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Austatud lugeja!

Kiesolevas Juridica numbris Kkisitletakse finantsturgudega seotud teemasid.
Finantsturud on peegeldus majanduse toimimisest: liigutatakse hiivesid ajas ja ruu-
mis (pangandus), voetakse enda kanda stressi (kindlustus) ning peegeldatakse arisid
ja majandusi (vdirtpaberiturg). Liihidalt 6eldes korraldatakse finantsmaailmas
vabal tahtel pShinevat iimberjaotamist, et ihiskond saaks koige optimaalsemalt luua
lisavaartust. Kui laulusonade kohaselt viagivald armastab vabadust, siis finantsturule
on meeleparane stabiilsus ja ettemairatavus. Siin astub lavale 6igus, mis on justkui
hasti nakkuv mort matemaatika tGendosuse ehituskivide vahel.

Uldjoontes on diguse roll majanduses suunata lahendama olukordi, kus vaba
noéudlus ja pakkumine toovad kaasa soovimatu tagajirje. Oiguse joul madratakse
vaikimisi riskide paigutus ja nende {imbersittimise piirid. Finantssektoris kesken-
dub oigus eriti info siimmeetriale ehk olukorrale, kus molemal kaupleval poolel
oleks vahetatava eseme kohta samaviirse teabevilja moistlike kuludega hanki-
mise voimalus. Oiguse teiseks peamiseks iilesandeks on esindamise probleemi (ingl
agency problem) lahendamine: satestatakse esindaja hoolsus- ja lojaalsuskohustus
esindatava suhtes, kuna esindaja on vaikimisi iilisuures teabelises ja muus eelises
esindatava suhtes.

Oigus ei ela aga ise, vaid realiseerub institutsioonide tegevuse kaudu. Nendeks
institutsioonideks on eelkdige kohtud, kuid finantsmaailmas ka teised organisat-
sioonid nagu keskpangad, jarelevalveasutused ja muud finantsturvavorgu osalised.

Institutsioonide tegevus ja tugevus ripub dra mitmest asjaolust. Eelkbige sol-
tub see inimestest, nende isikuomadustest, haridusest ja kogemustest. Alguses
viitasin, et 6igus ja selle tundmine on finantsturul votmetdhtsusega. Selle ilmesta-
miseks piisab avaldusest, et finantsturgudel keskset rolli mangiv ndhtus — raha kui
seaduslik maksevahend — on inimese looming ja diguse laps. On mérkimisvéérne,
et maailma méjukamate keskpankade USA foderaalreservi, Euroopa Keskpanga ja
Jaapani Nichigin’i juhid on digusharidusega. See haridus annab unikaalse platvormi
ja universaalse keele teiste majanduses oluliste sotsiaalteaduste moistmiseks. Mul
on siiani elavalt meeles digusmajanduse (ingl law & economics) esimese loengu
silmiavav mdgju kiimneid aastaid tagasi, kus modelleeriti oferdi ja aktsepti erinevaid
rolle ning nende mdju iihiskondlikele suhetele: mis juhtuks, kui pakkumus oleks
adressaadile kohe siduv?

Kaesoleva Juridica artiklite autorid on Finantsinspektsioonis tootavad tipp-
asjatundjad ja iihel juhtumil hea kolleeg Eesti Pangast. Erinumber ei piirdu 6igus-
kasitlustega, vaid vaatleb finantsturul toimuvat ka teiste sotsiaalteaduste vaatevinklist.
Minu arvates rikastab see lugejaid, avades uusi horisonte. Seega ikka kindlalt, profes-
sionaalselt ja avatud meeltega!

Head lugemist!

Kilvar Kessler
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