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Straipsnyje nagrinéjami ekonominiy procesy neapibréZtumo ir rizikos teoriniai ir praktiniai aspektai
siekiant atskleisti ekonomineés filosofijos ideologijy - individualizmo, egalitarizmo, fatalizmo ir holiz-
mo daroma jtakg neapibréZtumo ir rizikos suvokimui, iStirti neapibréZtumo ir rizikos sampratos kiti-
my pasaulinéje ekonominéje mintyje pradedant A. Smithu ir baigiant Siuolaikinémis ekonominémis
teorijomis bei iSanalizuoti, kokia jtaka lakesciy ir refleksyvumo reiskiniai daro neapibréztumo mazini-
mui ir rizikos iSmatuojamumui, vertinant refleksyvumo ir lakesciy vaidmenj Lietuvos ekonomikoje.
Tyrimams taikyta mokslinés literatiros analizé ir sintezé, pramonés gamybos apimties pasikeitimy
balansy ir produkcijos gamybes prognozés balansy statistikos duomeny grupavimas ir analizé.

[vadas

Siuolaikinio tikio nejsivaizduojame be neapi-
bréZtumo ir rizikos, turiniy teigiamus pada-
rinius — uzmokestj uZ rizikavimg ir neigiamus
padarinius — nuostolius dél nesékmiy. Rizika,
viena vertus, yra neiSvengiamybé, kita vertus, —
veiklos variklis, taciau pasaulio finansy rinko-
se dominuojantys spekuliatyviis kapitalo srau-
tai, didéjanti likesciy ir su jais susijusio reis-
kinio — refleksyvumo — jtaka ir smukusi jmoniy
moralé, atvedusi prie pasaulinio masto ban-
«roty, tokiy kaip Enron ir Andersen, veréia su-
simgstyti apie neapibréZtumo ir rizikos maZi-
nimo biidus. Todél neapibréztumo ir rizikos
supratimo ir paZinimo problemos tampa vis ak-

tualesnés. Teoriniam supratimui tikslinga pa-
sitelkti ekonoming mintj ir ekonominés filo-
sofijos ideologijas. Tuo tarpu praktiniam pazi-
nimui ir suvokimui tikslinga pasinaudoti
statistikos duomeny tyrimu.

1. Neapibréztumo ir rizikos suvokimo
ir pazinimo problemiskumas

1.1. Ekonomineés filosofijos ideologijy
jtaka rizikos ir neapibréZtumo
suvokimui

Kalbant apie rizikos ir neapibréZztumo paZini-
ma ir tuo labjau iStyrima, reikia pasirinkti, ku-
rig rizikos formga tyrinéti. Yra daug rizikos for-
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my (ekonoming, socialing, fiziné ir t. t.) ir dar
daugiau jy poriisiy. Siame darbe apsistosime
ties ekonomine rizikos forma. Ekonominés ri-
zikos sampratai didel¢ jtaka daro tai, kokiu
mastu yra pripaZistamas institucionalizuotas
sektorius, kurio veiksmai yra skirti mazZinti ne-
apibréztuma ir rizika, kuriant tokias visuome-
nines geérybes — jstatymai, taisyklés, moksliniai
tyrimai, reguliuojancios institucijos. Ekonomi-
kos sampratos Svytuoklé priklausomai nuo vy-
raujancios ideologijos svyruoja nuo rinkos ta-
patinimo su ekonomika, ignoruojant valstybés
vaidmenyj, iki visiSko valstybés suabsoliutinimo
ir rinkos galiy ignoravimo.

Vieng krastinj ekonomikos sampratos §vy-
tuoklés taska nusako individualizmas. Indivi-
dualistai link¢ ignoruoti institucionalizuota
sektoriy arba arSiai jj kritikuoti. PavyzdZiui, in-
dividualizmo atstovas L. von Misesas teigia,
kad sprendzia ir veikia ne valstybé, ne valdzia,
o tam tikri individai, kuriy veiksmams kiti in-
dividai teikia specifing prasme. ZodZiai ,,vals-
tybe“, ,,valdzia“ Zymi ne savarankiskai veikian-
Cius subjektus, bet tam tikra tarpasmeniniy
santykiy principa, kuriuo savo veiksmuose va-
dovaujasi individai. Individualisto pozitriu, ko-
lektyvistas (holistas, institucionalistas), kuris
nesivarzydamas kalba apie valstybeés, tautos,
klasés ar istorijos tikslus, planus ar interesus,
pavercia realiomis biitybémis abstrakcijas, ben-
drybes bei intelektines konstrukcijas ir priski-
ria joms galiy, kuriy gali tureéti tik ty bendry-
biy elementai, individai (Degutis, 1998, p. 60).
Autoriaus nuomone, toks radikaliai liberalis-
tinis supratimas neigia makroekonomikos eg-
zistavima, kur vyrauja agreguoti dydZiai, savo-
kos ir kintamieji. Rinka sutapatinama su
ekonomika: ,,jeigu rinka, arba ekonomika, yra
suvokiama kaip aklas mechanizmas, tada, su-
prantama, iSkyla to mechanizmo valdymo ir
vairavimo problema. Taciau jeigu ji yra suvo-
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kiama kaip individy racionalios veiklos proce-
sas ir rezultatas, tada toks siekis toli graZu né-
ra savaime suprantamas.“ (Degutis, 1998,
p. 68) G. Sorosas dabar pasaulyje vyraujancia
individualisting liberalizmo ideologija vadina
»rinkos fundamentalizmu®. Filantropas teigia,
kad rinkos fundamentalizmas siekia panaikin-
ti kolektyvinius sprendimus ir rinkos vertybes
padaryti pranaSesnes uZ visas politines ir so-
cialines vertybes (Soros, 1999, p. 24).

Kitas ekonominés sampratos amplitudés
taskas - holizmas (kolektyvizmas) yra didzio-
jo verslo, didziyjy vyriausybiy, didziosios biu-
rokratijos ideologija, aukStinanti mokslinj ir
administracinj autoriteta. Krastutinio holizmo
forma iikyje - centrinis planavimas jau egzis-
tavo Taryby Sajungoje ir vis dar egzistuoja, pa-
vyzdziui, Siaurés Koréjoje. Krastutinio holiz-
mo ekonomikos supratimas ignoruoja rinka,
neva egzistuoja tik institucionalizuotas sekto-
rius, ir ekonomika suprantama kaip imperaty-
vus iStekliy paskirstymo mechanizmas.

Tam tikra tarpiné holizmo ir individualiz-
mo pasauléZiiira yra egalitarizmas. Egalitaris-
tai pritaria individualistams, priesindamiesi
privalomam valstybés kiSimuisi, taciau jie ne-
neigia kolektyviniy sprendimy reikalingumo,
pasisako ne uz valstybés, kaip kolektyviniy
sprendimy iniciatorés, vaidmenj, o uz indivi-
dy moralinj susivokima ir veikima bendro tiks-
lo vardan. Egalitarizmo forma tkyje vargu ar
egzistavo ir gali egzistuoti, nes tokia iikio san-
tvarka labiau primena utopija, ta¢iau palaikan-
¢iyjy tokia ideologija yra nemaZai. Prie tokiy
bity galima priskirti ,,Zaliyjy* judéjima, kurie
teigty, kad mokslo ir pramonés plétros pada-
riniai yra naujos rizikos ir grésmés riisys, kuriy
anksciau nebuvo. Jy ekonomikos supratimas
apimty moralés ir etikos pagrindais veikiantj
rinkos mechanizma, kur pelnas néra pagrindi-
nis tikslas, ir valstybg, padedancia rinkai ne-
iSklysti i§ moralés kelio.



Dar viena egzistuojanti ideologija — fataliz-
nas. Jo negalima baty priskirti ekonominés
sampratos Svytuoklés amplitudei tarp indivi-
jualizmo ir holizmo, taciau pasaulyje yra daug
‘atalisty. Jy nuomone, gyvenimas yra nenuspé-
amas ir tiek. Jie neturi savo ekonomikos su-
sratimo ir nesistengia jos suprasti, neva viskas
§ anksto yra nulemta ir néra jokio reikalo ban-
1yti suprasti neapibréztuma.

Grynaja iSraiSka pasaulyje dabar neegzistuoja
1€ viena i§ paminéty ideologijos formy tkyje,
adiau yra tarpiniai variantai dominuojant tam
ikrai ideologijai. Pasaulio tikyje dabar vyrauja
ndividualizmas, pasireiSkiantis per liberalisti-
1es doktrinas, turinéias labai neZymiy holizmo
:lementy. Tai lemia silpng institucionalizuota
iektoriy, silpna viesyjy gérybiy! tiekéja ir auks-
a neapibréZtumo lygj. Kita vertus, neinstitucio-

1 Gyvenant Siuolaikiniame ncpastoviame pasaulyje,
niisy veiklai svarbus uZtikrintumas, saugumas, aplinkos ir
veikatos apsauga, kultirinis paveldas, Zinojimas ir kitos
icapéiuopiamos gerybés, kuriy nejmanoma ,nusipirkti*
inkoje. Siy vieSyjy gérybiy teikejas— institucionalizuotas
ektorius. Institucionalizuoto scktoriaus supratimas per-
iengia valstybiy sienas, nes minctos vicSosios gérybés tampa
varbios pasauliniu mastu, kadangi technologiné pazanga,
ati savaime biidama gérybe, Iémé arba prisid¢jo prie nei-
jiamy iSoriniy efekty — pasaulinés pajamy poliarizacijos,
*kologinés situacijos blogéjimo, kany ir pasauliniy finansi-
iy kriziy — atsiradimo. Apsiribojant Sio straipsnio tyrimo
ibjcktais — neapibréztumu ir rizika, mums svarbiausios Sios
iesosios gérybés — Zinojimas ir finansinis stabilumas. Sios
Ivi viesosios gerybés yra glaudziai susijusios: j Zinojimo sg-
'oka patenka reiSkiniy ir jy aplinkos paZinimas, suprati-
nas ir aprasymas. §iq funkcija atlicka mokslas, kurj ,,val-
lo* institucionalizuotas scktorius. PaZinus ir suvokus reis-
inius, reikia stengtis juos suvaldyti, tai yra sukurti ,Zaidi-
no taisykles, uztikrinanéias saZininga ir saugia veikla. Sig
unkcijg atlicka taip pat institucionalizuotas scktorius, per
titinkamas institucijas kurdamas jstatymus ir taisykles, uz-
ikrinancias finansinj stabiluma. Taciau problema iskyla,
ai, keiciantis Zaidimo salygoms ir aplinkai, taisyklés islie-
a tos pacios, o tai sukelia nestabilumo finansines krizes.
$toiSplaukia, kad ,zaidimo taisykl¢s“ ir daZnai pacios ins-
itucijos turi biiti nuolat atnavjinamos ar net kuriamos nau-
1s. Naujy ,,Zaidimo taisykliy“ ir institucijy pavyzdzZiais ga-
i buti sitilymai jvesti Tobino mokestj, sickiant pazaboti spc-
uliatyvius kapitalo srautus ar jkurti pasauling kredito drau-
limo organizacija.

nalizuotam sektoriui tai reiSkia didesnius atly-
gius uZ rizika, taciau ir didesnius nuostolius.

1.2. Rizikos ir neapibréZtumo
suvokimo aspektai jvairiose teorijose

Viena i§ svarbiausiy problemy, su kuriomis su-
siduria tikio subjektai, — nuspeti, kaip plétosis
ukis rytoj, kur investuoti pinigus, ar apskritai in-
vestuoti, kuri pramoneés Saka smuks, kuri ple-
sis, ar didés kainos ir taip toliau, kiek gauti at-
sakymai yra determinuoti. Institucionalizuotam
sektoriui kyla klausimas, kokiy priemoniy im-
tis siekiant sumazZinti neapibréztuma. Tuo tiks-
lu svarbu pazinti ekonominj neapibréZtums ir
i§ jo kylanéig rizika. Siuo atveju atsisukama
moksla. Siekiant geriau atskleisti rizikos ir ne-
apibréztumo suvokimo aspektus, autoriaus nuo-
mone, tikslinga iSskirti, kaip rizika ir neapibrez-
tumas traktuojamas sprendimy priémimo
analizéje ir kaip kito rizikos ir neapibréztumo
suvokimas ekonominéje teorijoje.

Kalbant apie sprendimy priémimo teorija,
paZymeétina, kad $alia rizikos ir neapibréztumo,
kaip aplinkos, kurioje daromi sprendimai, nau-
dojama apibréztumo aplinkos samprata, pade-
danti atskleisti neapibréztumo ir rizikos savo-
ky specifika.

Apibreztumas apibiidinamas kaip bisena,
kai tam tikri dydZiai turi apibréztas ir Zinomas
vertes. ,,Jmoniy valdymo“ enciklopedijoje [14]
apibréztumas apibidinamas kaip sprendimuy
priémimo aplinka, kurioje egzistuoja tobula in-
formacija. Visa su tiriama problema susijusi in-
formacija yra Zinoma. Kintamieji (x) yra tiksliai
Zinomi. Matematiskai tai galima uZrasyti taip:

X e R -kintamieji priklauso realiy skaiciy
aibei, kai kintamieji yra kiekybiniai;

X € {0;1} - kai kintamieji kokybiniai (kai
kintamasis arba poZymis yra — verté lygi
vienetui, kai jo néra — verté lygi nuliui)
(Mathiesen, 2003).
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ApibréZztumo salygomis darydami sprendi-
ma Zinome, koks bus kickvienos alternatyvos
rezultatas, ir sprendimy darymo procesas tuo-
met yra sisteminis galimy alternatywy jvertini-
mas ir parinkimas alternatyvos, kurios rezul-
tatas pats patraukliausias.

Taciau verslo apibréztumas yra laikina bi-
sena: pagal ekonomikos teorija, tik trumpu lai-
kotarpiu gamybos veiksniai nekinta. Kaip sa-
vo veikale ,,Rizika, neapibréZtumas ir pelnas®
(angl. ,Risk, Uncertainty and Profit“) rase
E Knightas, ,jei visi poky¢iai vykty pagal ne-
kintamus ir visuotinai Zinomus désnius, jy at-
siradima bty galima numatyti be galo ilgam
periodui j ateitj, o tai sukurty tobula produkto
verciy paskirstyma ir negaléty atsirasti pelnas
(nuostolis)“ (Knight, 1921, p. 347).

Kita sprendimy priémimo aplinka — rizika.
Rizikg F. Knightas apibrézia kaip sprendimy
priémimo aplinka, kai ateities jvykiai jvyksta
su tam tikra iSmatuojama tikimybe, tai yra, kai
tam tikri parametrai turi tikimybines vertes, ku-
rias galima pritaikyti apskaiciuojant potencia-
lius nuostolius ar nauda, atlickant tam tikra
sprendima ar veiksma (Knight, 1921, p. 256).
Esant rizikai disponuojama daline informaci-
ja. Dalis su tiriama problema susijusios infor-
macijos yra stochastiné. Kai kurie kintamieji
gali turéti apibréZtas vertes, taciau nors vienas
kintamasis yra atsitiktinis ir iSreikstas tikimy-
bine funkcija (Mathiesen, 2003). Sprendimai,
padaryti rizikos aplinkoje, gali buti apibtidina-
mi kaip tokie, kuriy rezultatai yra Zinomi ir ku-
riems galima priskirti tam tikras jvykimo tiki-
mybes.

Tuo tarpu trecioji sprendimy priémimo ap-
linka — neapibréztumas - siejama su situacijo-
mis, kai sprendimy rezultatai negali buti ana-
lizuojami nei remiantis a priori pagrindu, nes
jie yra per daug nereguliaris, nei remiantis em-
piriniais stebéjimais — nes jie per daug unika-
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1Gis. Susidiire su neapibréztumu, esame privers-
ti remtis savo nuojauta, neturédami iSorinés in-
formacijos. Biitent neapibréztumas, E. Knigh-
to nuomone, yra pagrindinis pelno 3altinis
(Knight, 1921, p. 124). Esant neapibréZtumui
susiduriame su informacijos apie tiriama pro-
blemg tritkumu. Dalis kintamuyjy gali turéti ti-
kimybines vertes, taciau nors vienas i$ jy bus
nezinomas ir neapibréziamas. Kazkas daro jta-
ka nepriklausomam kintamajam, taciau nezi-
nome kas. Statistiniy testy atveju tai gali bati
palyginama su likuciy jtaka (Mathiesen, 2003).
Sprendimai, daromi neapibréztumo aplinko-
je, yra tokie, kuriuos priimant yra nezinomi
galimi rezultatai. Suprantama, yra didelis $an-
sas, kad sprendimai bus toli graZzu neoptima-
las. Taciau neapibréZtumas gali egzistuoti ir
situacijomis, kai informacijos yra daug. Nau-
ja informacija gali padidinti arba sumaZinti ne-
apibréztuma. Naujos Zinios apie sudétingus
procesus gali atskleisti naujus neapibréztumus,
kurie iki tol buvo nezinomi ar nepakankamai
jvertinti. Taigi daugiau Zinoti nereiskia mazes-
nio neapibréztumo, ir atvirksciai. Pagrindiniai
neapibréztumo $altiniai yra situacijos kintamu-
mas (Zmogaus veiksmai, socialiné, ekonominé
ir kultdiriné dinamika ir kt.) ir Zinojimo stoka
(netiksli informacija, stebéjimy stoka, prakti-
nis neiSmatuojamumas ir kt.) (Asselt, 1999,
p. 6).

R. UrnieZius veikale ,,Rizika“, panasiai
kaip ir F. Knightas, neapibréZtuma kildina i$
poky¢iy, kuriuos sunku numatyti, arba i§ jvy-
kiy, kuriy galimybés negalima tiksliai apskai-
¢iuoti. Tokj situacijos netikrumg Zmonés ver-
tina susiedami visg turimg informacija su
nuojauta ir patirtimi. Zmonés, nezinodami, kas
bus ateityje, priversti spélioti, koks bus labiau-
siai tikétinas padaryto sprendimo rezultatas
(Urniezius, 2001, p. 8). A. Garskiené darbe
»verslo rizika“ teigia, kad, keiciantis verslo ap-



linkai, versla nuolat lydi neapibréZtumas, ne-
tikrumas dél prognozuojamy rezultaty, rizikin-
gi sprendimai. Rizika, A. GarSkienés nuomo-
ne, yra neapibréZztumo padarinys (Garskiené,
1997, p. 10).

Tuo tarpu remiantis ekonomine mintimi ne-
apibréztumas ir rizika nagrinéjami makroeko-
nominio vystymosi nereguliarumo, cikli$kumo
kontekstu.

Klasikai su A. Smithu priesakyje, nors ir
propaguodami rinkos automatizma, neapibréz-
tumo lygtyje jveda du elementus — laikg ir mo-
ralg. Pagal A. Smitha, nepriklausomi jvykiai
tarpusavyje sudaro nematoma kaitos procesa:
,Natiirali tvarka, jei jai biity leista funkcionuo-
ti, veikty geriausiai.“ (Tabb, 1999, p. 38) D. Ri-
cardas ekonomikoje taip pat jzvelge regulia-
ruma ir paprastuma to, kas egzistuoja gamtoje.
Tadiau klaidingai socialiniai reiSkiniai yra pai-
niojami su procesais gamtoje. IS ekonominés
praktikos ir patirties Zinome, kad nattraliai
daug kas vyksta per létai arba ne taip, kaip
norétysi, kad vykty. Apie natiralig tvarka ga-
lime kalbéti tik i§ paZinimo, taciau niekas ne-
zZino, ar viskas vyks, kaip Zinoma i§ patirties,
ypac kalbant apie ekonominius procesus, ku-
rie turi polinkj evoliucionuoti kelis milijonus
karty greiCiau nei procesai gamtoje. Prie Sio
klausimo dar griSime kalbédami apie rizikos
matavima.

A. Smithas, aiSkindamas ekonominés kaitos
procesus, jveda ,,nematomos rankos* sagvoka.
,Nematoma ranka“, pagal A. Smithg, - tai eko-
nominiy saveiky padarinys, o ne variklis, le-
miantis ekonomines saveikas. ,Nematoma ran-
ka“ sukuriama iS individy konkurencijos ir gali
reguliuoti rinka, jeigu yra konkuruojanéiy ele-
menty pusiausvyra. Ji kontroliuoja savanaudis-
kus interesus tik tiek, kad rinkoje bity intere-
sy pusiausvyra. ,Nematoma ranka“ veikia tik
todeél ir tada, kai Zmonés savo veiklg grindzia

prislopintais savanaudiskais interesais koope-
ruodamiesi su kitais pagal teisingumo princi-
pus. (Tabb, 1999, p. 44). Pagal A. Smitha, lais-
vosios rinkos nuolatinis palydovas — etiSka
visuomené. Suprantama, esant nerasytoms eti-
kos normoms ir Zinant racionalaus Zmogaus el-
gesio principus bei konkurencijos désnius, tai
yra jvedant j neapibreéZtumo lygtj Sias tris kon-
stantas, bty galima apskai¢iuoti ar nuspéti
kaitos proceso kryptj, taciau Siandienéje vi-
suomeneje etikos konstantai tapus kintamuo-
ju, ypac prisimenant energetikos giganto En-
ron bei Simtmecio istorija turincios audito
bendrovés Andersen skandala, taip pat dauge-
1j kity etikos lauZymo versle atvejy, biity sun-
ku kalbéti apie ,,nematomos rankos“ efekty-
vumg sprendZiant neapibréZtumo problema.
A. Smitho pasauléZiiirg kalbant apie veikia, pa-
grista savanaudiskais interesais ir teisingumo
principais, biity galima {vardyti kaip tarping
tarp individualizmo ir egalitarizmo. Toks ide-
ologinis derinys yra sunkiai jmanomas ekono-
minéje praktikoje. Dar vienas deterministiniy
paziiiry atstovas yra J. B. Say. Jis, kaip ir
A. Smithas bei D. Ricardas, propaguoja rinkos
automatizma, net pateikia krastuting jo forma,
neva, kas pagaminama, yra tuoj pat parduo-
dama, o kas gaunama kaip pajamos, isleidzia-
ma. Pasitila (gamyba) sukuria paklausg. (Tabb,
1999, p. 66). Is iy teiginiy iSplaukia, kad ga-
mintojas—pardavéjas nepatiria jokios verslo ri-
zikos. Rizikos nebuvimas mikroekonomikos
lygmeniu uZtikrina ekonominio vystymosi api-
bréeZtuma makroekonomikos, viso Gkio lygme-
niu, o tai reik$ty nenutrikstama begalinj augi-
ma. Tai praktiSkai nejsivaizduojamas procesas.

Pazymétina, kad XIX amziuje, be K. Mar-
xo, neatsirado stipriy klasiky oponenty, ir rin-
ka, daZnai tapatinta su ekonomika, buvo lai-
koma stabiliu dariniu. Pasidlos ir paklausos
jégos buvo laikomos mechaniskos ir regulia-
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rios, 0 Zmogaus elgesio poky¢iai nebuvo tirti ir
jvertinti. Nejvertinta visuomenés, kaip sociali-
nio organizmo, reik§me ir kolektyviniy veiks-
my jtaka. Siy neapibréztumo ir rizikos kinta-
muyjy teko palaukti iki J. M. Keyneso laiky.

Pirmasis, iSdrjs¢s reikSmingai ir pagrjstai
oponuoti klasikams, buvo holistiniy paZitiry
ekonomistas K. Marxas. Jis jveda nauja kinta-
majj j neapibréztumo lygtj — technologing pa-
zanga. K. Marxas teige, kad greitis, kuriuo
vyksta technologiné pazanga, lemia esamy pro-
dukty ir technologijy nuvertéjimg. Gamybos
anarchija, kuri yra kapitalizmo atributas, reis-
kia, kad perdétas investavimas sukelia disba-
lansg ir krizes (Tabb, 1999, p. 86).

Miisy supratimu, technologiné pazanga kai-
tos procesg turéty nukreipti teigiamy poslin-
kiy kryptimi, taiau jos nereguliarumas neis-
vengiamai jveda neapibréztumo j ekonomikos
plétra. Véliau V. Kondratjevas ir J. Schumpe-
teris net sukire atskira didZiyjy bangy ciklo
teorija, susijusia su technologinés paZangos ne-
reguliarumais.

K. Marxas buvo vienas i§ pirmyjy ekonomis-
ty, pateikes pagrindinio ekonominio neregu-
liarumo ir tuo metu neapibréztumo — ekono-
minio ciklo priezastis. Jo nuomone, esant
pakilimui kapitalistai iSleidZia daugiau, nei tu-
ri, skolinasi, kad plésty gamybg idant paten-
kinty paklausa. Bankai skolina pinigus ir pa-
likany normy augimas pradeda virdyti pelno
didé¢jima. Pinigy paklausa iSlieka didelé, nes
kurj laika spekuliacijos maitina save. Kai rea-
lus ciklas pasuka Zemyn, nes likeséiai yra ne-
patenkinti ir gamybos iSlaidos didéja, darosi
sunkiau parduoti didesnémis kainomis. Pala-
kany nasta didéja greiiau nei pelnas. Kai spe-
kuliuotojai pradeda abejoti ateitimi, kainos
maZeja. Realizavimo krizé lemia gamintojy ir
spekuliuotojy nemokumag ir bankrotus, kurie
sukelia grandining nesé¢kmiy reakcija (Tabb,
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1999, p. 88). Kaip matome, K. Marxas pirma-
sis pavartoja ir likesciy savoka, kurie yra bene
pagrindinis neapibréZztuma didinantis elemen-
tas bei veiksnys, apsunkinantis galimybe i§ma-
tuoti rizika. Apie tai kalbésime véliau. Juk bo-
tent vartotojy sandira su neZinia ir litkesciai
del ateities, taip pat reali ateities situacija, ku-
ri daugeliu atvejy gali neatitikti likesciy, api-
bidina ekonominio vystymosi, kaitos proceso
nereguliaruma, o tai sukuria salygas atsirasti
tkio pakilimams ir smukimams, tai yra ekono-
miniam ciklui egzistuoti.

Didzioji depresija priverte naujai pazvelgti
tiek j ekonomikos teorija, tiek j vyraujancia in-
dividualizmo ideologija, tiek | neapibréztumo
ir rizikos kategorijas. Tai lémé makroekono-
mikos, kaip mokslo, atsiradimga ir holistiniy pa-
zitiry jsigaléjima politinéje ideologijoje.
J. M. Keynesas buvo bene pirmasis, prakalbes
apie neapibréZtumga ir rizikg kaip apie neat-
skiriamus ekonominio vystymosi atributus ir
sukeles ekonominés minties perversma. Jis tei-
ge, kad Zmonés, kurdami lGkescius, mintyse su-
jungia placiausia fakty jvairove, ta¢iau kai kal-
bama apie ateities prognozavima, Zinojimas,
kas atsitiks, yra paprasciausiai nejmanomas.
J. M. Keynesas nemane, kad ateitis yra Zino-
ma ir investuotojy sprendimai yra racionalis.
Mintys apie tikimybiy poveikj Zmoniy prog-
nozéms buvo labai svarbios J. M. Keyneso te-
orijoje apie nestabiluma ir buvo jo modelio
pagrindas. Sis poziiiris leido jam, kaip ir
A. Marshalui, suabejoti matematiniy metody
patikimumu ir galimybe i§spresti pasaulio pro-
blemas: ,,Miisy sugebéjimai prognozuoti, nu-
matyti yra tokie menki, kad kartais protingiau
pasirinkti blogj dabartyje nei abejoting gérj at-
eityje. Kazko atsisakant dabar ateities labui,
nereiskia, kad bus geriau ateityje.“ (Tabb,
1999, p. 137) Daug démesio savo teorijoje
J. M. Keynesas skyré spekuliacijy poveikio



analizei: spekuliacijos ne tik skatina pinigy is-
émimag i$ gamybos sektoriaus, taciau azartas ir
godumas yra destabilizuojantys veiksniai, at-
baidantys ilgalaikes investicijas. Tai kelia du
klausimus: ,,Kas formuoja likescius?“ ir ,,Kiek
spekuliacijos finansy rinkose yra stabilizuojan-
Cios ar destabilizuojancios?“. Jei investuotojy
pasitikéjimas yra silpnas, jie neinvestuos, iSims
pinigus i3 cirkuliacijos, neisleisdami naujai
jrangai ar fabrikui, jy abejonés sukelia pesi-
mizmo grandining reakcija. Ilgasis laikotar-
pis yra neteisingas orientyras esamiems rei-
kalams. ,,Ilguoju laikotarpiu mes visi mirsime*
(J. M. Keynes, 1936, p. 156, percituota i$ Tabb,
1999, p. 137). Misy Zinios apie ateitj keiciasi
ir yra neapibréZtos. Néra jokios mokslinés ba-
zés, kuria remiantis biity galima formuoti ap-
skai¢iuojama tikimybg. J. M. Keynesas nutare
atsakyti, kg reiSkia determinuota ateitis. Jo
nuomone, jei ateitis yra suprantama kaip ne-
apibréZtumas — tam reikalingas valstybés jsiki-
§imas, nes jos veiksmai kaitos procesg orien-
tuoja teigiamy poslinkiy kryptimi.

Vienas i labiausiai revoliuciniy J. M. Key-
neso teorijos bruozy — likesciy nepastovumo
ir ribinio kapitalo efektyvumo nepastovumo,
susijusio su likesciais, kaip investicinio elge-
sio pagrindo, akcentavimas. Ribinio kapitalo
efektyvumo apibréZzime (tai yra diskonto nor-
ma, pagal kurig skaifiuojama investicijy gra-
Zos dabartine verté, lygi pinigy pasiiilos kai-
nai) jis iSrySkina likes¢iy vaidmenj. Anot
J. M. Keyneso, esami kapitalo kastai yra ne-
tinkamas orientyras, ir tik numatoma grazos
norma yra orientuojantis rodiklis. Stai kodél
maZos palikany normos gali ir nestimulivoti
naujy investicijy esant nepalankiai aplinkai
(Tabb, 1999, p. 144-145). Taigi ateities neapi-
bréZtumas turi jtakos paliikany normoms, o jos
savo ruoztu neigiamai veikia investicijy lygj, ku-
ris tampa nepakankamas uZtikrinti visi$ka

uzimtuma. J. M. Keynesas likeséius mané
esant tikéjimo funkcija. Jei tikéjimas teisingai
nukreipia veiksmus, vadinasi, jis yra susij¢s su
tam tikru Zinojimu. Taciau Zinojimas yra pra-
eities funkcija ir daznai gali biiti sunkiai sude-
rinamas su ateitimi, nes ateities jvykiai gali ne-
atitikti Ziniy, gauty i$ patirties (Butos, Koppl,
2001, p. 38).

J. M. Keynesas taip pat pabréZia likvidumo
svarba. Investuotojai, kurie esant reikalui tam-
pa spekuliantais, susiduria su neapibréztumu
ir jy natGrali baime lemia jy nora palaikyti tam
tikrg likvidumo lygj, kuris didéja didéjant ne-
uztikrintumo lygiui. Toliau J. M. Keynesas ak-
centuoja neapibréztuma ir smarky svyravima
ilgalaikiy lukesciy, kurie nereguliuojamoje rin-
koje trukdo lengvam j¢jimui j pusiausvyra ar
biti stabiliai pusiausvyrai. Nestabilumg
J. M. Keynesas sieja su investicijy-taupymo
(IS) kreives, kuri juda keiiantis likes¢iams,
postiimiais. Esant neapibréztai ateiciai, islai-
kyti perkamaja galia, tai yra likviduma, tikintis
rytoj tikslingiau isleisti pinigus, turi prasmg. Pi-
nigineé skola, leidZianti pinigus naudoti dabar,
Zadant graZinti ateityje, sukuria nemokumo ar-
ba kitaip tariant kredito rizika. Taip pat skoli-
nant pinigus atsiranda ir paliikany praradimo
ar ,laiméjimo“ rizika, jei kainy lygis, taigi ir
palikany normos rinkoje kyla, o paliikany nor-
ma uz paskola yra fiksuota. Jei skolinama uz-
sienio valiuta, atsiranda ir valiutos rizika. Fi-
nansai i§ esmés yra susijg su rizika. Kai bankai
ir jy klientai yra optimistiskai nusiteike, jie nori
didinti jsiskolinima. Jy veiksmai didina pinigy
pasiiila. Pesimizmas turi priesinga efekta.

J. M. Keynesas jZvelgia du neapibréZtumo
pradus — epistemologinj ir ontologinj. Neapi-
bréZtumas yra epistemologinis, nes jis yra su-
sij¢s su Ziniy ir patirties stoka, o Zinios yra epis-
temologijos tyrimo objektas, taciau tuo pat
metu neapibréZtumas yra susijes su realybe, o
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ontologija susijusi biitent su realybés prigim-
ties, bities tyrinéjimu? (Crocco, 2000, p. 13).

XX a. antrojoje puséje pradéjo rastis naujos
srovés, oponuojancios J. M. Keyneso poZitriui
bei propaguojancios grizima prie istaky, tai yra
prie rinkos savireguliacijos mechanizmo. Pa-
grindinés oponuojancios ekonominés minties
sroves — pinigy pasitlos teorija, modernioji fi-
nansy teorija, racionaliy likes¢iy teorija ir eko-
nominio ciklo teorija.

Pinigy pasiiilos teorijos atstovai, i§ jy
M. Friedmanas teige, kad rinkos yra efektyvios
ir stabilios i$ prigimties ir valstybés jsikiSimas
tik destabilizuoja padétj. Svarbiausia ekono-
mikoje yra stabili pasiiila, didejanti suderintai
su tkio poreikiais (Friedman, 1998, p. 158).

J. M. Keyneso teorijai oponavo ir moder-
nieji finansy teoretikai. Jie teige, kad rinkos
supranta rizika, sugeba iSskaidyti jg j dalis ir
minimizuoti nuostolius dél nenumatyty aplin-
kybiy, tuo pat metu iSnaudodamos galimybes
dinamiSkame, besikei¢ian¢iame tikyje. Moder-
nieji finansy teoretikai sidlé vertinimo mecha-
nizma, numatantj, kaip tvarkyti reikalus, kad
Zmogiskosios egzistencijos neapibréztumai ba-
ty mazZiau Zalingi. Tokio poziiirio atsiradimg i§
dalies paskatino ekonometrijos mokslas, kuris
buvo dalis ,,tikimybiy teorijos revoliucijos®, i§-
stimusios J. M. Keyneso dominavima ir pasiii-
liusios matematinius-statistinius metodus atei-

2 Epistemologija ir ontologija yra glaudziai susijusios
ckonomikoje. Kalbédami apic ncapibréztumg ckonomi-
koje, susiduriame su pastovumo stoka. Taip yra dél to, kad
ckonomikoje ir kituose socialiniuose moksluose didelj
vaidmenj vaidina Zmogaus veiksnys. Tuo ckonomika ir ski-
riasi nuo fizikos, kur gerokai daugiau detcrminuotumo.
Ekonomikoje ja nuolatiniy ke y, 0 pazi-
nimas lcmia jy veréiy koregavimg, tuo jkiinydamas ne-
apibré¢Ztuma. PaZinimo ir Ziniy nauda yra ta, kad miisy
reiskiniy suvokimas ir nuostatos daugiau ncbéra misy vi-
zijos. Pazinimo proccsas yra begalinis, taigi ncapibréztu-
mas yra milsy gyvenimo ir kinés veiklos ncisvengiamy-
bé, o daznai ir veiklos variklis - o tai jau ontologijos pro-
blema ir tyrimo objektas.
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¢iai prognozuoti, taip Siek tiek sumaZinusios
neapibréztuma.

Racionaliy liikesciy teorijos ekonomistai pa-
brézia tobulos informacijos svarba, neva eko-
nominiai subjektai prognozuoja ateitj remda-
miesi visiems prieinama informacija ir gali
suformuoti tiksliausius ateities likescius. Vy-
riausybé negali Zinoti daugiau negu kuris ki-
tas, todel valstybes jsikiSimas yra nereikalin-
gas. Vienas i§ Zinomiausiy racionaliy likesciy
teoretiky E. A. Hayekas, kitaip nei J. M. Key-
nesas, jzvelge likesciy racionaluma. Jis teige,
kad likesciai glaudziai susij¢ su rinkos proce-
sais. Jy pradas — individy jprodiai ir tradicijos.
Likes¢iai valdo procesus. Taisyklés, kuriomis
valdomi procesai, yra evoliucijos produktas.
Ivertinant pastarajj fakta, néra jokios priezas-
ties ieSkoti ateities neapibréZztume veiksmy
chaoso. AtvirksCiai — likesc¢iams yra biidinga
koordinacija ir darna (Butos, Koppl, 2001,
p- 39).

Ekonominio ciklo teoretiky teigimu, ikinés
veiklos aktyvumo svyravimai yra nulemti i$ es-
mes stabilios sistemos Soky. Valstybés klaidos,
neteisinga informacija ir iSoriniai jvykiai daro
jtaka savireguliacinei sistemnai. Geriausia, ka
valstybé gali padaryti, — nustatyti tikslinj inflia-
cijos lygj ir sukurti stabilia aplinkg privatiems
ekonominiams subjektams.

Perversma tirdamas neinstitucionalizuoto
sektoriaus elgesj neapibréztumo akivaizdoje
padaré D. Kahnemanas — 2002 mety Nobelio
premijos laureatas ekonomikos srityje, atrades,
kad Zmoniy sprendimai neapibréZtumo aki-
vaizdoje reikSmingai nukrypsta tuo ty, kuriuos
numato standartiné ekonomikos teorija.
D. Kahnemanas savo tyrimais jrodé, kad Zmo-
neés ne visada remiasi ekonominio racionalu-
mo motyvais priimdami sprendimus. DaZnai
nesivadovaujama tikimybiy désniais ir naudos
maksimizavimo principais. Zmonés daZnai



nesugeba jvertinti sudétingy situacijy, kai atei-
ties padariniai yra neapibréZzti. DaZnai vado-
vaujamasi ne racionaliais egoistiniais, o euris-
tiniais principais ar taisyklémis®. Daugeliu
atvejy negalioja didziyjy skaiciy désnis. Rin-
kos dalyviai priimdami sprendimus daZniau re-
miasi nuojauta, emocijomis ir kitais psicholo-
giniais motyvais, o ne tikimybiniais désniais.
PavyzdZiui, jei investicijy vadybininko investa-
vimo rezultatai dvejus metus iS eilés yra geres-
ni nei rinkos vidurkis, daugelis rinkos dalyviy
tiki, kad jam ir toliau seksis, nors tikimybiy te-
orija teigty ka kita. Pavyzdziui, jei du kartus i§
eilés pavyko kauliuku iSmesti Sedeta, tai tiki-
mybé iSmesti SeSetg trecig karta yra labai ma-
7a. Ta pati logika taikytina ir investicijy vady-
bininkui — tikimyb¢ treciais metais virsyti rinkos
vidurkj yra labai maZa, taciau §is investicijy va-
dybininkas turi daugiausia uzsakymy, nes va-
dovaujamasi euristiniais motyvais. Tai pagrin-
dzia daznai nenuspejama finansy rinky elgesj
(Kahneman, 2002). Sie atradimai i§ esmés pa-
neigia pastaruosius deSimtrecius dominavu-
sig ir J. M. Keyneso ideologija iSstimusig ra-
cionaliy likesciy teorija.

Taigi J. M. Keyneso valstybinio reguliavimo
idéjos tampa vel aktualios siekiant sumazZinti

3 D. Kahnemanas yra bihevioristinés ckonominés te-
orijos (behavioural economics) atstovas. Bihevioristiné
ckonominé teorija yra ckonomikos ir psichologijos kom-
binacija, kuri tiria, kas vyksta rinkose, kuriose kai kuric
dalyviai vadovaujasi ne racionaliais cgoistiniais motyvais,
o zmogiskaisiais principais. Bihevioristai, kritikuodami ne-
oklasiking racionaliy likesciy teorijg ir homo economi-
cus savoka, iskelia klausimg: ar naudos ir pclno maksimi-
zavimo prielaidos yra tcisingos apibréZziant individy elge-
si? Jy iskelta riboto racionalumo (bounded rationality) sa-
voka apima tokius Zmogiskuosius veiksnius - per didelis
pasitikéjimas, optimizmas, altruizmas ir kt., i§ pamaty
griaunancius racionalaus clgesio ideologija (Mullainathan,
Thaler, 2000, p. 5).

Prie§ dvidesimt mety finansy rinkos buvo laikomos
racionalaus elgesio pavyzdZiu, o dabar bihevioristiné ide-
ologija tampa vis aktualesné aiskinant fi y rinky el-
gesi.

neapibreztuma ir rizika. Tai pabréZia ir G. So-
rosas. Jo teigimu, finansy rinkos i§ prigimties
nestabilios. Palaikyti finansy rinkos stabiluma
turi bati valstybinés politikos tikslas (Soros,
1999, p. 15).

Anot G. Soroso, miisy mastymas aktyviai
veikia jvykius, kuriuose dalyvaujame ir apie ku-
riuos galvojame. Kadangi tikrove ir misy su-
pratimas apie ja visuomet yra skirtingi, atotrii-
kis tarp jy yra svarbus istorijg formuojantis
elementas. Zmoniy mastymas atlieka dviguba
vaidmenj: pasyviai atspindi norimga suprasti tik-
rove ir kartu aktyviai prisideda prie jvykiy, ku-
rivose dalyvaujama, formavimo. Miisy masty-
mas yra tikrovés dalis, jis vadovauja misy
veiksmams, o miisy veiksmai daro jtakg tam,
kas nutinka. Socialiniy jvykiy dalyviai negali
gristi savo sprendimy Zinojimu dél tos papras-
tos prieZasties, jog tuo metu, kai priimami
sprendimai, to Zinojimo dar néra. Tac¢iau Zmo-
nés neatriboti nuo viso Zinojimo, jy Zinioje vi-
sas mokslas ir patirtis, bet $iy Ziniy daznai ne-
pakanka sprendimams priimti. Jei Zmonés
galéty veikti remdamiesi moksliskai patikimo-
mis Ziniomis, jvairts investuotojai nepirkty ir
neparduoty ty paciy akcijy vienu metu. Pada-
riniai gali skirtis nuo dalyviy likes¢iy ir suteikti
neapibréztumo, bidingo socialiniams jvykiams
(Soros, 1999, p. 30). Ypa¢ liikesciy ir padari-
niy neatitiktis biidinga finansy rinkoms, nes jos
meégina numatyti ateitj, kuri yra neapibrézta
tuo metu Zmoniy daromy sprendimy atzvilgiu.
UZuot pasyviai atspindéjusios tikrove, finansy
rinkos aktyviai kuria tikrove, kurig savo ruoz-
tu apibidina. Yra dvipusis dabartiniy spren-
dimy ir ateities jvykiy ryys, tai vadinama re-
fleksiskumu. Rinkos dalyviai privalo apsispresti
dél ateities ir jy klaidos turi jtakos rezultatams.
Tie rezultatai savo ruoZtu stiprina arba silpni-
na klaidas, kuriomis i§ pradziy rémeési rinkos
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dalyviai. Sis reiskinys vadinamas refleksyvumu.
Finansy rinkoms (ir daugeliui kity ekonomi-
niy bei socialiniy reiskiniy) refleksiskumo sa-
voka tinka labiau negu pusiausvyros savoka,
kuria grindZiama tradiciné ekonomika. Rinkos
dalyviai pradeda ne nuo Zinojimo, o nuo klai-
dos. Arba refleksiSkumas veikdamas iStaiso
klaida, ir $iuo atveju esama polinkio j pusiau-
svyra, arba klaida gali biiti sustiprinta reflek-
siSko griztamojo rysio, ir §iuo atveju rinkos ga-
li nueiti pakankamai toli nuo pusiausvyros,
nerodydamos jokios tendencijos griZti j pra-
dZios taska (Soros, 1999, p. 21). Taigi reflek-
siSkumas pasireiskia situacijomis, kuriy daly-
viai yra mastantieji.

Apibendrinant rizikos ir neapibréZtumo pa-
Zinimo procesg pasitelkiant mokslines teorijas,
pabreéztina, kad moksliniy teorijy atzvilgiu re-
fleksiSkumo reiskinys taip pat turéty galioti.
Mastytojai, mokslininkai tiek institucionalizuo-
tam, tiek iSprususiam neinstitucionalizuotam
sektoriui padeda suprasti reiskinius, kurie jvy-
ko praeityje, formuoja miisy mastysena, mes
savo ruoztu savo mastymu veikiame tikrove,
kuri ilgainiui koreguoja mastytojy hipotezes,
teorijas, o Sie savo ruoZtu — vel misy mastyse-
na. Taip procesas vyksta nuolat. Negalima neig-
ti, kad nors ir yra kaitos proceso refleksisku-
mas, tam tikra teorija, mokslinés iSvados yra
aktualios ir pritaikomos praktiskai, nors neba-
tinai prieZastiniai rySiai turi biti tvarts. Taip
pat negalima neigti, kad tam tikri ankstesniy
mastytojy, mokslininky teiginiai yra aktualis
dabar ir bus aktualiis. Tai galima paaigkinti
mokslines minties, kuri veikia misy mastyma
ir tikroves kiirima, cikliSkumu. Tai sunkiai su-
vokiama, nes kaitos procesas atrodo begalinis
ir negriZtamas, taciau pabandysime pateikti sa-
vo aidkinima. A. Smitho rasymo laikotarpiu ir
dar $imtg penkiasdesimt mety po jo vyravo
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individualistinés paziiiros, kurios savo prigim-
timi yra artimos liberalizmui ir neregulivojamai
rinkai, tai yra laissez faire. Beje, buvo tam tikry
holistinio mastymo apraisky, ypa¢ Vokietijoje,
kuri susidiiré su Zemiy vienijimu ir kolektyvi-
niy sprendimy poreikiu. Paminétini E Listas,
K. Marxas. Kratutinio holizmo idéja triumfa-
vo Rusijoje, jvykus revoliucijai, nacistinéje Vo-
kietijoje, fasistinéje Italijoje ir Ispanijoje. Siy §a-
liy individus vienijo ir kolektyvinius sprendimus
léme noras pakeisti situacija po karo. Kaip tam
tikras tarpinis variantas, tafiau artimesnis ko-
lektyvistinei idéjai esant didesnei valstybés jta-
kai — keinsizmas jsigaléjo JAV ir DidZiojoje
Britanijoje, véliau - ir likusioje Europoje bei
pasaulyje: 1944 metais Bretton Wood mieste
buvo priimtas J. M. Keyneso modelis, pagal
kurj greitam piniginiy fondy surinkimo ir pa-
skirstymo mechanizmui reikéjo didéjanéio vals-
tybés ir demokratinio rinkos jégy valdymo
vaidmens. Laisvas kapitalo judéjimas buvo
paaukotas stabiliai ekonomikos plétrai. Plé-
tojantis technologijoms ir finansy rinkoms,
ekonominiai subjektai pasijuto per daug var-
Zomi, ir galbiit valstybés jsikiSimas, regulia-
vimas daugeliu atvejy nebéra reikalingas ir
Svytuoklé krypsta vél j individualizma ir libe-
ralizma. Taciau atéjo toks laikas, kai kai kurios
valstybés nebesugeba suvaldyti spekuliaciniy
kapitalo srauty ir firmy moralé smuko iki ne-
isivaizduojamo lygio, vis daugiau $nekama apie
pasaulinio reguliavimo bitinybg, tai yra vél
krypstama holistinés ideologijos link.

Mokslo pasaulyje kuriamos teorijos ir
modeliai nuolat bandomi pritaikyti praktiskai,
nors teorijos mutuoja laikui bégant ir modeliy
prielaidos tampa paviriutiniskos, nebepritai-
komos ar net klaidingos. Pastebéjus modeliy
netikslumy, kuriamos naujos teorijos, nauji
modeliai ir taip procesas vyksta be galo.



1.3. Empiriniai rizikos supratimo ir
paZinimo bidai

Kokie dar yra biidai paZinti ir suprasti rizikg ir
neapibréztumga be visuotinai pripaZinto moks-
lo? Zinoma - tai asmeniné patirtis — klaidy ir
bandymy kelias. Kitas dalykas — mokymasis i3
aplinkiniy klaidy. Sie du veiksniai prisideda
prie mokymosi kreivés formavimo ir turi jta-
kos jos nuolydZiui. Taciau pabreztina, kad atei-
tis yra nepazini, ji gali biti tik nuspéjama, o
nuspéjimo tikslumas labai priklauso nuo reflek-
syvumo lygio. Kuo jis didesnis, tuo netikslesni
spéjimai, nes jie buvo daromi remiantis istori-
ne informacija. Naujos technologijos taip pat
kuria nauja neapibréztumag ir rizika.

2. Neapibréztumo maZinimas ir
rizikos matavimas

Galutinis rizikos ir neapibréZtumo tyrimo tiks-
las — rizikos valdymas. Tam, kad parinktume
priemones, kaip valdyti rizika, reikia iSmatuoti
rizika. Rizikos matavimas yra glaudZiai susijes
su rizikos pazinimu pasitelkiant visuotinai pri-
pazinta mokslg. Ar galime paZinti rizika dabar
ar ateityje? ,,Ne, mes negalime; bet mes priva-
lome veikti taip, tarytum mes j3 paZjstame“
(Douglas, Wildawsky, 1983, percituota i§
Adams, 1999, p. 228). ,, Tarytum*“ yra dvipras-
miskas. Vieni veikia Zinodami, kad jy Zinios yra
dalinés ir salyginés. Kiti bando atrasti neZinoji-
mo apibréztuma. Treti, gindami mokslinj rizi-
kos vertinimo metoda, veikia tarytum neapibréz-
tumas biity laikina salyga, kuria galeétume jveikti
atlikdami daugiau tyrimy. Jie nukreipia démesj
nuo klausimo, kaip veikti neapibréztumo aki-
vaizdoje, ir savo energija sutelkia nejmanomam
tikslui, sickdami jveikti neapibréZtuma. Filoso-
fai U. Beckas ir A. Wildawsky kritiskai vertina
holisty pozicija dél jy naudojimosi ,,netinkamu*
mokslu. A. Wildawsky teigia, kad tai suvarZo $a-

lies geroves kiirimo potenciala. U. Beckas, at-
virk$¢iai, mano, kad Siuolaikinio mokslo ir tech-
nologijos galia kontroliuojama nepakankamai,
pasaulis nuodijamas, siekiant pelno. Taciau ir
individualistas A. Wildawsky, ir egalitaristas
U. Beckas uzleidZa savo pozicijas holistiniam
pozitiriui. Anot jy, stambusis verslas ir biuro-
kratija valdo didjjj moksla — vienintelg mokslo
rii§j, turin€ia pakankamai iStekliy analizuoti di-
delg rizika (Adams, 2001, p. 229). Taigi, siekiant
matuoti ir jvertinti rizika, reikia [€Sy, techniniy
ir zmoniy iStekliy. JvykdZzius Sias salygas, reikia
pasirinkti tikrovés modelio sudétingumo lyg;.
Problema yra ta, kad kuo didesnis, detalesnis ir
sudétingesnis modelis — maZiau abstrakcijy, tuo
mazZiau Zmoniy geba jj suprasti ir tuo ilgiau dél
savo silpnumo ir ribotumo uZtrunka stengda-
miesi tai suprasti. Stengiantis pavaizduoti Zmo-
gaus aplinka, visi modeliai turi esminj trikkuma:
jie yra supaprastinti. Realybe, kurig Zmonés
stengiasi suprasti, yra neiSmatuojama ir nesu-
vokiamai unikali. Dar vienas, ir, autoriaus nuo-
mone, svarbiausias aspektas stengiantis iSma-
tuoti rizik ir jvertinti neapibréztuma yra iikio
biklée — buvimas pusiausvyroje ar nepusiausvy-
roje bei pusiausvyros ar nepusiausvyros forma.
Tai glaudZiai susij¢ su jau minéta refleksyvumo
savoka. Pusiausvyra - tai biivis, kai liikesCius ati-
tinka rezultatai. Pusiausvyros situacija pasitai-
ko retai, taciau ja nusako tendencija, ar likes-
¢iai artimai koreliuoja su faktiniais rezultatais,
ar ne, ar faktiniai rezultatai artéja prie ty nu-
matyty likesciuose. Kalbant ekonomine kalba -
ar faktiniai rezultatai artéja prie planiniy arba
biudZetuoty, ar tolsta.

2.1. Lakesciy ir refleksyvumo reiskinio
jtaka mazZinti neapibréztumq ir
iSmatuoti rizikg

Siekdami giliau paZvelgti | pagrinding neapi-
bréZtumo mazZinimo ir rizikos matavimo pro-
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blema — Gkio pusiausvyros ar nepusiausvyros
biiseng, pasinaudosime G. Soroso savoky mo-
deliu, nusakanciu pusiausvyros ir nepusiausvy-
ros formas:

o Statiné pusiausvyra - ji yra praktiSkai ne-
galima, nes rinkos dalyviai savo sprendi-
mus grindZia $aliSkais tikrovés aiSkini-
mais.

Statiné nepusiausvyra - ji budinga rezi-
mams, kuriuose nenorima derintis prie
kintanéiy aplinkybiy. Pavyzdziai — Tary-
by Sajunga ir kitos komunistinio rezimo
salys.

Dinaminé nepusiausvyra —iikio buklé, kai
jvykiai rutuliojasi taip sparciai, kad rinkos
dalyviai nebespéja jy suprasti, ir situacija
tampa nebevaldoma. Vyraujanciy likes-
¢iy ir tikryjy salygy skirtumas tampa ne-
bepakeliamas. Tai atsitiko yrant Taryby Sa-
jungai ir pirmaisiais metais jai iSirus.
Dinaminé pusiausvyra — daZniausia rin-
kos ekonomikos 3aliy biiklé. Zmonés mo-
kosi i§ patirties, likesciy ir realybés nuo-
krypiai koreguojasi. Yra tendencija krypti
i pusiausvyra. Realus pasaulis nuolat kei-
Ciasi, taCiau egzistuoja tvirtas vertybiy rin-
kinys ir krypstama j pusiausvyra (Soros,
1999, p. 82).

Autoriaus nuomone, tolesnio déstymo ais-
kumo délei biity tikslinga jvesti lukes¢iy elas-
tingumo savoka. Likes¢iy elastingumas rodo,
kaip jautriai likeséiai reaguoja j faktiniy re-
zultaty pokytj. Kai tikrovés faktai atitinka la-
kescius, elastingumo koeficientas bity lygus
nuliui. Kai lakes¢iy pokytis, vertinant du peri-
odus, virsija faktiniy rezultaty pokytj ta pacia
kryptimi, likes¢iy elastingumo koeficientas yra
teigiamas ir didesnis uZ vienetg — stipriai is-
reiksti optimistiniai likesciai. Faktiniy rezul-
taty poky¢iui virsijus likesciy pokytj ta pacia
kryptimi, likesciy elastingumo koeficientas yra
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teigiamas ir maZesnis uZ vieneta, optimistiniai
lakesciai — silpnai iSreiksti. Kai tikétiny rezul-
taty pokytis virija faktiniy duomeny pokytj
priesinga kryptimi, likes¢iy elastingumo koe-
ficientas yra neigiamas ir didesnis uZ vieneta,—
stipriai i§reiksti pesimistiniai likesciai. Fakti-
niy rezultaty pokyciui virSijus likes€iy pokytj
priesinga kryptimi, likes¢iy elastingumo koe-
ficientas yra neigiamas ir maZesnis uz vienetg
— pesimistiniai likeséiai silpnai isreiksti. Kuo
didesné elastingumo koeficiento teigiama ar-
ba neigiama reikSmé, tuo didesnis likesciy ato-
trukis, tuo labiau pasireiSkia refleksyvumas,
sunkiau numatyti ateitj, iSmatuoti rizika. Gali-
ma tik teigti, kad ji didel€, nes sunkiai numa-
toma ir prognozuojama. Kuo labiau likesciai
nutol¢ nuo faktiniy rezultaty, tuo toliau Gkis
ar ikio Saka yra nuo pusiausvyros. Kuo dau-
giau dinaminéje eilutéje turime lakesciy esmi-
niy nuokrypiy nuo faktiniy rezultaty, tuo la-
biau uZtikrintai galime teigti, kad uikis ar Saka
yra dinaminés nepusiausvyros.

Tas pats galioja ir iSplétotoms finansy rin-
koms, kuriy refleksyvumas yra nuolatinis reis-
kinys. Anot G. Soroso, pusiausvyra nepasiekia-
ma finansy rinkose, taciau galima nustatyti,
vyraujanti tendencija veda j pusiausvyra ar to-
lyn nuo jos (Soros, 1999, p. 72).

I§ iSdeéstyty minciy ir teiginiy galima daryti
iSvada, kad rizika yra iSmatuojama ir ateitis
prognozuojama pakankamai tiksliai, kai okis
ar {ikio Saka yra dinaminés pusiausvyros ar ju-
dama link jos. Tada taikomi statistiniai, eko-
nometriniai metodai rizikai matuoti, pasikliau-
jant didziyjy skaiiy désniu. Taéiau jeigu
kalbama apie iSplétotas finansy rinkas, kurio-
se vyrauja refleksyvumas, sukeliamas spekulia-
tyviy kapitalo srauty, o ne ekonominiai désniai,
tada neapibréztumas ir rizika yra ypa¢ dideli ir
sunkiai iSmatuojami. Kitais ZodZiais tariant, rin-
kos dalyviy elgesiui tirti nebetinka statisti-



niai metodai ir didZiyjy skaiéiy désnis, o re-
miamasi euristiniais motyvais, kaip teigia 2002
mety Nobelio premijos laureatas D. Kahnema-
nas. Taciau D. Kahnemano teorija Zengia tik
pirmuosius Zingsnius, ir neaiSku, ar ji pakeis
statistikos dominavima ir ar apskritai ja bus ga-
lima remtis matuojant rizika. Ka gi tuomet da-
ryti? Uzduodami §j klausimg laipsniSkai per-
einame prie galutinio rizikos ir neapibréZtumo
tyrimo tikslo - neapibréZtumo mazinimo ir ri-
zikos valdymo. Sis klausimas kelia nerima vi-
sam §iy dieny pasauliui.

Po 1971 mety Bretton Wood fiksuoto valiu-
tos kurso sistemos pakeitimo ,,laisvai plaukio-
jancio“ valiutos kurso sistema pasaulis labai pa-
sikeité. Palyging 1971 metus su §ia diena,
matysime, kad pries trisdeSimt mety 90 proc.
sandoriy uzsienio valiuta buvo prekybos finan-
savimas ir ilgalaikés investicijos, 10 proc. —spe-
kuliacijos; tuo tarpu dabar - 90 proc. speku-
liacijos ir tik 10 proc. — prekybos finansavimas
ir ilgalaikes investicijos. Tarptautiniai kapitalo
srautai kelis ar keliasdesimt karty vir3ija vals-
tybiy uZsienio valiuty rezervus. Besikeicianti
neoklasikiné ideologija dominuoja finansine-
je arenoje. Finansy dereguliacija ir plaukiojan-
tis valiutos kursas lemé didesnj nepastovuma.
Socialines islaidos, kai vyriausybés ir bankai yra
silpni savo ekonomine mastysena, kur gandai
sukelia staigius ir neapsaugomus postimius,
gali bti labai auksti. Investiciniams portfe-
liams paskirstyti turi didel¢ jtaka numatoma
graZa. Investuotojai, pertvarkydami savo port-
felius, gali sukelti staigius rinky poky¢ius, o jy
padariniai dramatiSki. Net ir nepagristi jtari-
mai gali sukelti didZulius kapitalo srautus, ne-
suderinamus su $alies politika. NeapibréZtu-
mui yra bidingas ,,uzkreé¢iamumas*“: individai,
biidami neuZtikrinti ,,modelio®, kuriuo rem-
damiesi priima sprendimus, teisingumu, per-
duoda, kitais ZodZiais, ,,uzkre¢ia“ kitus rin-
kos zaidéjus neapibréztumu, sukurdami

makropadarinius (Minsky, 1996, p. 8). Tokie
faktai privercia vel grizti prie J. M. Keyneso
minties dél destabilizuojamojo tarptautiniy fi-
nansiniy spekuliacijy poveikio ir bitinybes,
kaip teigia H. Minsky (Tabb, 1999, p. 215), at-
sisakyti Siek tiek rinkos efektyvumo ar net sie-
kiant visuminiy pajamy suvaldyti demokratijai
gresiantj neapibréztuma. Vis daugiau ekono-
misty pasisako, kad reikéty ,,jberti smélio j
spekuliatyviy finansy ratus® ir jkurti pasauli-
nj finansy valdymo reZima, nes didéjanti spe-
kuliacija, taigi ir neapibréZztumas, gali biiti
svarbus veiksnys, skatinantis pasaulines eko-
nomikos menka augimo sparta.

Spekuliacinio kapitalo atstovai prieSinasi re-
guliavimui, kuris apriboty jy laisve, bet jei lais-
vés socialinéss iSlaidos tampa akivaizdzios, o
tai patvirtino telekomunikacijy ir technologi-
jy kompanijy akcijy kainy drastiSkas smukimas
bei, maza to, Enron Zlugimas, pasaulinés re-
guliavimo institucijos jkiirimas valdyti finan-
sus biity labai sveikintinas reiskinys, nes, anot
vieno i§ didZiausiy pasaulyje investiciniy ban-
ky Goldman Sachs atstovo E. Dermano, ,,Né-
ra jokios fundamentalios finansy teorijos. Né-
ra jokiy jstatymy. Valdant finansus Zaidiama
prie$ Zmones, kurie vertina turta remdamiesi
savo nusiteikimu ateities atZvilgiu. Tas nusitei-
kimas yra trumpas ir nestabilus“ (The Econo-
mist, 2002, p. 18).

Taigi rinkos dalyviams pradedant suvokti re-
fleksyvuma, i§saugoti stabiluma tampa valsty-
bés politikos tikslas. Kokiu mastu tai bus pa-
daryta, priklausys visy pirma nuo vyraujancios
ideologijos, kurios tipus jau aptaréme.

2.2. Lietuvos realiojo sektoriaus
pusiausvyros biisenos ir refleksyvumo
lygio vertinimas

Kokios pusiausvyros ar nepusiausvyros biise-
nos yra Lietuvos tikis? Ar tirti neapibréZtuma
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ir rizika Lietuvoje gali biiti taikomi statistiniai —
ekonometriniai metodai, ar galima pasikliauti
Didziyjy skaiéiy désniu? [ Siuos klausimus pa-
bandysime atsakyti naudodamiesi atlikto tyri-
mo rezultatais. Tyrimas susidéjo i§ pramonés
gamybos apimties likesciy ir faktiniy rodikliy
analizés, o bitent faktiniy gamybos apim¢iy ir
likesé&iy skai¢iavimo atskirais laikotarpiais bei
autoriaus idvesto dydzio - likes¢iy elastingu-
mo skaic¢iavimo koreliacijos. Tyrimo tikslas —
nustatyti, kaip gamybos apimties kitimo likes-
Ciai atitinka faktinius rezultatus, kokie liikes-
¢iai —optimistiniai ar pesimistiniai - dominuo-
ja, bei koks jy iSraiSkos stiprumas. Taip pat
vienas i§ svarbiausiy tyrimo tiksly — jvertinti,
kaip veikia Lietuvos ekonoming plétra reflek-
syvumas. Pramonés gamybos apimties dydis
pasirinktas todél, kad, autoriaus nuomo-
ne, jis pakankamai gerai reprezentuoja
visa realyjj sektoriy ir viso Gkio plétra.

1 lentelé. Py g
rezultaty koreliacijos koeficientai

prasidéjus 2000 metams yra gerokai didesne. Tai
rodo ir koreliacijos koeficientai.

Remiantis 1 paveikslu ir 1 lentele bei pries tai
iSvardytomis teorinémis prielaidomis, galima
teigti, kad Lietuvos tkis iki 2000 mety buvo di-
naminés nepusiausvyros, nes likkesciai labiau ne-
atitiko faktiniy rezultaty. Tuo tarpu po 2000 me-
ty, tai yra jveikus Rusijos krizés padarinius,
ekonominis gyvenimas normalizavosi, liikesciai
tapo artimi faktiniams rezultatams, o tai reiSkia,
kad ikis artejo j pusiausvyra, biitent j dinaming
pusiausvyra. Likesciy ir faktiniy rezultaty atitiktj
patvirtina ir koreliacijos koeficiento dydis—0,82,
kuris rodo stipry tiesioginj rysj.

Taip pat svarbu jvertinti likesciy pobidj ir
stipruma, o tai rodo refleksyvumo lygj Gkyje,
Siuo atveju pramonéje.

bos apimties likesciy ir faktiniy

1 paveiksle matome ketvirtinius pra- Nuo Nuo Nuo
monés gamybos apimties likesciusirfak- | Laikotarpis | 1997/1iki | 1997/1iki | 2000/1 iki
tinius rezultatus nuo 1997 mety I ketvir- 2002/1V 2000/1 2002 /11T
Cio iki 2002 mety Il ketvir€io. Akivaizdu, | Koreliacijos 046 047 082
kad likeséiy ir faktiniy rezultaty atitiktis ~ LKoeficientas . ’ ’

50

Balansas, %

—&— Gamybos apimties pasikeitimy balansas —@— Produkcijos gamybos prognozés balansas

1 pav. Pr

liakesci .'.r:., iniai r "

Saltinis: Lietuvos statistikos departamentas. Pramoné. Pramonés iikinés veiklos tendencijos 1997-2002,
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Kaip matyti i§ 2 paveikslo, likesciy elastin-
gumo koeficiento svyravimo amplitudé buvo
gerokai didesné iki 2000 mety, buvo stipriai
i§reiksti tiek optimistiniai, tick pesimistiniai la-
kes¢éiai, o tai nusako didelj pramonés refleksy-
vuma. Nuo 2000 mety dominavo silpnai iSreiks-
ti optimistiniai likesciai, jie buvo vienas i§
pagrindiniy veiksniy, sudaranciy pagrindg to-
lesnei stabiliai pramonés plétrai, prognozuoti
ateitj ir iSmatuoti rizika. Taciau tai velgi tik prie-
laida, nes nejmanoma numatyti visy aplinky-

guliavimg - institucionalizuoto sektoriaus tei-
kiamag viesaja gerybe.

Pirmasis biity rizikingos veiklos vengimo bi-
das. Daugelis neinstitucionalizuoto sektoriaus
atstovy tuo ir naudojasi, taciau be rizikos néra
ir uzdarbio. Ne veltui uz ekonominj istekliy —
versluma, kuris neiSvengiamai susijgs su rizi-
ka, yra mokamas uZmokestis - pelnas.

Antrasis bidas — apsidraudimas. Tuo tikslu
ekonomingje praktikoje yra taikomos jvairios
iSvestinés priemonés — ateities sandoriai, pasi-

2 pav. P

biy, kaip ekonominiai procesai rutuliosis atei-
tyje, kokios vidinés ir iSorinés salygos turés
jiems jtakos. Kalbant apie finansiniy sektoriy,
paZymétina ir tai, kai Lietuvos finansy rinky
refleksyvumas turéty biti pakankamai nezy-
mus, kadangi Lietuvoje finansy rinkos, susiju-
sios su spekuliaciniais kapitalo srautais, o bi-
tent akcijy ir iSvestiniy finansiniy instrumenty
rinkos, yra seklios.

2.3. NeapibréZtumo mazinimo ir
rizikos valdymo bidai

Grjztant prie rizikos ir neapibréztumo tyrimo,
svarbu iSskirti, kokie yra galimi kiti neapibreéz-
tumo mazinimo budai, iSskyrus valstybinj re-

liikesciy el

keitimo sandoriai, opcionai ir panasiai. Taip pat
taikomi draudimaisi draudimo bendrovese.
Kaip tam tikras apsidraudimo budas, bidin-
gas labiausiai banky sektoriui, yra jkeitimai ir
garantijos.

Treciasis biidas mazinti rizikg - rizikos di-
versifikavimas - rizikos elementy iSskirstymas
segmentais. Tarp segmenty neturi biiti kore-
liacijos arba koreliacija turi biti atvirks¢iai pro-
porcinga. Tuomet vieno segmento poky¢iai j
vieng puse¢ yra atsveriami kito segmento poky-
Ciy j prieSingg puse.

Vienas i§ Siuolaikinés rizikos aspekty yra tai,
kad daug didesng rizikos dalj valdo valdZios
institucijos ir didZiosios korporacijos. Palygin-
ti su ankstesniais, technologiskai paprastesniais
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laikais, daug daugiau sprendimy dél rizikos pri-
ima jstatymy leidéjai, reguliuotojai ir profesio-
nalis saugumo ekspertai. UZ daugelj riziky —
nuo vaiky Zaisly iki banky depozity ir bran-
duoliniy reaktoriy — dabar tapo atsakinga
valstybé. DaZniausiai Sis valstybés vaidmens
iSplétimas pateisinamas tuo, kad technologi-
jos kuria naujas rizikos riisis, kurioms valdyti
nepakanka individualios savireguliacijos ga-
limybiy (Adams, 2001, p. 226). Deja, ekono-
mikoje, ir ypa¢ finansy rinkose, to reguliavi-
mo nepakanka.

Zinomas 3iy laiky brity filosofas A. Gidden-
sas teige: ,Rizikos savoka tampa svarbiausia
visuomeneéje, atsisveikinancioje su praeitimi,
tradiciniais veiklos bidais ir atsiveriancioje
problematiskai ateiCiai.“ (Giddens, 2000,
p- 144) Taigi laikui bégant bendra rizika, ba-
dinga tam tikroms gyvenimo sritims, mazéja,
taciau tuo pat metu atsiranda nauji rizikos pa-
rametrai, kuriy beveik arba visai nebuvo anks-
tesnése epochose. Kita vertus, neapibréztuma
mazina nuolatinis pazinimas ir mokymasis. Jie
padeda iSvengti potencialiy grésmiy arba jas
padaryti bekenksmingas. Kitas svarbus aspek-
tas — tikéjimas ir pasitikejimas. Pasitikéjimo rei-
kia tiek numatyti ateitj, tick aiskinti dabartj.
Autoriaus nuomone, biitent pasitikéjimas ma-
Zina mineéta likesciy elastinguma, suteikdamas
ateiciai daugiau prognozuojamumo. Pasitike-
jima didina veiksmy nuoseklumas (pavyzdziui,
valstybei jgyvendinant ekonoming politika),
pazady vykdymas ir ilgalaikis nustatyto tikslo
siekimas. IS to iSplaukia, kad viena i§ svarbiau-
siy rizikos kintamyjy - likescius, smarkiai le-
mia kitas kintamasis — moralés standartai ir vi-
suomenés savimoné. ,,Nuo pasitikéjimo
priklauso ir finansy sistemos bei viso Gikio sta-
bilumas: Bankas stovi ir griiva drauge su vi-
suomenes pasitikéjimu* (Jurgutis, 1940,
p. 303).
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Isvados

Ekonominés rizikos sampratai daro didelg jla-
ka vyraujancios ekonominés filosofijos ideo-
logijos — individualizmas, egalitarizmas, holiz-
mas ir fatalizmas, skirtingai traktuojancios
institucionalizuoto sektoriaus, kurio veiksmai
skirti mazinti rizikg ir neapibréZtuma, vaidmenj
ekonomikoje, kuriant tokias visuomenines ge-
rybes - jstatymai, taisyklés, moksliniai tyrimai,
reguliuojancios institucijos.

Atliekant sprendimy priémimo analizg ri-
zika suprantama kaip dydis, turintis tam tikra
kiekybing iSraiska, taiyra iSmatuojamas taikant
statistinius — tikimybinius metodus. Tuo tarpu
neapibréztumas yra neiSmatuojamas dydis, ri-
zikos pradas, terpé ir salyga atsirasti ir egzis-
tuoti rizikai.

Klasikai su A. Smithu prieSakyje, nors ir ma-
né esant tkj stabiliu dariniu, iSryskino du ne-
apibréztumo veiksnius - laika, kuris jkiinija kai-
tos procesa, ir moral¢ (visuomenés etikos
standartai ir jy kaita), kuri yra sunkiai progno-
Zuojama, ypac jei uz i pirmo Zvilgsnio patiki-
my dalyky slypi apgaule ir klasta.

K. Marxas, tyres iikio raidos nereguliarumo
ir cikliSkumo prieZastis, neapibréztumo sam-
prata iSplete technologinés pazangos veiksniu,
kaip vienu i§ pagrindiniy tkio plétotés nere-
guliarumo veiksniy, lemian¢iy esamy produk-
ty ir technologijy nuvertéjima.

J. M. Keyneso, analizavusio didZiosios dep-
resijos prieZastis, neapibréztumo supratimas bu-
vo sukoncentruotas ties likesciais, kaip vienu
i§ labiausiai didinanciy neapibréZtumg iikyje ir
jautriausiai j praeities jvykius reaguojantj kin-
tamgjj. Nors radosi nemazai oponuojanciy
J. M. Keynesui teorijy — racionaliy likesciy
teorija, modernioji finansy teorija ir kt.,
J. M. Keyneso idéjos dél spekuliatyviy likesciy
destruktyvaus vaidmens tikyje ilieka aktualios.



Lukes¢iai — svarbiausias neapibréztumo
tkyje mazinimo ir rizikos matavimo kliuvinys.
Patys savaime lemdami ekonominius procesus,
liakes¢iai sukuria refleksyvumo reiskinj, kai
mastymas veikia tikrove, o tikrové —mastyma.
Refleksyvumas pasaulio Ukyje, ypac finansy
rinkose, yra didelis dé¢l spekuliatyviy kapitalo
srauty dominavimo, sukeliancio tgstinj nesta-
biluma, galintj sukelti kriz¢, taigi uZztikrinti ir
iSsaugoti rinky stabiluma yra valstybiy politi-
kos tikslas.

Ekonomikos mokslui taip pat biidingas re-
fleksyvurnas, lemiantis naujy teorijy kiirima, kai-
ta ir ciklinj jy aktualumg. Taigi mokslo refleksy-
vumas yra naujy idéjy katalizatorius. Taciau
daZnai moksle pasireiskia minéto refleksyvumo
deficitas, sukeliantis mokslo pazangos stagna-
cijg ir lemiantis pasenusiy teorijy taikymga.

Be pripazinto mokslo, neapibréztumas ir ri-
zika yra i dalies paZiniis per asmening patirtj
ir aplinkiniy klaidas. Sie du veiksniai priside-
da prie mokymosi kreives formavimo ir turi jta-
kos jos nuolydziui.

Ukio pusiausvyra ar artéjimas prie jos le-
mia geresnes galimybes tiksliau iSmatuoti rizi-
ka ir prognozuoti ateitj. Pusiausvyra uztikrina
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CONCEPTION OF UNCERTAINTY AND RISK IN ECONOMY

Artiiras Geguzis

Summary

In every step of our life we face with uncertainty and
risk. There arc two sectors in the socicty - institutio-
naliscd and uninstitutionalised. The purposc of the
institutionaliscd scctor that cmbodics state, govern-
ment and industry, is to reduce the level of risk and
uncertainty, while the purpose of the uninstitutiona-
lised scctor that cmbodies individuals is to balance
between awards and losses for taking risk. The un-
derstanding of economiic risk depends on the idcolo-
gy that varics from total ignorancc of government
for individualism and total ignorance of the market
forces for holism. For understanding and knowlcdge
of risk we have to turn into cconomic science, that
has cvolutionarily identificd such risk and unccrtain-
ty factors as stable moral standards, time, space (re-
lated with globalisation and consolidation), new tcch-
nologics and expcectations. The latter is the main obs-
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tacle to reduce unccrtainty and mcasurc risk, as it
creates the phenomenon of reflectivity — i.c. when
our thinking affccts actual rcsults and actual results
affects thinking. Reflectivity itsclf causes a higher le-
vel of uncertainty and it worscns a mcasurability of
risk. The author proposes an clasticity of cxpecta-
tions as a mcasurc of reflectivity. The measure of
clasticity of expcctations shows how expectations re-
act 10 a change in actual results. The closer the me-
asurc is to zero, the lower the reflectivity is. If expec-
tations correspond to actual results the cconomy is
in equilibrium.

Particularly the phcnomenon of reflectivity is ap-
plicable to financial markets that arc dominatcd by
speculative capital flows. The speculative capital lc-
ads (o instability in the markets and may be the re-
ason of cconomic crisis. Thus the pereeption that the



rolc of government in the market rcgulation has to
be strengthened becomes stronger and stronger in
the world.

After making a rescarch of matching expectations
and actual results in the industrial output one can state
that thc Lithuanian industry that represents the real
scctor is in a dynamic cquilibrium after 2000, as actual
results quite strongly corrclate with expectations. Valu-
cs of the measure of clasticity of expeclations arc most-
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ly closc to zcro, thus the reflectivity is quite low and risk
is mcasurable as well as futurc can be forccasted more
exactly. Certainly it is only an assumption as the future
is unknowable. Financial scctor in Lithuania cannot be
charactcriscd as very reflective as Lithuanian financial
markets related with speculative capital, i.c. shares and
derivatives, is very weak.

The reduction of risk can be achieved via insuran-
ce, avoidance of risky activitics and diversification.



