigues J. N.
The end of money manager financial ca-
pitalism. Interview with L. Randall Wray.
Sk. interneta (2009) http://wwwjane-
lanaweb.com/novidades.the-end-of-

money-manager-financial-capitalism/)

24 Rodrigues J. N. The end of money ma-
nager financial capitalism. Interview with
L. Randall Wray. Sk. interneta (2009)
http://wwwjanelanaweb.com/novida-
des.the-end-of-money-manager-finan-
cial-capitalism/

% Foster J. B. The Finacialisation of capital
and the crisis. Monthly Review. 2008.
April. Sk. interneta (2009) http://www.
monthlyreview.org/080401foster.php;
Sassen S. Too big to save: the end of fi-
nancial capitalism. Sk. internetd (2009)
http://www.opendemocracy.net/article/
too-big-to-save-the-end-of-financil-ca-
pitalism; Jahan S., McDonald B. A bigger
slice of a growing pie. Finance and Devel-
pment. 2011. September: 16-19.

% Jahan S., McDonald B. A bigger slice of
a growing pie. Finance and Development.
2011. September: 16-19.

27 Bradford De Long J., Ramirez C. D. Under-
standing America’s Hesitant Steps Toward
Financial Capitalism. Preliminary and in-
complete, conference draft. Sk. interneta
(29.12.2011.) http://www.j-bradford-de-
long.net/pdf files/americas_steps.pdf/

28 Rodrigues J. N. The end of money ma-
nager financial capitalism. Interview with
L. Randall Wray. Sk. interneta (2009)
http://wwwjanelanaweb.com/novida-
des.the-end-of-money-manager-finan-
cial-capitalism/

23 The perfect storm. Olivier Blanchard's view
of the underlying causes of the crisis. Fi-
nance and Development. 2009. June:
37-39.

30 Bradford De Long J., Ramirez C. D. Under-
standing America’s Hesitant Steps Toward
Financial Capitalism. Preliminary and in-
complete, conference Draft. Sk. interne-
ta (2011.29.12.) http://www.;j-bradford-
delong.net/pdf files/americas_steps.pdf

3l Kose A. M., Loungani P, Terrones M. E.
Out of the Ballpart. Finance and Develop-
ment. 2009. June: 25-27.



EKONOMIKAS FINANSIALIZACIJA — CELONI UN SEKAS

32 Turpat, June: 28.

338k, interneta (18.01.2012.) http://www.
ifsc.ie/page.aspx?idpage=6

34 Raditajs aptver valstu grupu, kas Starptau-
tiska valutas fonda World Economic Out-
look defineéta ka Other Emerging Market
and Developing Countries, plus Honkonga,
Dienvidafrikas Republika, Izraéla, Koreja,
Singapdra un Taivana.

35 Karnite R., De Kastro Gonsalvess-Bérzins I.
Arvalstu kapitals Latvijas banku pamatka-
pitala. Riga: Latvijas Zinatnu akadémijas
Ekonomikas institats, 2007. 16., 50. Ipp.

3 |atvijas Komercbhanku asociacija. Sk. in-
ternetd (13.01.2012.) http://www.ban-
kasoc.lv/lka/statistika/nozare/article.
php?id=608769

37 Eksperti: Krize var palidzét padarit kom-
panijas sociali atbildigakas. LETA. Sk.
internetd  (13.01.2012.)  http://www.

financenet.lv/zinas/137119-eksperti_
krize_var_palidzet padarit_kompanijas_
sociali_atbildigakas

38 Sk. internetd (17.01.2012.) http://www.
bloomberg.com/

39 Summers L. Why isn't capitalism working?
Sk. internetd (10.01.2012.) http://blogs.
reuters.com/lawrencesummers/
2012/01/09/why-isnt-capitalism-working/

40 Sassen S. Too big to save: the end of fi-
nancial capitalism. Sk. internetd (2009)
http://www.opendemocracy.net/article/
too-big-to-save-the-end-of-financil-ca-
pitalism

41 Rodrigues J. N. The end of money mana-
ger financial capitalism. Interview with L.
Randall Wray. Sk. interneta (2009) http://
wwwjanelanaweb.com/novidades.the-
end-of-money-manager-financial-capi-
talism/

FINANCIALISATION OF ECONOMY — REASONS AND IMPACTS

Raita Karnite

Summary

Key words: financialisation of economy, financial capitalism, economic growth,

development of society, economic crisis

Since 2011, the world has become even more alarmed and insecure than it was in the first
years of the global financial crisis that started in 2007. The opinion that the global financial
crisis is not at all over, but instead, right on the contrary, that it is increasing and expanding,
moving to the next stage, is increasingly expressed by experts around the world. The crisis
that started in 2007 as a banking crisis, and then developed into the sovereign debt crisis in
2011, has taken its course towards a new banking crisis. In order to understand whether the
measures that were taken and will be taken to eliminate global financial crisis are sufficient
and appropriate, one ought to understand its reasons and impacts. In search of the reasons
of the crisis, this article explains the essence of financialisation of economy and the impact it
leaves on the development of economy and society.
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