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ANOTACIJA

Autore uzskata, ka temats “Paral€las banku sistémas loma un attistiba” ir aktuals, jo &nu
banku industrija ir svarigs finansu elements jebkura valsti.

Stabilaki un atbildigaki finansu tirgi ir priekSnosacljums izaugsmei un tadas
uznémgéjdarbibas vides radiSanai, kas lauj uzn€mumiem uzplaukt, nodarboties ar jaunradi un
paplasinat savu darbibu. Tapéc par izveleto tematu tika izveleta §1 industrijas petisana, kas
sabiedriba ir nozimiga un péc autores domam biis aktuala vél ilgu laiku.

FinanSu krizes rezultata ASV, Kinas un Eiropas Savienibas ekonomika ir guvusi biitiskas
izmainas un piedzivojusi lielu atkopanas celu uz pareizu finansu darbibu. Sobrid situacija
dotajos regionos ir dazada. Kaut ari ASV tiek uzskatita par paralélas banku sistémas dzimteni,
tur finanSu situacija ir nostabiliz&jusies, toties Kina un it 1paSi Eiropas Savieniba vél ir
manama nenosvertiba.

Bakalaura darba merkis ir: veikt paralélo banku sisttmu ASV, Kina, Eiropa strukturétu
novert§jumu krizes laika un misdienas, raksturojot tas lomu finanSu pasaulg, izstradat
secindjumus, sniegt ieteikumus normativa reguléjuma pilnveidoSanai un ar paralélo banku
sist€mu saistitu risku mazinasanai.

Bakalaura darba apjoms ir 60 lappuses. Darba icklautas 7 tabulas un 25 attéli. Darba
izmantoti 56 literattras avoti.

Atslégas vardi: paraléla banku sistéma, finanSu krize, tiesiskais regulégjums ASV, Kina, ES.



ANNOTATION

The author believes that the theme 'The role and development of shadow banking
system' is topical, as the shadow banking industry is an important financial element in any
country.

More stable and responsible financial markets are a prerequisite for growth and the
creation of a business environment that enables companies to flourish, innovate and expand
their business. Therefore, the chosen topic was chosen to research this industry, which is
important in the society and, according to the author, will be relevant for a long time.

As a result of the financial crisis, the economy of the USA, China and the European
Union has undergone significant changes and has undergone a major recovery to sound
financial performance. At present, the situation in the given regions varies. Although the
United States is considered to be the home country of the parallel banking system, the
financial situation has stabilized there, but in China, and in particular in the European Union,
there is still insignificance.

The goal of the Bachelor work is to: Conduct a parallel banking system in the US,
China, Europe in a structured assessment of the crisis, and today, characterizing its role in the
financial world, to draw conclusions and make recommendations for improving regulatory
frameworks and reducing the risks associated with parallel banking systems.

Bachelor paper is 60 pages long. The work includes 7 tables and 25 images and 56 sources of
literature.

Keywords: parallel banking system, financial crisis, legal regulation in USA, China, EU.
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IEVADS

“Paralélas banku sistemas” jédziens ir salidzinos$i jauns finanSu pasaulé. 2007./2008.
gada finansSu krize, kas noveda pie globalas finansu nestabilitates tikai vél vairak uzsvéra &énu
industrijas nozimigumu. Sis nozares galvena probléma slépjas taja, ka lidz §im tam nav bijusi
stingra uzraudzibas reguléjuma. Paral€la banku sist€ma pilda svarigu funkciju kop€ja finansu
sist€éma. Piemé&ram, ta rada finans€juma papildu avotus un piedava iegulditajiem alternativu
banku noguldijjumiem. Bet ta var ari radit iesp&jamus draudus ilgtermina finansialajai
stabilitatei.

Autore uzskata, ka temats ir aktuals, jo €énu banku industrija ir svarigs finansu elements,
jebkura valsti. Stabilaki un atbildigaki finanSu tirgi ir priekSnosacijums izaugsmei un tadas
uznémejdarbibas vides radiSanai, kas lauj uzn@émumiem uzplaukt, nodarboties ar jaunradi un
paplasinat savu darbibu. Tap&c par izvéleto tematu tika izveleta §1S industrijas p&tisana, kas
sabiedriba ir nozimiga un, péc autores domam, bus aktuala vel ilgu laiku.

P&tama probléma: Enu banku industriju veido plass, dazadu finansu iestazu tikls, veiktie
pasakumi un izmantotie finanSu instrumenti. Nepilnigs iestazu saraksts, funkcion&jos$o
funkciju dazadiba un plasa §1 finans€Sanas sist€mas izmantoS$ana ir veicinajusi €nu banku
izaugsmi. Enu banku sistéma ir liela, ta ir japarrauga, lai novérstu vél vienu sabrukumu. Sis
un citi secinajumi ir iegiti, veicot paralélo banku sistému funkciju analizi.

Bakalaura darba mérkis ir: veikt paralelo banku sisttmu ASV, Kina, Eiropa strukturétu
novertgjumu krizes laikd un misdienas, raksturojot tas lomu finanSu pasaulé, izstradat
secindjumus un sniegt ieteikumus normativa regulé§juma pilnveidoSanai un ar paralélo banku

sistému saistitu risku mazinasanai.
Merka sasniegSanai nepiecieSams veikt Sadus uzdevumus:

- 1zanalizet paral€las banku sistémas terminu, ka ar1 galvenas iezimes, kuras veido So
industriju;

- noteikt galvenos paral€las banku sisteémas industrijas raSanas iemeslus;

- izanaliz&t €nu industrijas nozimigumu misdienu finanSu pasaulg;

- izpétit paral€las banku sist€émas ipatnibas ASV, Kinas un Eiropas finansu tirgos;

- 1izpétit ASV, Kinas un Eiropas paral€las banku sistémas normativo reguléjumu ;

- izanalizét ar paralélo banku sistému saistitos riskus, ka ari izvertét pozitivos
aspektus;

Pirmaja darba dala ir skaidrots &nu industrijas jédziens, apkopojot dazadu ekonomistu

viedoklus un izdarot secinajumus. Tiek analizetas ne-banku finanSu iestades, kuras veido énu
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industriju, atspogulotas atSkiribas starp €nu un tradicionalo banku sisttmu un raksturots
kredita starpniecibas process un to raksturojosie elementi.

Otraja darba dala tiek izklastita €nu industrijas paradiSanas ASV, Kina un Eiropa.
Raksturoti paral€las bankas darbos$anas procesi, veikta So tris pasaules regionu énu industrijas
attistibas analize, ka arT pasakumu, kuri tiek veikti, lai So fenomenu kontrol&tu.

TreSaja darba dala tiek analizétas problémas un riski, saistitie ar €nu banku industriju,
ka arf izteikti ieteikumi, ar kuriem var&tu Sos riskus mazinat. Tiek izteikts autores viedoklis un
veikti secinajumi par €nu industrijas lomu un to nozimi miisdienu pasaulg.

Analizei autore ir izvél&jusies ASV, Kinu un ES. ASV un ES ir izvéletas, jo ar to ir
saistiti paral€las banku sistémas pirmsakumi un, pateicoties strauji augo$ajai tehnologiskajai
un ekonomiskai attistibai Kina, darba autore darba ir ieklavusi art So valsti.

P&tijuma periods: tiek veikts neliels ieskats €nu banku industrijas pirmsakumos, bet
analize ir veikta par periodu, kas sakas péc 2007./2008. gada notikuSas globalas finanSu
krizes.

Darba uzstadito mérku sasniegSanai tiek izmantotas sekojoSas metodes: zinatniskas
literatiiras analize; Finansu stabilitates padomes, Eiropas Sistémisko risku kolggijas statistikas
datu analize; apkopoSana, visparinasana u.c.

Rakstot darbu, tika izmantoti sekojoSi avoti: FinanSu stabilitates padomes periodiskie
izdevumi, Federalo Rezervju sistéma statistikas krajumi, speciala ekonomiska literatiira, raksti
zinatniskajos un specialajos profesionalajos krajumos un interneta vietnés.

Diplomdarbs rakstits latvieSu valoda. Darba apjoms veido 60 lappuses. Taja ieklautas 7

tabulas, 25 attéli un 56 literaturas avoti.



1. PARALELAS BANKU SISTEMAS TEORETISKAIS PAMATOJUMS

“Paralélo banku sist€émai” tika pieversta 1pasa uzmaniba pec 2007./2008. gada globalas
finan§u krizes iestasanas. Sim terminam tiek piedévéti vairaki defingjumi, bet tam nav
vienpratiga skaidrojuma.

Paralélas banku sistémas terminu énu banku nozar€ ieviesa ekonomists Pols Makkalijs,
kas raksturojot finanSu krizes iemeslus, ietvéra nereguléjamu finanséSanas sistemu. [46., 1.]
Tomeér, terminam joprojam ir neskaidra ta izpratne un definicija. Tam ir vairaki iemesli,
tostarp, dazadas legalas sisteémas, jurisdikcijas, banku juridiskie noteikumi ka art pati finansu
nozare kopuma. Literattira var atrast loti 1sas un Sauras klasifikacijas, ka ar1 loti plasas un
visparigas definicijas. Tadel ir verts aplikot vairakas no tam, noteikt kopigos un svarigakos
&nu banku elementus, lai saprastu, ko §1 “€na” slépj, un kada loma tai bija globalaja krizé un
finanSu pasaulg.

Kopuma &nu banku sistemu var raksturot ka 'bankam lidzigas' finanSu darbibas, kas
notiek arpus tradicionalajam komercbanku sisttmam. [32., 1.] Loti lidzigu aprakstu sniedz
Finan$u Stabilitates padome (FSP), proti, énu banku darbiba ir 'kredita starpniecibas process,
kas ieklauj organizacijas darbibu arpus parastas banku sist€émas, Tsuma — ne-banku
kreditésanas darbibas. [36., 1.]

Ekonomists Vilems Buiters sniedz daudz skaidraku un funkcionalu definicijas
skaidrojumu. [53., 1.] Vin$ raksturo &nu banku sistému, kura ietilpst ‘loti daudz ar
aiznémumiem saistitu ne-depozit-némeju iestazu, kuras aizdod ilgtermina un ir nelikvidas, ka
arT aiznemas Tstermina tirgos, kas ir likvidi normala laika, bet tie var klit loti nelikvidi, kad
tirgi klust nemierigi. To funkcijas ir loti [idzigas bankam, bet ne tik uzraudzitas vai regulétas.
Tam ir loti maz kapitala, un tam nav nekadu piesardzibas prasibu attieciba uz to aktivu
likviditati, kreditreitingu vai jebkuru citu iezimi uz to aktiviem un saistibam.

Autores skatfjuma, tas ir finanSu institiiciju kopums, kas veic banku darbibas darfjumus

un nepienem noguldijumus.



Paraléla banku sistéma sastav no vairakam finanSu iestadém, kas veido kredita
starpniecibas procesu un kopuma veido €nu industrijas sektoru. Paral€la banku sistéma ietver
NTF, drosibas fondus, vertpapiriz€Sanu un citus ar to saistitus elementus. Zemak esosaja 1.1.

attela tiek paradits ka veidojas €nu banku industrijas sist€éma.
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1.1. att. Enu banku industrijas sistéma [38., 1.]

Enu banku industrijas raksturo galvenas tris iezimes:
e veic bankam lidzigas funkcijas
e griti regul€jamas

e darbojas ka kredita starpnieks

Raksturojot pirmo iezimi, €nu bankas ietver finanSu un kredita iestades, kas nav
regulétas ka parastas komercbankas. Enu institliciju un 'tradicionalo' banku funkcijas ir
lidzigas, bet ar daziem loti specifiskiem un svarigiem iznémumiem. Abas no tam nodroSina
lidzeklus privatpersonam un uznémumiem, izsniedzot aizdevumus vai kredit€jot aizne€mejus,
citiem vardiem sakot - veic finanSu starpniecibu un uznemas kredita, termina un likviditates
parveidi. [48., 1.] Galvena atskiriba ir likviditates risks. Proti, lai gan bankam ir centralas
bankas atbalsts, un tam ir droSibas tikli, pieméram, noguldijumu apdroSinasana un parada
garantijas, €nu bankas darbojas bez centralas bankas piekluves. Ta ka &nu bankas nepienem
noguldijumus, tadgjadi, énu bankas ir paklautas riskam.

Otra iezime ir tada, ka §Ts iestades ir griti regulét. Enu industrija un to veidojosas
iestades ir likumigas, bet nozare nav pilnveértiga nepietiekama reguléjama déel, kas savukart
“tradicionalaja” banku sektora ir gluzi pret&ji. Kredita starpniecibas process ir loti sarezgits ar

vairakiem posmiem un darfjumiem, Kur atbilstosam regulacijas institicijam ir janodroSina



kontrole par S$tm darbibam. Ne vienmér atbilstoSajam varas iestadém ir pietickama
informacija par paralélas banku sistemas darbibu, tamdél netiek izveidots atbilstoss
regul&jums. [47., 1.]

Treskart, paralélaja banku sistéma kredita starpniecibas procesa ir tris puses: iegulditaji,
aiznémeji un finansu iestades, $aja gadijuma - &nu bankas. Tomér salidzinajuma ar
'tradicionalo' banku ir atSkiribas. Piem&ram, ta vieta, lai naudu nogulditu bankas, ieguldita;ji
iegulda to dazados fondos, kas reinvesté naudu €nu banku saistibas. Tadgjadi rezultats ir
lidzigs parastajai banku darbibai. Tas nozimé, ka aizn@méji sanem finans€jumu ne tikai no
bankam, bet arT no citam finan$u iestadém. V&l viena at$kiriga iezime ir iestazu skaits, kas
tiek iesaistits kredita starpniecibas procesa. Kamér kredita starpniecibas process tradicionalaja
banku sisttma notiek viena uznémuma, tad paral€élo banku sistemu veido liels institiciju
skaits ar dazadiem, to saistitiem procesiem. Kredita iegisanas process var ietvert septinus vai
vairak solus, tomér nu banku sistéma Sie pasakumi tiek izpilditi pec stingras kartibas. Katru
soli izpilda kada specifiska finansu institticija, kura finans€ kada noteikta veida saistibas.

[46., 1.]

Tradicionalajai un paral€lajai banku sisteémai ir loti liela saskarsme. Attela 1.2. ir

iesp&jams redzet vienkarSotu So divu sistemu shému, to ieklautas darbibas, ko $is darbibas

veica ka arT to, no kurienes tiek iegtiti naudas Iidzekli paral€laja un tradicionalaja sistéma.
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1.2. attéls. Paralélas un tradicionalas banku sistémas kredita starpnieciba [33., 1.]

* “Lenders” kategorija tiek ieklauti institucionalie iegulditaji, centralds bankas un valsts ieguldijuma

fondi.
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Zilie laukumi reprezent€ tipiskus tradicionalas banku sisteémas “spélétajus”, kur finansu
starpnieciba ir veidota ar banku palidzibu. Bankas savac Iidzeklus no aizdevgja
noguldijumiem un talak dod aizdevumus aiznéméjiem, pelnot uz procentu likmju starpibam.

Visi pelekie laukumi att€lo paral€lo banku sistemu. Tumsi pelékais laukums ar
nosaukumu “FinanSu kompanijas un citi ne-banku aizdeveji” parada paral€lo banku sist€ému,
kura atrodas mazak attistita ekonomika, bet laukumi, kuri ir virs ta — attistitakos paral€las
banku sistémas regionus. Tradicionalaja banku sistéma galvena tirdznieciba notiek pieskirot
kreditus, apmainot tos pret procentu likmju maksajumiem. Paral€laja banku sistema
tirdznieciba notiek starp vertspapiru un naudu vai aizdevumu. Vertpapiriz€Sanas process $aja

grafika ir loti svarigs.

1.1. Paralelas banku sistémas paradiSanas tirga

Paraléla banku sistéma finanSu pasaulé neparadijas peksni. Paralglas banku sist€mas
pirmsakumi ir meklgjami ASV jau 1930. gados. Sistema ir pastav&jusi vairak neka
septindesmit gadus pirms pasaules finansu krizes, kura notika 2007/2008. gada.

Pastav vairaki iemesli, kas veicingja €nu banku paradiSanos un talaku to attistibas
darbibu. Ka par piem&ru var minét izaugsmi pasaules finanSu tirgos, tostarp ari &énu banku
sektora. Sis sektors pieauguma arkartigi atri, pateicoties regulgjumu tritkuma dgl.

Pieaugot globalajam tirgum, So finanSu un kredita starpnieku pieprasijums pieauga
paraléli. Viens no iemesliem, kas veicinaja §is sist€mas attistibu, ir 1932. gada dibinata
Federala majoklu kredita banka. Vinu mérkis bija atvieglot griitibas nonakusas bankas un
maju ipasniekus, bet to galvenais mérkis bija atbalstit maju (privatmaju) finansésanu.[10., 20.]

1938. gada, ASV tika izveidota Valsts Federala hipotéku asociacija (Fanny Mae) , kas
darbojas ka pirmais hipoteku tirgus, ko apstiprinajusi Federala majoklu parvalde. Pateicoties
tam, tas noveda pie likvidaka tirgus un palielinaja naudas poziciju bankas. Divus gadus vélak,
tika izveidots Federala maju hipoteku korporacija (Freddy Mac), lai palielinatu hipotéku
sekundaro tirgu, jo uznémumi cinijas ar procentu likmju riska parvaldisanu. FMKB bija
pirmais, kas piedavaja terminaizdevumus bankam, savukart Fannie Mae un Freddy Mac bija
pirmas iestades, kas izmantoja vértspapirizaciju. Sis darbibas vélak pienéma ari bankas un
citas finansu iestades, tadejadi mainot banku sistemas biitibu. Tika ieviests tirgus risks un

jaunas ienémumu plismas. [42., 1.]
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Lidz noteiktam bridim 'tradicionalas' bankas bija iestades, kas nodarbojas ar aizne€meju
kreditéSanas nodroSinasanu, tomer aptuveni 1970. gadu vidi situacija saka mainities. Proti,
atvértie tirgi, finanSu inovacijas un tehnologiju attistiba, izraisija citu kreditéSanas metozu
paradisanos. Turklat komercbankas jau ilgu laiku ir bijusas saistitas ar énu banku iestadem, un
to varétu nosaukt par vienu no attistibas procesa iemesliem &nu industrijas darbibai. Ieprieks
min&to iemeslu dél, konkurences priekSrociba 'tradicionalam' bankam tika sabojata. Lidz ar to
tas veicinaja €nu institliciju progresu un izaugsmi $aja darbiba. Komercbhankas ne tikai
piedalijas enu industrijas izveid€ un attistiba, bet art vini plasi izmantoja &nu banku iestades,
lai 'uzlabotu investéSanas strat€giju un atrastu veidu, ka apiet normativo kapitalu vai
likviditates prasibas. [29., 1.]

Sakara ar globalo finan$u krizi 2007./2008. gada un citam ekonomiskam neveiksmém,
banku sektors tika stingri reguléts, lai izvairitos no nev€lamiem riskiem. Tomer S$is
piesardzibas pasakums radija sabiedroto un konkurentu viena 'cilvéka' - &nu banku darbibu.
Vairakas valstis §1s bankam Iidzigas institiicijas bija pret€jas tradicionalajam bankam un
nodro$indja alternativus veidus, ka sanpemt finans§jumu majsaimniecibam un citiem
aiznémgéjiem. No citas puses, bankas biezi bija klienti un paterétaji, kurus piedavaja €nu
banku organizacijas. Enu banku attistiba bija radita pateicoties vienkar$iem noteikumiem par
pieprasijumu un piedavajumu. Saikne starp pieprasijumu un piedavajumu kapitala tirgos
atviegloja cenu veidoSanos, izmantojot pieejamo informaciju no abiem tirgus dalibniekiem.
Sis aspekts ir loti svarigs ekonomiskaja un ikdienas dzivé, lai palidzetu gan sabiedribai un
privata tirgus dalibniekiem, finansét sava patérina un ieguldijumu nepiecieSamibu, izmantojot
banku kredttus vai finanses, ko nodrosina kapitala tirgi. So finansgjumu visbiezak piedavaja
'tradicionala’ banku sist€ma. Tomeér, ta ka jebkurai finanséSanas sistémai, art bankam ir jadod
iespéja droSiem, uzticamiem, izdevigiem nosacijumiem un pakalpojumiem aizne€meéjiem,
nodros$inat finansialo un socialo stabilitati. Lidz ar to viss nonak pie viena - ja nosacijumi, un
citi elementi, kas nodroSina banku darbibu, ir labveligi un droSi, nogulditaji un aiznéméji
1izmantos reguléto oficialo banku sist€mu. Ja tomeér, nosacijumi biis neapmierinosi, fiziskas un
juridiskas personas galu gala m&ginas atrast citas alternativas 'tradicionalam' bankam un
novirzis savus lidzeklus uz neformalu un mazak regul&tu énu banku sektoru. Tapat, ja sistéma
labi funkcion€ un tai pareizi pieskir resursus, iegulditaji ir vairak parliecinati un ieintereséti
nodrosinat lidzeklus, tadgjadi palielinot kapitalu un tirgus efektivitati. [14., 4.]

Nodrosinat drosu un stabilu banku darbibu ir sarezgits uzdevums. Turklat speka esosie
noteikumi ir padartjusi griitak ieglit aizdevumus, pagarinot procesu un iesaistot vairakus
piesardzibas pasakumus, tostarp, noveértgjot finansialo situdciju un potenciala aizneémeéja
iespgjamibu atmaksat aizdevumu. Tas ir viens no iemesliem, kap&c &nu bankas var
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paplasinaties un Skiet pievilcigakas. Proti, énu bankas nodroSina lidzeklus tiem, kuri to nevar
ieglit no komercbankam. Enu banku ideja bija padarit kreditu pieejamu un Iétaku
potencialajam aiznémé&jam, un atdalit maksajumu un kredita sisttmu. Ka jau minéts ieprieks,
pieméram, naudas tirgus fondi tika izveidoti ka alternativa bankam, un 1paSam nolikam
dibinata sabiedriba var biit izdeviga bankrota gadijuma ka ari, lai izvairities no daziem
nodoklu jautajumiem. Tomer ir daudz risku, kas saistiti ar énu bankam, un finansu krize ir
paradijusi §1s fenomena div&jadu raksturu. Ta ka &nu banku sistéma jau ir kluvusi par loti
svarigu un neatnemamu pasaules kreditu k&des dalu, ir jaredz ta lielums un paplasinasanas

pasaules méroga. [50., 1.]

1.2. Paralélas banku sistemas darbibas raksturojums

Paralélo banku sisttmu veido finanSu vienibas, kuram ir tadas pasas funkcijas ka
tradicionalajam bankam, bet nepietieckams regul€jums. Tapat ka tradicionalas bankas, “€nu”
bankas nodrosSina kreditus un likviditati, tacu atskiriba no tradicionalajam bankam, tam nav
pieejas centralas bankas finans€§jumam vai droSibas tikliem, piem&ram, noguldijumu

apdro$inasanai. Attéla 1.3. ir redzami paral€las banku sist€émas galvenie virzitaji.

Paralélas banku sistémas
iestades
‘ | Paraletas bankn Paralclas
Aizneméjs Kredits|—» | Kreditportfelis sistemas < banku sistémas
finansgjums iegulditajs

Tradicionala

banlka

Ne - trad banka

1.3.attéls. Paralélas banku sistémas galvenie virzitaji. [12., 21.]

1.3. attela enu banku iestades parstav paralélas banku sist€mas tirgu un tiek paraditi ar
bilanci, kas sastav no kreditportfela, kas tiek finanséts no €nu banku finans€juma (pieméram,
REPO, vértspapiru aizdevumiem). Lai énu banku iestades iegitu finanséjumu, énu banku
investoriem, ir jabiit pieprasijjumam péc Siem finans€juma instrumentiem (Piemé&ram, ABS).

Tadgjadi pietickamiem aizdevumiem jabiit pieejamiem vertspapirizéSana.
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Kredits tiks izsniegts, kad biis pieprasijums péc ta. So pieprasijumu var izpildit gan
tradicionalas bankas, gan arT netradicionalas, pieméram, paralélas banku sist€mas iestades.
Gadijuma, ja aizdevumos tiek ierobezota tradicionala banku darbiba, var parveidot darbibu
&na banku sektors. (skat.att.1.3.)

Enu banku pakalpojumi ietver naudas tirgus fondus, privatos kapitala fondus, riska
ieguldijumu fondus, vertspapiriz€Sanu, vertspapiru aizdev€jus un strukturétos ieguldijumu
instrumentus. Ka jau zinams, tad &énu bankas neuznem noguldijumus. Ta vieta, vini parasti
piedava T1stermina finans€jumu, kas tiek nodroSinats vai nu ar aktiviem nodroSinatiem
komercialiem vertspapiriem, vai ar REPO tirgus palidzibu, kura aiznéméji piedava
nodro$inajumu ka nodroSinajumu pret skaidras naudas aizdevumu un p&€c tam pardod
nodrosinajumu aizdevéjam ar nosacijumu atpirkt to nakotné par noteiktu cenu. Enu bankas,
kuras biezi atrodas nodoklu “paradize”, iegulda ilgtermina aizdevumos, pieméram, hipotekas,
klastot par vienotu dalu, kura iesaistitas daudzas struktiiras, no kuram dazas var bt galvenas
bankas.

Paralgla banku sistema ietver vairakas ieinteres€tas puses ka tas bija minéts pirmaja
nodala. Aizdevuma izsniegSanu veic bankas, finanSu uzngmumi un hipoteku kompanijas. Enu
banku uzn€mumus parasti nodro$ina NTF un riska ieguldijumu fondi, kas savac naudu no
iegulditajiem, kur p@c tam to finans€é &nu bankas, izmantojot REPO darjjumus un
vertspapirizésanu. Tiesi Sie subjekti ir ar tie, kas galvenokart iesaistiti vertpapirizeSana.

Pakalpojumu vairumtirdzniecibu, paralélaja banku sisteéma, finansé riska ieguldijumu
fondi un NTF. NTF iegulda istermina droSos aktivos, piem&ram, valsts ieks$€jos parados,
komercdokumentos un ar aktiviem balstitos komercdokumentos, aizdodot skaidru naudu caur
REPO. Tadgjadi NTF piegada likviditati énu banku sistémai. Tie ir beztermina un parasti
piedava noguldijjumu, pieméram, ar augstaku procentu likmi. NTF parasti iegulda valdibas
vertspapiros, bet ar1 riskantakos ieguldijumos, tadejadi paradot nozimigu finans€juma avotu.
Riska ieguldijumu fondi, kas nodarbojas ar €nu banku darbibu, koncentr&jas uz kreditiem ka
ieguldijumiem. Ta ka fondi ir beztermina, iegulditaji var iznemt savu naudu péc pieprasijuma.
Tomeér atSkiriba no NTF iegulditajiem, riska ieguldijumu fondu iegulditaji ne vienmér vélas
izvairities no riska. [25., 1.]

Vertspapiru brokeri un nodroSinajuma aizdevéji pilda butisku lomu nodroS§inajuma
starpniecibas procesa tadel, lai iegltu finans€jumu €nu banku sistemai. Tirgotaju vispargja
funkcija ir likviditates nodroSinasana tirgd, veicot tirdzniecibas darbibas. Turklat tie parstav
nozimigus mazo iestazu starpniekus, kurus galvenokart finans€ REPO darfjumi.

BieZi tirgotaju starpnieki ir komercbanku meitas uzn€mumi. Dro$ibas aizdevéji, no

otras puses, ir iestades, kas izsniedz vertspapirus. Pie STm iestadém pieder, pieméram, aktivu
14



parvaldiSanas fondi un turétajbankas. Vinu klienti parasti ir riska ieguldijumu fondi, kas
aiznem vertspapirus pret skaidru naudu. Iep€émumi no Siem darjjumiem biezi tiek reinvestéti,
lai iegiitu jaunus aktivus, izmantojot vertspapiru aizdosanu.

SPV un SIV sabiedribas tika izveidotas pateicoties to sponsoriem, galvenokart bankam.
Sis sabiedribas palidz uznémumiem vértspapirizét aktivus, veidot kopuznémumus vai veikt
citus finanSu darfjumus. Paral€las banku sist€émas gadijuma mérkis ir piesaistit lidzeklus
aktivu vertspapirizéSanai. SPV un SIV sabiedribas ir biitiskas vertspapiriz€Sanas procesa, jo
tie lauj sadalit risku, kas p&c tam tiek nodots investoriem, kas ir gatavi segt risku.

SPV palidz piesaistit lidzeklus un ieglitos ien€mumus izmanto, lai iegadatos aktivus vai
aizdevumus, kuri ir iedaliti dalas péc iegulditaja izv€les un viniem tiek pardoti.

[10., 18.]

Péc autores domam spriezot, €nu banku sisttma ir loti svariga ekonomikai, jo ta
nodrosina finans€jumu tradicionalajam bankam, un bez $ada finans€juma, tradicionalas
bankas var€tu neaizdot naudu citiem. Salidzinot &nu un tradicionalo banku pakalpojumus,
tradicionalaja banku sektora, €nu bankas ietver kreditu starpniecibu, tadgjadi veicot termina,
kredita un likviditates parveidi. Sis darbibas var efektivi pieskirt resursus un tadgjadi stimulét
realo ekonomiku. Tradicionalas un €nu banku iestades veicina efektivu lidzeklu pieskirSanu,
izmantojot prasmes kreditrisku novért€sana un noguldijumu iekas€Sana. Dazadu procentu
likmju un nodroSinajumu izmanto$ana palidz parvarét nelabve€ligu izvéli un samazinat
nenesoSos kreditus. Noguldijumu apvienoSana dazado kredita portfeli un tadgjadi mazina
risku. Ta ka bankas uzkraj kreditus no dazadam tautsaimniecibas dalam, tas koncentré
kreditrisku. Parada atmaksasanas termin$ tiek veikts gan €nu, gan tradicionalaja sist€ma.
Tradicionalas bankas finans€jumu iegiist no nogulditajiem, citam bankam un pasSu kapitala
iegulditajiem, un péc tam tie tiek iegulditi ilgtermina aizdevumos.

Enu banku sistéma, aktiviem ka ABS, ir termins$, kur$ ir apméram 150 dienas, kamér
REPO un vertspapiru aizdevumiem bieZi vien katru dienu tas tiek pagarinats. Terminu
nesakritibai, bankas uznemas procentu likmju risku. Ta ir ciesi saistita ar likviditates parveidi.
[41., 1.] Bankam ir jabiit sp&jigam nodrosinat pietickamu naudu nogulditajiem, kuri vélas
iznemt naudu no konta. Ne visi nogulditaji vélas iznemt savu naudu vienlaikus, jo tas varétu
izraisit bankam sabrukumu un nogulditaju aktivi paliktu nelikvidi. Tas ir loti spécigs

pien€mums, saskana ar kuru nogulditajiem ir uzticiba banku sisteémai.
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1.3. Galveno paralelas banku sistémas elementu raksturojums

Pati énu banku sistéma sastav no loti sarezgitiem kreditu starpniecibas procesiem.

Paralélas banku sistémas kredita starpniecibas process galvenokart tiek klasificéts ka:
1.) verstapiriz€Sana
2.) nodroSinajuma starpnieciba

Ar §Tm abam aktivitatém enu banku sisteéma izveido Skietamus droSus aktivus, ko vé€las
sabiedriba un institucionalie iegulditaji. Paral€la banku sist€ma ar vertsapiriz€Sanas darbibam
izveido drosus aktivus. P&c tam tos izmantot korporacijas un institucionalie iegulditaji, it Tpasi
bankas Eiropa, kuras ir izmanto Sos aktivus, lai piesaistitu REPO lidzeklus un palielinatu
aiznemtos Iidzeklus. Nodro$inajuma starpnieciba aptver daudzus finanSu darfjumus, tostarp
nodroSinato finans&jumu, vértspapiru aizdoSanu un riska ierobezoSanu. Enu banku galvena
loma $aja procesa ir 'atkartoti izmantot' nodrosinajumu, kad tas ir nepiecieSams. Izmantojot
Sos divus pakalpojumus, paraléla banku sisttma nodroSina aizdevuma neméjiem drosus

aktivus. Tabula 1.4. sniedz vispargju kredita starpniecibas procesa skaidrojumu.

1.4. tabula
Paralélas banku sistémas kreditu starpniecibas process [18., 9.]
Soli |Funkcija Enu banka Enu banku finansjums
1 Kredita izsniegSana Finansu kompanijas Vidgja termina paradzime
5 Vairaku aizdevumu apvienoSana [IzplatiSana caur vienu vai Uz aktiviem balstito komercialo
(Loan Warehousing) vairakiem kanaliem vertspapiru programma (ABCP)

. . Ipasam nolilkam dibinatas
Ar aktiviem nodro§inato b

3 VErtpaniry izsnicetana sabiedribas (SPV) ar brokera
pap g palidzibu

Ar aktiviem nodroS§inati
vertspapiri (ABS)

. . . .. . Uz aktiviem balstito komercialo
Vairaku ar aktiviem nodro§inatu (Kopgjo ienémumu mijmainas

4 vertpapiru apvienosana Iigumi/ REPO kanali vertspapiru programma (ABCP)
un Repo
Ar aktiviem nodrosinati Ipasam nolikam dibinatas Ar aktiviem nodro§inatas
5 vertspapiru paradsaistibu sabiedribas (SPV) ar brokera vertspapiru paradsaistibas (ABS
izsniegSana (ABS CDO) palidzibu CDO)

Krediti. riska ieeuldd fondi
6 ABS starpnieciba rediti, riska ieguldjumu fondi,str ABCP un REPO

ukturétas ieguldijumu sabiedribas

18 vienas dalas neto aktivu
vertibu (paralelas banku
sistemas noguldijums)

Naudas tirgus fondi, ve€rtpapiru

7 Liela apjoma finansé$ana . .
aizdeveji
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Saja procesa ir iesaistiti §adi énu banku uznémumi: NTF, brokeru tirgotaji, finandu
sabiedribas un 1pasam noltikam paredzétie lidzekli, izmantojot tadus instrumentus ka aktivi
nodro$inati vertspapiri, kreditreitingu saistibas, komercdokumenti, REPO un ar aktiviem

nodroSinati komercdokumenti ka arT citi instrumenti. (skat. 1.4. tab)

VertpapirizéSana ir procediira, saskana ar kuru emitents izstrada finansu instrumentu,
apvienojot dazadus finan3u akfivus, un péc tam tirgo iegulditajiem. [44., 1.] Sis process var
ietvert jebkura veida finanSu aktivus un veicinat likviditati tirgl. Vertspapiriz€Sna ir saistita
ar ,,radit, lai izplatitu” (originate to distribute ) uznémeéjdarbibas modeli, kur bankas pardod
savus kreditus citam pusém un tamdé] vinam nav nepiecieSams turét kapitalu pret to
aizdevumiem.(skat.1.5.att)

Sis process tika ieviests, lai izvairities no riska kontracepcijas, kas tika izdarits
parsiititot kreditrisku no finansu nozares visa ekonomika. Tomér ta rezultata notika pretgja
reakcija. Kaut arT vertspapirizésana tika izmantota, lai uzlabotu risku sadalijumu, to izmantoja
arT ka instrumentu regul&juma arbitrazai, kas izraisija kreditrisku koncentraciju un galu gala

izraisija krizi. [16., 25.]
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1.5. att. “Originate-to-distribute” uznéméjdarbibas modelis [51., 1.]

Ka redzams 1.5. att€la vertspapirizéSana sastav no lielas starpniecibas k&des, kuras
sastava ir dazadas pakapes. ST pakapju sistéma sakas ar aizdevuma izsnieg§anu un beidzas ar
kapitala tirgus finans€jumu. Pakapju skaits mainas atkariba no vertspapirizéSanas procesa.
Procesu parasti palielina zemas kvalitates ilgtermina aizdevumi. Svarigi ST procesa elementi ir

ABS un ABCP, kurus arT izmanto nodroSinajuma starpnieciba.

17



Pirmkart, finanSu uznémumi, bankas vai hipotekas starpnieki izsniedz aizdevumus vai
hipotekas. Tie tiek finanséti atkariba no to juridiska statusa, izmantojot komercialu
vertspapiru un vidgja termina paradzimes.

Otraja soli — tiek piegadats kreditus, iegadajoties tos no dazadiem iniciatoriem, kurus
finanse ABCP. Aizdevumus ar dazadiem kreditreitingiem un terminiem iegadajas SPV, kas
biezi vien ir banku meitasuzn@mumi. Finansgjums tiek sanemts no ABS pircgjiem, ko vélak

izdod SPV.

Pl 2 7R Zems risks, Pedejais
likviditate ienesigums Zzaiud&ums
4+ = ’ -
AAA
leguldijumu
kategorija < AA
A
BBB
S
5 ' o
Arpus
ieguldijumu . B
kategorija - —
Kapitals/ bez reitinga
) ~
= Augsts risks, Pirmais
iz ienesigums  Zaiudéjums

1.6. attels. ABS struktira [12., 67.]

1.6. attela sniegts parskats par tikko aprakstito ABS struktiiru. Apdro$inatajs izvieto
strukturétu ABS ar iegulditajiem. Citos gadijumos ABS tiek izmantots ka nodroSinajums
ABCP vai REPO izsniegSanai. ABS galvenie iegulditaji ir NTF, institucionalie iegulditaji un
vertspapiru aizdeveji. Gadijuma, ja ABS dalas netiek pardotas kapitala tirgum vai
privatpersonam, dalas tiek pardotas kopa ar citam neizmantotam dalam - kredita neizpildes
saistibas. [17., 1.]

Kas attiecas uz nodro$inajuma starpniecibu, tad nodro§inajuma process ietver plasu
kilas atkartotu izmantoSanu. Tadgjadi nodroSinajums atbalsta vairakus darfjumus. Ta ka Saja
procesa ir iesaistitas vairakas darjjumu bankas un bankas, kas tiek klasificétas ka sistemiski
nozimigas finanSu iestades, process kliist ar1 sistémisks. Tas ir 1paSi riskanti, ja bankas
nodroS§inasanai tiek izmantots klientu nodroSinajums. Aktivu iznemSanas gadijuma bankai
rodas nopietnas likviditates problémas termina nesakritibu dél.

NodroSinajuma starpniecibas process sakas ar dileru bankam, kas sanem nodro$inajumu

no tadam pusém ka riska ieguldijumu fondi, apdro$inataji, pensiju fondi un valsts ieguldijumu
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fondi. P&dgjie galvenokart izmanto REPO un vértspapiru aizdevumus ka instrumentu.
Turpmak nodro$inajumu atkal izmanto darfjumu bankas, lai sanemtu finansgjumu pasiem. Sis
process var atkartot vairakas reizes, un tadgjadi nodroSinajums var atbalstit daudzus
darfjumus, ka to var attélot 1.7. att€la. Pieejama nodroSinajuma summa ir atkariga no naudas
tirgus politikas vai uztverta riska tirgii. Parasti $ada veida tirgus no tada tipa darijumiem ir
paredz&ts augt, jo kopS globalizétajiem finanSu tirgiem nodrosinajums veido lielaku

informacijas asimetriju.

Riska ieguldijumu fonds "Goldman Sachs” "Credit Suisse" Naudas tirgus fonds
D K D K D K D K
ust Nodrosimajums | Arpusbirzas Nodrosimijums Apusbizas Nodrosingjums 14
poZa peitp
Nauda Nauda Nauda
—_— —_— —_—

1.7.attéls. Vairaku banku atkartota nodroSinajuma izmanto$anas process [12., 68.]

Apkopojot iepriek§ minétas paralélas banku sistemas elementus, var secinat to, ka
paral€la banku sistéma sastav no finanSu darfjumiem, ko izpilda vairakas finansSu iestades.
Kredita starpniecibas process sastav no vairakiem posmiem, kas padara paral€las banku

sistémas darbibu sarezgitaku.
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2. PARALELAS BANKU SISTEMAS IZVEIDE UN TIESISKAIS
REGULEJUMS

Laiku pirms “lielas depresijas” bankas saprata to, ka to sp&ja giit pelnu no aizdevumiem
ir ierobezota. Tapéc, lai aiznemtos un uzturétu aizdevumus, paralélas sistémas banku iestades
saka specializéties kredita izsniegSana, pardodot to citiem iegulditajiem, izmantojot
ieguldijumu bankas un vértpapirizé$anas procesus. Saja bridi sakas problémas un ar tiem
saistitie riski, kas attiecas uz paral€lo banku sistemu.

DarboSanas process ir loti vienkarSs. FinanSu iestade aizdeva péc iespgjas vairak
naudas, pieméram, majas iegadei vai citiem t€riniem, kur péc tam seko sadarbiba ar
investiciju bankieriem, lai parvérstu $os aktivus. Sos vértspapirus péc tam pardotu dazadiem
iegulditajiem, pieméram, pensiju fondiem, ieguldijumu fondiem, kopfondiem, riska
ieguldijumu fondiem un citam finansu iestadeém, kas bija paral€las banku sist€émas finansétaji.
IzrietoSie instrumenti varétu biit loti dazadi, pieméram, ar aktiviem nodroSinati vertspapiri,
nodro$inati aizdevuma ligumi un nodros$inati parada vertspapiri. [48., 1.]

Izmantojot Sos instrumentus vargja viegli piekliit kreditam, jo no pieaugosa aizdevuma
summas finanSu iestades guva lielu samaksu. Konkrétie finansu instrumenti noveda pie
kreditiestadém, kuras pardeva Sos aizdevumus citiem iegulditajiem, nemainigi fikséta
ienakumu vértspapiru forma. Tapéc likas, ka katrs, kas $aja procesa ir iesaistits, pastav visai
izdeviga situacija. Patérétajs ieguva letu kreditu, ko vin$ arT velgjas iegiit, bet investors atrada
risinajumu ka viegli un atri nopelnit, neuznemoties lielu risku.Galvena probléma, kas bija
slépas likviditaté un ar to saistitajos izdevumos.

Viena no daudzajam problémam, kas novérota, bija saistita ar Federalajam rezervém,
kas nebija gatava tadiem sarezgljumiem un pazeminatam procentu likmém. Vairakas finansu
institiicijas bija atkarigas no zemam procentu likmém. Piem@ram, TpaSnieks, kam piedergja
maja, nomaksat savu hipoteku vargja pie zemam procentu likmém, bet IpaSnieks nevargja
samaksat procentu maksajumus par hipotéku, kas parsniedza sakotn&jo “pievilinato” likmi.
Paraléla banku sist€ma izveidoja sistémas uzplaukumu, jo daudzas no $Stm ekonomiskajam
anomalijam joprojam bija pasléptas neregulétaja tirgt.

Paralglaja banku sistéma tiek liela méra vainota pie finansu krizes. Sis uzskats rada
jautajumu par to, kadai paral€lai banku sistémai bitu jaizskatas nakotné. Ta ka $1 finansu
tirgus joma tiek plasi uzskatita par ne lidz galam reglament&tu no krizes sakuma, ceriba uz
valsti un starptautiskajiem likumdevgjiem bija loti svariga. Tomér regulativie pasakumi

sakotngji bija veérsti uz tradicionalo banku nozari. Paralgélas banku sist€émas reguléSana
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starptautiska Itmen1 bija nedaudz kavéta lidz tam bridim, kad G20 valstu augstaka Itmena
sanaksmé 2010. gada novembri FinanSu stabilitates padomei bija pilnvarota izstradat tiesibu
aktu priekslikumus. [7., 1.]

FSP ir organizacija, kas strada starptautiska limeni ar meérki noteikt starptautiskos
standartus un koordinét valstu finanSu iestades. Ta idejas mérkis ir risinat problémas un
jutigas jomas finanSu sisttma un sniegt ieteikumus pasaules finansialas veselibas un
stabilitates laba. FinanSu stabilitates padome saka stradat pie €nu industrijas nozares izpétes,
pamatojoties uz G20 uzaicinajuma. [54., 1.]

Veicot pétjumu un analizi, FSP sniedz konsultativus dokumentus, ieteikumus, ko
izmanto, lai risinatu jautajumus, ka art sniedz priekslikumus par €nu industrijas iestazu radito
risku noveértéjumu. FSP koncentr&jas uz nozarém, kas izraisa vislielakas bazas, proti [34., 1.]:

e savstarpgjo saistibu starp 'tradicionalo' un €nu industriju;

e iesp&jamas problémas ar NTF;

e sistemiskie risku;

e vértsapirizéSanas problémas un risku samazinaSana saisttba ar nodroSinata
finans€juma ligumiem.

FSP sniedz ieteikumus, darbibas un instrumentus, kurus varétu izmantot, lai novérstu
enu industrijas darbibas negativos riskus un sekas. lestadém, kas ir atbildigas par jaunu
noteikumu parraudzibu un ievieSanu, ir jabiit noteiktiem pienakumiem un pilnvaram.
Pieméram, ja dazas no ne-banku finanSu iestazu veiktajam darbibam ietilpst konkrétas
iestades darbibas joma, tai jabiit sp&jai aptvert visas iestades, kas veic §1s funkcijas, jo 1pasi, ja
tas ietilpst stingra regul€§juma joma, pieméram, likviditates un kapitala rezerves. Iestadém
biitu jasavac vajadziga informacija par riskiem, kurus &nu industrijas vienibas rada finanSu
sistémai.

Galvenais meérkis ir: novértét problémas ar maksajuma terminu parcelSanu un
likvidacijas parveidi, ka arT sviras efektu kritiskajiem elementiem, lai rastu atbilstosus
pasakumus. Turklat biitu javeicina un jauzlabo paralelo banku iestaZzu sniegta informacija
attieciba uz citiem tirgus dalibniekiem, lai rastos izpratne un zinasanas par potencialajiem

riskiem, kas rodas §adam darbibam un iestadem. [35., 1.]
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2.1. Eiropas Savieniba

Eiropas Savieniba ir nov€rojamas problémas saistiba ar paral€lo banku darbibu.
Problémas izpauzas dotaja regulacija un sadarbiba ar paralélo banku nozari.

Léna riciba, lai veiktu dazus pasakumus attieciba uz paraleélo banku darbibu ES, var
izskaidrot ar ne-banku iestazu lielo skaitu un to ietekmi. Proti, vairak neka 50% no
finans€juma tiek parvaldits reguléta banku joma, atstajot paralélo banku darbibu ar mazak
neka 50% no tirgus dalas. [4., 38.] Salidzinajuma ar ASV, ta paralélo banku industrija ir
daudz nozimigaka gan lieluma, gan ietekmes zina. Tome&r paralélo banku Ipatsvars ES
palielinas, tad€jadi ES iestadém pieverSot uzmanibu $im jautajumam.

Tiesiska regulgjuma izstrade rada istu izaicindjumu, jo €nu banku darbiba ir dala no
globalajiem nevis nacionalajiem finansu tirgiem. FSP sadarbiba ar Bazeles Banku uzraudzibas
komiteju un Starptautisko vertspapiru komisijas organizaciju izstradaja ieteikumus, lai
pastiprinatu paral€las banku sist€émas uzraudzibu un regul&jumus, un ir publicgjusi dazadus
ieteikumus un darbibas sakara ar €nu sistémas mazinasanu. (skat. 1. pielikums)

FinanSu stabilitates padome arT noteica ar to saistitos riskus, kas skar Eiropas Savienibu

untieir[4., 6.]:

» Likviditates risks un riski, kas saistiti ar dazu ieguldijumu fondu veidiem (piemé&ram,
tie, kas iegulda mazak likvidos tirgos, piedavajot ikdiena atpirktas akcijas;

 Savstarp&ja saistiba un “infekcijas” risks dazadas nozarés un &nu banku sistéma,
iesaistot vietgjo un parrobezu saikni;

» Likviditates risks, kas rodas, izmantojot atvasinatos finanSu instrumentus un
vertspapiru finanséSanas darfjjumus

» Neaizsargatibas dazas, citu finanSu iestazu nozar€s, kuras ievérojams datu trikums

novers galigo riska noveértejumu

G20 valstu augstaka lIimena sanaksmé un FSP zinojuma par €nu banku darbibu pamata
galvenokart bija mérkis aktivi sekmét izpratni par probléemam un pasaules ekonomikas
izaugsmi, noverojot ta tendences. ES vienmer ir bijusi ieintereséta istenot reformas un ieverot
citus G20 priekslikumus un to paSu celvedi finanSu reformai, lai zinatu visu notiekoSo $aja
joma. Tika veikti vairaki pasakumi, lai identific€tu problémas, kas rodas no paralélo banku

sistémas. [19., 1.]
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FSP publicgja parskatus par saviem politikas ieteikumiem G-20 valstu augstaka [imena
sanaksmei Sanktpéterburga 2013. gada septembri. [6., 1.] Pamatojoties uz to, G20 pienéma
ricibas planu, kura dalibnieki vienojas par &nu banku reguléSanas darba grafiku, kas joprojam
vél tiek turpinats. (skat. 2.pielikums)

Veiktie pasakumi neaprobezojas ar tikai iepriek§ minétajiem. ES darbibas paralélo
banku uzlaboSanas procesa ir veikti vairaki uzlabojumi un viens no jaunakajiem un
svarigakajiem veikumiem attieciba uz paral€lo banku darbiba ir 2016. gada izveidotais "ES
paralélo banku parraugs". Saja paralélo banku parrauga tiek identificéti sistémisko risku avoti
un to pastiprino$ie mehanismi. Zinojuma tiek sniegta analize risku noveéroSanai, tada veida
informgjot notiekoSo ES Iiment, ka arT lai identific€tu un novérstu nepilnibas statistikas datos.

P&c “ES paral€lo banku parrauga” datiem spriezot, paral€lo banku darbiba, kura ietilpst
ieguldijumu fondi, tostarp naudas tirgus fondi, un citas finansu iestades, lidz 2016. gada
ceturta ceturkdna beigam sasniedza 40 triljonus eiro. [4., 38.] Sis pasakums ietver visas
finan3u sektora vienibas, iznemot bankas, apdro§inasanas sabiedribas un pensiju fondus. Saja
zinojuma sniegtaja analizé galvena uzmaniba tiek pieveérsta tadu uzn€mumu veidiem, kas
nodarbojas ar darbibam, kas var radit sisteémisku risku ka arT mazak nozimigas iestades €nu
industrijai (pieméram, akciju fondi).

Eiropas Sistémisko risku kolégijas ikgad€jos paralélo banku monitoringa parskatos ir
iesp&jams novérot to, ka ir izveidoti divi galvenie uzskaites virzieni, ar kuru palidzibu tiek
izmérita paral€la banku sistéma un tas ir [4., 9.]

o “Entity-based”- §aja pieeja tiek izmantotas bilances kopsavilkumu dati,
pieejama informacija par finanSu instrumentu korporacijam, vértspapiru un
atvasinato instrumentu tirgotdjiem, finanSu kredit€Sanas uznémumiem, SPE,
ieguldijumu fondi un citi finansu starpnieki. Galvenie datu tiek iegiiti no NTF,
NTF ne-finansu fondiem , ko nodrosina Eiropas Centralo banku sistémas .

e “Activity-based” - izmanto augstaku frekvenci, kas ir uz darfjumiem balstita
informacija, lai uztvertu riskus, kas saistiti ar dazadiem finansu iestadem finanSu

tirgos.

Analizgjot “Entity-based” pieeju tika apkopoti dati par finanSu instrumentsabiedribam.

FinanSu instrumentsabiedribu galvenie kriteriji ir sekojosi:

e ta veic vertpapirizéSanas darjjumus, un tas struktiira ir paredzeta, lai izolétu uznémuma
maksajumu saistibas no iniciatora vai apdroSinaSanas vai parapdroSinasanas

uznémuma saistibam (attieciba uz apdroSinato vertspapiroSanu);
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e ta emite parada vertspapirus, citus parada instrumentus, vertpapirizacijas fondu dalas
P&c iegiitajiem datiem citu finansu starpnieku ES, kopgjie aktivi 2017. gada ceturta
ceturk$na beigas bija 1,48 triljoni eiro, toties 2010. gada ceturta ceturksna beigas to skaits bija
lielaks — 2,41 triljoni eiro. (skat. 2.1.attéls)
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2.1. att. EU citu finanSu starpnieku kopéjie aktivi no 2010.-2017. gadam ceturtajos ceturksnos,
triljonos eiro. !

Citu finanSu starpnieku kop€jos aktivos ietilpst vertpapirizétie aizdevumi, parada
vertspapiri, darijumi ar akcijam un citiem kapitala aktiviem. Att€la 2.1. ir iesp&jams redz&t, ka
Sie aktivi, laika perioda no 2010. gada ceturtajam ceturksnim Iidz 2016. gada ceturtajam
ceturksnim ir samazinajusies par 28%.

Termin$ Iidz dzeéSanai nav tik loti nozimigs citiem finanSu starpniekiem, lai gan tam
pastav arT ir risks. Kop&ja liment eiro zonas citu finanSu starpnieku terminu parveidosanas
pasakums neliecina par plasu nozaru risku un p&dgjos gados ir palicis relativi stabils.

2017.gada ceturtaja ceturksni tas ir sasniedzis 74%. (skatit. 2.2. att.).
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! Autores veidots, balstoties uz ECB datiem, [30., 1.]
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legiitie dati par citiem finanSu starpniekiem tiek paraditi eiro zonas Iiment nevis Eiropas
Savienibas, tamdg] iegiitie dati glist nepilnigu priekstatu, bet tikai dalu par Eiropas Savienibu
ka kopumu.

Turpinot pétit “entity-based” sktruktiiru, iepriek§ mingtais apkopojums ietver nelielu
dalu no OFI struktiras.

Statistikas parklajums ir priekSnoteikums riska uzraudzibai un novérté$anai paral€las
banku sisteéma. DaZzi no visizplatitakajiem datu trtkumiem &nu banku noveértéSana ir ieklauti
OFTI sektora atlikuSaja dala, kas nozimé to, ka dazi dati par citam finanSu iestadém var but tiri
statistikas rakstura un radit bazas par to, ka var veidoties neaizsargatiba finansu sist€émas
dalas, par kuram detalizets statistikas sadalijums nav viegli pieejams, bet kas palielinas.
Informacijas trikums par OFI sektora ta teikt “parpalikumiem” kavé galigu riska
novertejumu.

OFI (parpalikums) ir starpiba starp finanSu sektora kop&jiem aktiviem un aktiviem, kKur
statistikas finansu konti (piem., banku sektora aktivi un apdroSinasanas sabiedribu aktivi,
pensiju fondi, finanSu instrumentsabiedribas, ieguldijumu fondi un NTF) ir visas

apaksnozares, (skatit 2.1. tabula).

2.1. tabula
OFI jeb citu finansu iestazu klasifikacija®

FVC Finansu instrumentsabiedribu instrumenti, kuri ir saistiti ar

verspapirizéSanu un to saistitajiem procesiem
SDD Vertspapiru un atvasinato instrumentu dileri
SEC Specializétas finanSu koorporacijas, pieméram, riska kapitals, eksporta

un importa finanséSana
OFlI Starpiba, kas aprékina starp ieprieks minétajiem sektoru aktiviem un

(parpalikums) | zinamajiem subsektoriem

2 Autores veidots, balstoties uz ECB datiem, [30., 1.]
% Autores veidots, balstoties uz ES paralélas banku sistémas monitoringa 2017
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Parpalikums no citam finansu sabiedribam biezi ir liels, jo finansu aktivus nav iesp&jams
apvienot kopg&ja finanSu apakssektoru komplekta. Laika perioda no 2004. gada lidz
2017.gadam to apmeéri ir palielinajusies, kas liecina par lielu riska pieaugumu saistiba ar citam

finansu instittciju “papalikumiem”. (skat. 2.3. attéls)
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2.3. att. ES OFI (parpalikuma) apmeéri laika posma no 2004.-2017. gadam, triljonos

eiro*

Papildus par parpalikuso OFI sastavu, paral€las banku sist€mas riska novert§jums biitu
ieguvums no datu pieejamibas gan konsolidéta, gan nekonsolidéta veida. Daziem uznémumu
veidiem konsolidacija nav viegli pieejama, savukart citiem ta netiek sistematiski apkopota. Ja
Sadi dati buitu pieejami, vienibas, kas konsolidétas banku grupas, varétu, pieméram, izslégt no
enu banku pasakumiem un atbilstosajiem riska raditajiem. Lielaka dala centralo banku un
varas iestazu strada, lai uzlabotu statistikas sistemu valsts ITmeni.

“Entity-based” metode neietver tikai OFI un ta “parpalikumus”, bet ar1 dazada tipa
investiciju fondus. Ieguldijumu fondu sektors ietver vairakus dazadus ieguldijumu fondu
veidus, un ieguldijumi tiek veikti dazadas aktivu klas€s, pamatojoties uz individualam
ieguldijumu stratégijam. [4., 14.]

lesaistiSanas kredita starpniecibas procesa atSkiras starp veidu ieguldijumu fondiem.
Visaktivak ar kredita starpniecibas procesu nodarbojas Naudas tirgus fondi un obligaciju

fondi. (skatit 2.4. attéls)

4 Autores veidots, balstoties uz ECB datiem
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2.4. att. ES ienesiguma likmes; kredita starpniecibas process laika posma no 2009.-

2016.gadam, % ceturksSnu dati. [4., 42.]

Naudas tirgu fondu lielais pieprasijums ir tapec, ka tie ir gandriz tik pat dros$i ka banku
noguldijumi, nodrosinot lielu pelnu, tapéc pieprasijums péc ta nav relativi mainijies.

Kas attiecas uz “activity-based”, tad ST pieeja ir versta uz, lai papildinatu ieprieksgjo
“entity-based” pieeju, parliecinatos, ka visi paral€las banku sist€mas segmenti ir uzskaititi.
Atbilstosa pieeja nesp€j pilniba atspogulot paralélas banku sistemas konkrétos riskus.
Tadejadi papildinot “entity-based” pieeju ar “activity-based”, var v&l vairak noskaidrot
dazadu instrumentu izmantoS$anu un tirgus tipus, kur finanSu iestades ietilpst. ES méroga datu
kopas sniedz informaciju par notikumiem uz atvasinatajiem instrumentiem un vertspapiru
finansé$anas darfjumu tirgt, gan no mikro un makro skatijuma. [4., 31.]

No paral€las banku sistemas viedokla galvenie riski un neaizsargatiba rodas, izmantojot
atvasinatos finanSu instrumentus un vertspapiru finanséSanas darfjumus, lai palielinatu
kreditsviras efektu starp ne-banku finansu iestadém. Papildus to izmantoSanai, lai iegiitu riska
darfjumus, atvasinato finanSu instrumentu izmantoSana var radit papildu risku finanSu
stabilitatei, palielinoties savstarp€jai saistibai finanSu sisttma un darfjuma partnera riska
kanalos.

Turklat, atvasinato finanSu instrumentu un veértspapiru finanséSanas tirgu pelnas prakse,
samazinot darfjuma partnera risku, var paklaut tirgus dalibniekus likviditates riska
finanséSanai. NodroSinagjuma izmantoSana un atkartota izmantoSana, ka ar1 nodroSinajuma
parveidoSana, rada starpniecibas k&des, kas savukart var klut par lidzekliem, lai izplatitu

finans€juma likviditates Sokus starp tirgus dalibniekiem, kas iesaistiti Sajas kédes. Naudas un
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bezskaidras naudas nodroSinajuma atkartota izmantoSana var biit saistita arT ar likviditates un
terminu parveidi, un ta var veicinat savstarp&jo saistibu palielinaSanos finanSu sistéma.

Atvasinatie instrumenti

To tirdznieciba ir iesaistitas dazadas ne-banku finansu iestades. Attieciba uz enu banku
raditajiem riskiem, $aja tirgli atvasinato instrumentu izmantoSana kreditsviras palielinasanai
palielina uznémumu risku un var radit draudus finanSu stabilitatei, izmantojot vairakus
finanSu kanalus. Piemé&ram, ka riska nodoSanas instrumenti, atvasinatie instrumenti butiski
palielina savstarp€jo saistibu starp paral€las sistémas banku struktiiram un banku sektoru.

No savstarpgjam saistibam, kas rodas no darfjuma partnera riska, kreditriska un ta
uzvedibas, var iegiit papildus riskus, tapéc nemot to véra, Eiropas tirgus infrastruktiiras
regulas mérkis ir:

o Mazinat sistémiskos, darfjuma partneru un operacionalos riskus un palielinat

atklatas arpus birzas atvasinato instrumentu tirgu parredzamibu, pieprasot, lai visas
ES iestades, kas iesaistitas gan arpus birzas, gan birza tirgotos atvasinatajos
instrumenta darfjumus, sakot ar 2014. gada februari, zinot par saviem darfjumu
datiem darTjumu registriem, kurus pilnvarojusi Eiropas Veértspapiru un tirgu iestade.

[4.,31]

Kopuma analiz€jot ES méroga datus, kas apkopoti saskana ar Eiropas tirgus
infrastruktiiras regulas prasibam, atklajas, ka tris lielakie atvasinato finanSu instrumentu tirgi
ir: procentu likmes, valiitas mainas un kreditu atvasinato instrumentu tirgi. Bruto nosacitas
summas Siem tirgiem ir aptuveni EUR 247 triljoni, EUR 40 triljoni un EUR 8 triljoni. [4., 32.]

Kopuma procentu likmju mijmainas darfjumus plasi izmanto ka riska ierobezoSanas
instrumentus starp bankam un citiem starpniekiem, bet var atstat atseviskas struktiiras jutigas
procentu likmju izmainam. Kreditu atvasinato instrumentu tirgi, jo ipasi kreditsaistibu
nepildiSanas mijmainas darjumu tirgus, darfjjumu partneris un pamatkreditrisks vienlaikus
tiek parskaitits. Atvasinato finanSu instrumentu tirgu 'citu finanSu' savstarp&ja saistiba un
ekspozicija prasa ripigu uzraudzibu.

Sakara ar tiklu 1patnibam, lielaka dala darjjumu ar 16 lielako dileru sabiedribu, dévéto

Gl6. Attela 2.1.6. ir iesp&jams redzet G16 kopskaitu. (skatit. 2.5.attéls)
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2.5. attels. ES CDS tirgus apkopojums pa sektoriem, miljonos eiro [4., 47.]

2016. gada beigas absoliitais vienoto kreditsaistibu neizpildes mijmainas ligumu tirgus
(CDS) tirgus sasniedza 3,62 triljonus eiro. Salidzinajuma ar 2015. gadu, kopgjais tirgus
apjoms salidzinajuma ar kopuma ir saglabajies nemainigs. (skatit 2.5. un 2.6. attéls). Attela
2.5. un 2.6. ir iespjams redzet ES CDS tirgu ka arf to saturo$os finansu elementus So
darjjumu neto nosacita summa bija aptuveni 19 miljardi eiro, kas liecina, ka citi finansu

raditaji ir nozim1igi aizsardzibas pirc&ji CDS tirgi.
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2.6. attels. ES atvasinato instrumentu tirgus nacionalais kopprodukts un darijjuma

partneri, miljonos eiro [4., 46.]



Vertspapiru finanséSanas darijjumi

Vertspapiru finansé$anas darijumi, kuros ietilpst REPO darijumi, vértspapiru aizdevumi

un pelnas aizdevumi, var veicinat risku veidoSanos paraléla banku sistéma.

Sie darfjumi veicina kreditu pieaugumu, terminu un likviditates parveidosanu arpus
banku sistémas un var izraisit nelabvéligas sekas ne tikai attieciba uz kreditreitingu, bet ar1
attieciba uz dazu veértspapiru pieprasijumu un piegadi, pieméram, kad tie tieck mekléti ka
nodro$inajums. Naudas nodroSindjuma reinvestéSana var ietvert likviditates un terminu
parveidi, ja ta tiek ieguldita vertspapiros ar ilgaku terminu. Bez tam, bezskaidras naudas kilu
biezi izmanto atkartoti, radot neskaidrus k&des parus.

REPO tirgus ir dala no nodrosinajuma parveidoSanas kédém, kur vertspapirus pardod par
naudu velakai atpirkSanai. 2016. gada beigas ES REPO tirgus apjoms bija aptuveni 5,7
triljoni, kas kopuma bija stabils salidzinajuma ar iepriek$€jo gadu un bija ievérojami zemaks

par ta maksimalo vertibu 2010. gada. (skatit. 2.7.attels)
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2.7. attéls. REPO tirgus apmeéri triljonos eiro, laika perioda no 2002.-2016. gadam.
[4., 47]

Sakoties 2007. gadam, daudzi 1stermina lidzekli, taja skaista art REPO, ko &nu bankas
sanéma pirms krizes bija ar atpirkSanas ligumiem. Daudzi no Siem REPO darfjumiem tika
nodroS$inati ar vertspapirizaciju ka nodro§inajumu. Saskana ar So uzskatu, &nu banku sistéma
sabruka, kad naudas tirgus fondi un citi naudas aizdevéji Saubijas par nodrosinajuma kvalitati,

kas nodro§inaja REPO darfjumus un atc€la savu finansg€jumu.
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REPO galvenokart ir Tstermina instrumenti, un gan aizdevgji, gan aizn€mgéji var viegli
par ned€lu, un 30% terminu bija no vienas nedélas Iidz trim méneSiem. Vairakas valstis 2016.
gada piedzivoja valdoSo REPO procentu likmju kritumu, ko atspoguloja salidzinams
vertspapiru aizdevumu maksas pieaugums. Parasto gada beigu nestabilitati varéja pastiprinat
ar jaunam ceribam attieciba uz monetaro politiku un bazam par augstas kvalitates

nodrosinajuma trikumu ES tirgos. (skatit 2.1.9.attéls)
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2.8. att. REPO procentu likmes dazadas valstis, no 2013.-2017. gadam, % [4., 47.]

REPO saistibas pret monetaram finansu iestadém veicina savstarpgjo saistibu finansu
sistéma. Saskana ar monetaras finansu iestazu bilances datiem, REPO saistibas ar ne-monetaram

finansu iestadem 2016. gada beigas, sashiedza aptuveni 270 miljardus eiro (skatit 2.9.attéls).

MNe-INTF isguldfja fondiun citas finanZu mstiticijas
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2.9. attels REPO atbildiba pret ne-monetaram finansu iestadém, miljonos eiro, no 2010.-2016.

gadam. [4., 47.]
31



Vidgja termina nenomaksatas summas samazinajas no apméram 400 miljardiem eiro 2012.
gada. Tomér pedgjo piecu gadu laika apjomu Ipatsvars attieciba pret centralajiem darfjumu
starpniekiem ir palielingjies no divam tresdalam lidz gandriz trim ceturtdalam. Lai gan
absolita izteiksmé samazinoties, ne-NTF ieguldijumu fondi un citas finanSu iestades veido

ievérojamu dalu ka monetaras finansu iestazu REPO pasivu darijjumu partneri.

2.2. Kina

Kinas varas iestades ir izméginajusas dazadas pieejas paralélas banku darbibas jomas
noteikSanai. Skaidrojumi par paral€lo banku sisttmu FSP un Kinas Tautas Bankai gandriz vai
neatSkiras. Kinas Tautas Banka So sisttmu definé ka kredita starpniecibu, kura ir iesaistitas
struktiiras un darbibas arpus parastas banku sist€mas, kas nodroSina likviditati un kreditu
parveidi. [5., 7.]

[lustrativaja karte (skat. 3. pielikums) tiek paraditi pieci raksturlielumi, kas raksturo
kredita starpniecibu Kina un tie ir:

1. Paralélaja banku sistéma bankas ir vado$as.

Ekonomisko kreditu starpniecibas centra galvenie sp€létaji ir komercbankas. Tie ir
galvena saikne starp piegadatajiem un lidzeklu aiznémeéjiem gan oficialaja, gan €nu banku
sisteéma. Bankas izsniedz galvenos €nu banku instrumentus, pieméram, TpaSuma parvaldiSanas
produktus (WMP), tas novirza investoru lidzeklus un nodroSina likviditati citam &nu banku
strukttram.

Komercbankas, jo 1paSi mazakas akciju un pils€tas komercbankas, ir tieSi iesaistitas
énu sistémas kreditu starpnieciba. Saja procesa tie veido stingru saikni starp oficialajam un
eénu banku darbibam un struktiram. Piem@ram, ievérojama dala iepémumu no banka
izrakstitajiem WMP tiek novirziti uzticibas produktiem.

2. Paraléla banku darbiba ir cieS$i saistita savstarpéejas finanSu saiknés.

Paraléla banku sist€mas starpnieciba ne tikai nozimé to, ka tai pastav ciesas saiknes
starp komercbankas un €nu banku struktiiras, bet tam ir arT stipras saiknes starp obligaciju
tirgu. Liela dala ien@mumu no WMP ir ieguldita obligaciju tirg.

3. Joprojam sarezgita paraléla banku sistéma

Paral€las sistémas darbiba Kina ir mazak sarezgita neka ta ir, pieméram, Amerikas
Savienotajas Valstis, jo taja ir mazak vienibu veidu un mazak kredita starpniecibas posmu.

Parsvara, kredita starpnieciba Kina, ir vienpakapju vai divpakapju process. TieSi pretgjs tas ir
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paral€las sist€émas kredita starpniecibas process Amerikas Savienotajas Valstis, kur tas ietver
septinas pakapes ka arf liels skaits finansu vienibu. Tomér, cie$as saiknes starp &nu uzkrajumu
instrumentiem un obligacijam ir signals tam, ka paral€las banku sistémas darbiba Kina klast
sarezgitaka.

4., Garantijas ir visaptverosas

Kredita starpniecibas process darbojas bez piekluves centralas bankas likviditatei un ta
negist labumu no noguldijumu apdrosSinasanas aizsardzibas, paral€las sist€mas instrumenti
Kina tiek nodroSinati ar netieS$am un tieSam garantijam.

5. Paraléla banku sistéma piedava alternativus uzkrajumu instrumentus un kreditus

nepietickami kvalificétam nozarém.

Paral€lajai banku sistémai ir svariga nozime alternativu ietaupijumu instrumentu
nodroS§inasana. Alternativie taupiSanas instrumenti ir, pieméram, WMP, uzticamie produkti un
uzticétie aizdevumi. Pateicoties straujai tehnologiskai attistibai, misdienas ir pieejama
paralglas sistemas kreditu forma, kas ir savstarpgjie (P2P) aizdevumi, izmantojot tieSsaistes
platformas, kas tiesi saistitas ar nogulditajiem un aiznémgjiem.

Uzticibas aizdevumi un uzticétie krediti veido lielako dalu @nu kreditu galigajiem
aiznémgéjiem. Abas ir kop€ja sociala finans€juma sastavdalas - tas ir kopgjais finans€jums
realajai ekonomikai, ko publicgjusi Tautas Kinas Banka. Turklat, jauni kredita starpniecibas

veidi interneta, pieméram, P2P aizdevumi, ir strauji augosi. (skat. 2.10. att€ls)
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2006 2008 2010 2012 2014 2016 Q22014 Q42014 Q22015 Q4 2015 Q22016 Q4 2016
—— Em kredita akcijas — Procentu ikme - Aizdevuma atlkums

! Banku aizdevumi
B ankas parvedu vekseh
Nefinan3u paso kapitals
Nefinan3u sabiedribu obligacijas
Emu kredits gala aizpéméjiem
2.10. att. Kopé€ja sociala finanséjuma un P2P aizdevumi no 2006. -2016. gadam,

procentuali un triljonos Kinas juanu. [15., 21.]
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Pedejos gados ir izveidojuSies jauni tieSsaistes kreditu starpniecibas veidi. P2P
aizdevumi strauji pieaudzis, jo aiznemsanas izmaksas ir samazinajusas (skat. 2.10.attéls)
Tomér kopgjais P2P kredita lielums salidzinajuma ar bankas kreditu joprojam ir diezgan
mazs. Dazas P2P platformas ir specializ&jusas pateérina kreditam; citi, pieméram, Al Finances
un Tencent, ir izveidojusi P2P platformas, kas paredz&tas aizdevumiem maziem un vidgjiem
uznémumiem. Tomer uz tam attiecas saistosi aiznp€émuma limiti privatpersonam (maksimums
200 000 CNY) un iestades (maksimums 5 miljoni CNY). Nesen tika stiprinati noteikumi,

kuros izklastitas tieSsaistes aizdevéju pamatprasibas un pamatnoteikumi. [39., 1.]

Kinas paralélas sist€mas struktiira ir unikala un atSkiras gan ar to finansu instrumentiem,
uznémumiem un savstarp&jam saistibam starp komercbankam un galvenajiem nebanku
finanSu starpniekiem. (skat. 3. pielikums) Tabula 2.11. sniedz ieskatu starp galvenajam
atSkirtbam Kinas un Rietumbalkanu valstu paral€laja banku sisteéma.

2.11.tabula

Atkiribas starp Kinas un Rietumvalstu valstu paraléelo banku sistému [11., 306.]

Kinas paraléla banku sistema Rietumvalstu paraléla banku sistéma

Iek$zemes finansSu sistéma IekSzemes un arvalstu finansu sistéma
Galvenokart parvalda ne-banku finanSu
Galvenokart parvalda komercbankas institiicijas

Ne lidz galam attistits sekundarais
tirgus Labi attistits sekundarais tirgus

Zema verstpapirizéSanas likme Augsta vertpapirizéSanas likme

Zems finanSu kreditsplecs (Leverage) | Augsts finansu kreditplecs

PirkSanu veic individuali iegulditaji PirkSanu veic institucinali iegulditaji

Pastav vairakas bitiskas atSkirtbam starp paralélo banku sisttmu ASV un Kina.
Pirmkart, Kina bankas ir domingjoSie spélétaji enu banku sistéma. Tas izsniedz galvenos
instrumentus, pieméram, Tpasuma parvaldiSanas produktus. P&c tam vini iegltos ienakumus
parved uz ne-bankam, pieméram, trasta kompanijam. Bankas ir arT jauno un sarezgitako
'strukturéto’ €nu kreditu starpniecibas formu virzitajspeks. Otrkart, paraléla sistema
starpniecibas procesa loti reti kad tiek ieklauta vertspapirizéSana vai liela apjoma finansg€$ana,
kas, turpretim, ir galvenie nu sist€émas virzitajspeki ASV.

Faktiski, paraléla banku darbiba Kina ir loti [idziga tradicionalajai banku sisteémai. Ta
savac noguldijumus vai naudu no mazumtirdzniecibas un korporativajiem iegulditajiem, kur
péc tam parveido savus uzkrajumus dazadu formu kreditiem, lai finans€tu uzpnémumus.
Turklat ir svarigi noradit, ka arvalstu investoru vai arvalstu finanSu iestazu loma ir

nenozimiga. Enu banku darbibu Kina vada vietgjas finanSu iestades, nogulditaji un iegulditaji.
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Tas ietver mazaku kreditu starpniecibas posmu shému neka tas ir Amerikas Savienotajas
Valstis. [2., 6.]

P&c autores domam, Kinas paralélas banku sistémas defingjums nav korekti izteikts, jo
pec iepriek§ min&ta par atSkiribam starp Rietumbalkanu valstim ir redzams, ka paraléla banku
sistéma atSkiras biitiski. Kinas konteksta tas tiek attiecinats uz banku darijumiem, kas notiek
arpus formalas banku nozares, lai gan ta ir ciesi saistita ar tradicionalo banku darbibu.
Sekojosas darbibas, kas raksturo paralélas banku sistému Kina ir [15., 13.]:

e Lidzeklu parvaldiSanas produkts. Spécigi banku noteikumi un loti zemas oficialas
procentu likmes bankam lika meklét alternativus ieguldijumu veidus. Viens no labakajiem
alternativajiem produktiem, kas ir pieejams Kina ir WMP. Tie ir izstradati produkti, ko veic
uzticamibas kompanijas - starpnieki, kuriem likums neatlauj pienemt noguldijumus vai aizdot
naudu, bet viniem ir atlauts tos parvaldit. Uzticamibas produkti uznémumi izmanto
tradicionalas bankas ka agentus, tad€jadi savacot naudu un ieguldot tos dazados uznémumos.
Parasti WMP tiek pardoti atseviskiem iegulditajiem, izmantojot bankas mazumtirdzniecibas
pakalpojumus. len€mumi tiek izmantoti, lai iegulditu kapitala tirgii vai palielinatu kreditus.
Lai gan parasti WMP principals netiek garantéts, Sie produkti ir pievilcigi atseviskiem
iegulditajiem, jo tie sola augstaku pelnu neka banku depoziti.

e Uzticibas produkti. Uzticibas produktu uznémumi ir ipasas iestades, kas iesaistas
finanSu starpnieciba, ko tradicionala banku sektors un kapitala tirgus nevar izpildit. Vini spgj
ieguldit naudas tirgus uznémumos, kapitala tirgus uzn€mumos un alternativas investicijas.
Salidzinajuma ar Iidzeklu parvaldis$anas produktu un uzticamibas uznémuma produktu, ir
manamas lielas atskiribas, kas abus produktus atskir vienu no otra. (skat. 2.12. tab.)

2.12. tabula
WMP un Uzticibas produktu at$kiribas [15., 13.]

Lidzeklu parvald®anas elementi (WMP) Uzticibas operacija (Trust products)

Lidzeklu parvald8anas produkti parsvara tiek Uztictbas produkti parasti i struktureti pec ne-banku

Galvends | - doti bankam ka krdjprodukts. Tie tiek uzskai| "~ MSttdctiam ka trasti, brokeri, apdroSinaSanas
veidojosas el . kompanijas, vertspapiru uznémumi. Siem uznémumiem
) bankas bilancg un tadgjadi nav paklauti g . ’ ’
iestades ’ parasti ir jasadarbojas ar bankam.

reguléjumam, kads tas ir noguldjumiem.

Trasta produktu piesaistitie idzekli tiek novirziti
riskantakiem aizpemejiem (piem.,nekustama Tpasuma
attistajiem) ka trasta kredii

Uzticibas industrija kluva par otro lielako subsektoru
Kinas WMP ir izaugusi loti atri. 2004. gada no Kinas finanSu sisteéma 2013. gada (7,47 triljoniem
500 miljoniem fidz 2015. gadam 10,3 triljoniem | Kinas juan). Krizes laka $is skaits samaznajies, bet
2015. gada beigas sasniedza 12.90 triljonus juan.

leguldfjuma |Visbiezak iegulda starpbanku kredite$ana vai
merkis  [starpbanku obligaciju tirghi

1zaugsme
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e Uzticétie aizdevumi. Tie ir uzn@muma krediti, par kuriem bankas vai citas finanSu
iestades (pieméram, finanSu sabiedribas, trasta uznémumi vai lizinga sabiedribas) veic
brokera pakalpojumus. Bankas parasti parrauga kop€jo aizdevuma procesu, tostarp Iigumu
parakstiSanu, atmaksaSanu, ka arT sanem samaksu, neuznemoties nekadu kreditrisku. Tadgjadi
uzticetie aizdevumi tiek parasti definéti ka arpusbilances darjjumi.

e Bankas akcepti ir norkini vai paradzimes, ko izsniedz uzp€mums ar bankas
apstiprinajumu. Bankas apstiprindjums lauj uznémumiem izmantot bankas akceptus ka
norékinu Iidzekli. Butiba tie ir uzneémuma krediti, kas ir nodro$inati ar bankas garantiju.

e Privata kreditéSana. Tas ir vismazak parskatamais paral€las banku sisteémas elements.
Tie, kas iesaistas $ada kredite$ana, ir uzn€mumi un privatpersonas. Mazie finansu starpnieki
darbojas ka garanti privataja kredite€Sanas tirg. Atskiriba no uzticétiem aizdevumiem, privata
krediteéSanas darbiba netiek virzita cauri formalajai banku sisteémai, padarot So elementu griiti
kontrolgjamu un regul&jamu.

Kinas komercbankas, ieguldijumu bankas un uzn@mumi ir iesaistiti &nu bankas, veicot
arpusbilances aizdevumus un lizinga Iigumus. Tie tiek parveidoti tados finansu instrumentos
ka uzticetie aizdevumi un ipaSuma parvaldiSanas produkti (WMP), kurus privatpersonas var
iegadaties, lai iegttu lielaku pelnu neka banku depozitos. Kamér komercbankas rikojas ar
aizdevumiem un noguldijjumiem, uzticamibas uznémumiem ir lielaka elastiba, apvienojot
dazadu banku un aktivu parvaldibas elementus. Komercialas bankas ir izmantojuSas €nu
banku industriju, lai aizdevumu parklasificétu par “sliktu” aizdevumu, jo $adi méginajumi
rada mazak regulatoru noteiktas prasibas neka oficialie kanali. Siem aizdevumiem ir augstaki
saistibu neizpildes riski, lai gan pastav lielaka atdeve. ParveérSot Sos riskantos aizdevumus par
WMP vai uzticétiem aizdevumiem, komercbankam ir iesp€ja tos nonemt no portfeliem.
[37.,1]

Attieciba uz Siem raksturojosiem paral€las sisteémas elementiem, autore vélas piebilst,

ka sie elementi laika posma no 2011. gada Iidz 2016. gadam ir palielinajusies. (skat.2.13.att.)
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2.13.att. Paralelas banku sistémas izaugsme no 2011.- 2016.gadam, triljonos juanu un %

izmainas. [5., 17.]

Ka redzams attéla 2.13., tad vislielakas izmainas paral€las banku sist€mas izaugsme ir
lidzeklu parvaldiSanas produktiem. Salidzinajuma ar 2011. gadu, 2016. gada ta apmeéri ir
palielinajusies par 27 triljoniem Kinas juan. Saja laika perioda Kinas paraléla banku sistémas
struktiira ir mainfjusies. WMP un uztic€to produktu pieaugums, liecina par pieaugosu
pieprasijumu péc eénu banku pakalpojumiem Kina, lai nodroSinatu alternativus un rentablakus
uzkrajumu instrumentus. Taja pat laika, strukturéto produktu pla§aka izmantoSana, apvienojot
esoSos €énu banku instrumentus, kuru pamata ir banku aktivu nodroSinajums, péc autores
domam norada uz arvien sarezgitakiem apstakliem un sakotngjam izmainam &nu banku
struktiira.

Kopuma Kina paraléla banku darbiba laika gaita ir palielinajusies, jo 2008.gada, kad
notika finanSu krize, Kinas valdiba savaca 586 miljardus dolaru lielu paketi ar vairak neka 50
procentiem no banku aizdevumu pieejamiem lidzekliem. Tas palidz&ja saglabat Kinas
ekonomiku izaugsmes virziena. Diemzel tas nozimg&ja 1&tu kreditu uzn€mumiem, veicinaja
spekulativu majoklu burbuli, saglabaja neefektivus valstij piederoSus uzn€émumus un likvidéja
Kinas banku finanSu disciplinas gadus. Pieejamiba péc kredita piekluves palielindjas,
palielinot Kinas &nu banku nozari, ko iesp&jams ir arT redzet att€la 2.14., bet sakot ar
2017.gadu ta augSanas temps ir samazinajies, sasniedzot 67, 4 triljonus Kinas juanu. Enu

banku skaits pe€dejos gados pieauga aptuveni par 30 procenti gada. Kinas €nu banku darbiba ir

80% no IKP. [21., 1.]
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2.14.att. Paralélas banku sistémas attistibas apméri no 2011. — 2016. gadam triljonos, Kinas

juanos®

Saja laika posma tika darits viss, lai nostabilizétu Kinas ekonomiku un turpinatu
augSupeju. NepiecieSamas regul&josas izmainas €nu banku nozar€ bija viena no galvenajam
vadliijam, ko Kinas valdiba izstradaja. Kinas varas iestades loti stingri uzsvéra vajadzibu
regulét enu banku sistemu. Attela 2.15. ir paradits neliels fragments no ta, kadi pasakumi tika
uzsakti, lai atrisinatu problému ar paral€lo bankas sistemu. (skat. 2.15. attéls) Sikakas tiesiska

regul&juma izmainas pieejamas 4. pielikuma (skatit 4.pielikums)

2013, Marts: Kias Banku darbibu reguljosas komisijas "Pazio par banku darbibas uzlaboSanu WMP"
2013, Decembris: Valsts padome "Pazinojums par stimgrakiem notekumiem énu bankam"

2014, AprilisKinas Banku darbibu regulgjosa komisija "Uzticibas nozares riska uzraudziba"

2014, Maijs:Kmas Banku darbibu reguljosa komisija: ""Pazino par starpbanku darbibas uzlaboSanu"

2016, Augusts: Kinas Banku darbibu reguléjosa komisija: "Pazino par uzraudzibu un regulaciju komercbankam'"
2016, Decembris: K TB"paznoja, ka, sakot ar 2017. gadu, arpusbilances WMP ietvaros tiek pieskirts plass kredits
tiesiskajam regulejumam"
2.15.att. Ped€jo gadu veiktie pasakumi sakara ar paral€lo banku sistemu [2., 4.]

Galvena probléma, kas skar ne tikai Kinu, bet arT pargjas valstis ir efektiva pareiza
institucionala regulativa struktiira. Pasreizgja finanSu regul€josa sistéma Kina ir nozaru pieeja,
kura ir atseviS$ki banku, vertspapiru un apdroSinasanas regulatori (Kinas banku regul&Sanas
komisija, Kinas vértspapiru reguléSanas komisija un Kinas apdroSinasanas reguléSanas

komisija). Ta tiek parraudzita kopa parrauga kopa ar Kinas Tautas banku.

> Autores veidots [21., 1.]
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Dotie regul&jumi tika virziti péc attiecigiem plana punktiem, kur [13., 10.]:

A. Attiecigie reguléjumi tika veikti ekonomiskas efektivitates palielinasanai

Klastot sarezgitakai paral€lai banku sist€émai, sarezgitaka klust ekonomika. Kaut
arl informacijas atklasana vienmér biis svariga un nepiecieSama, sarezgitiba
ierobezo informacijas atklasanas sp&u sasniegt nozimigu iegulditaju
parredzamibu. Tadg] ir jautajums, vai regulatoriem biitu jacensas vienkarsot vai
standartizét énu banku, lai mazinatu tas sarezgitibu.

B. Reguléjumi, kuru meérkis ir samazinat sistémisko risku

Regula vargtu netieSi palidzet, ierobezojot faktorus, kas rada &nu banku
pieaugumu. Ta ka vissvarigakais faktors ir regul&jums, Saja bridi iesakas
netaisniba, jo €nu banku reguléjums vartu mazinat risku, kas saistits ar nu

banku sistému ar iesp&jamam izmaksam efektivitates samazinasanai.

Regulativas problémas attistisies kopa ar mainigo &nu banku sistému. FinanSu
savstarpgja saistiba un inovacijas ir divas galvenas tendences, kas, visticamak, palielinas énu
banku riskus. Ne-bankas, kas veido lielako dalu &nu banku darbibas, aizvien vairak veicina

Kinas finansu sistémas savstarpgjo saistibu. [39., 19.]

Turklat ne-bankas péc bitibas ir labak novietotas neka bankas, lai tas var€tu pienemt
jaunas tehnologijas un inovativus uznéméjdarbibas modelus, lai atbalstitu savu klientu bazes
paplaSinasanu, tadgjadi nodroSinot &nu banku darbibu, lai panaktu izaugsmi. To apliecina
2017.gada interneta balstits NTF pieaugums, piem&ram, Yu'E Bao (Alibaba tieSsaistes NTF),
ka arf straujais tieSsaistes P2P kredit€Sanas nozares picaugums. [23., 1.]

Tehnologijas 1sa laika perioda var veicinat &nu banku darbibas dramatisku pieaugumu.
Risku uzraudziba un noveértéSana, kas saistita ar jauniem uznémgjdarbibas modeliem,

regulatoriem var radit grutibas.
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2.3. ASV

Paralgéla banku sistema spélé lielu lomu finanSu pasaulg, lai apmierinatu aizvien

pieaugoso kreditu pieprasijumu Amerikas Savienotajas Valstis, un, lai gan tiek apgalvots, ka
eénu banku starpnieciba var palielinat ekonomisko efektivitati, ta darbiba arpus
tradicionalajiem banku noteikumiem rada bazas par sist€émisko risku, ko tas var radit finansu
sisteéma.
Volstritas” reformas un Paterétaju tiesibu aizsardzibas likumu. Ta tika uztverta ka atbilde uz
finandu krizi 2007.-2008. gada. Sis reformas izraisija vissvarigakds izmainas finansu
regulgjuma Amerikas Savienotajas Valstis. Tas izdarfja izmainas Amerikas finanSu
regul&juma vidg, kas ietekmgja visas federalas finansu regul&josas agentiiras un gandriz visas
valsts finansu pakalpojumu nozares dalas. [40., 1.]

Galvena uzmaniba tika pieversta banku nozarei, atstajot eénu banku nozari liela méra
neskartu. [52., 1.]

Likums uzlika lielaku atbildibu finanSu uznémumiem, kas pardod eksotiskus finansu
produktus. Federalo rezervju valde ir ierosindjusi, ka ne-bankam, piem&ram, brokeru
tirgotajiem, darbojas tadas paSas prasibas ka bankam. Taja pasa laika arpus Amerikas
Savienotajam Valstim, Kina 2017. gada saka izdot direktivas, kas tie$i vérsta uz riskantu
finansu praksi, pieméram, parmérigu aiznémumu un spekulaciju ar akcijam. [43., 1.]

Atskiriba no FSP, ASV nav vérsta uz enu banku ka vienibu. ASV izmantotaja pieeja ir
tendence atpazit un apzimét organizacijas un darbibas, kas ir Tpasi saistitas ar sist€misku risku
izraisiSanu un radiSanu. Tadgjadi Sie atklatie uznémumi var biit dala no €nu banku sistémas,
bet ne visi no tiem noteikti ir. Galvenais, jau iepriek$ mingtais noteikums, lai risinatu sekas un
izvairitos no jaunam neveiksmém, ir pazistams ka “Doda-Franka Volstritas” akts. Sis likums
pieverSas jautajumiem, kas saistits ar €nu industriju, iecelot ipaSu komiteju - Finansu
stabilitates parraudzibas padomi, kuras meérkis ir parraudzit un identificét organizacijas un
darbibas, kas var€tu radit problémas.

Tomeér Iidz Sim FSPP ir pievérsusi uzmanibu faktoriem un procediirai, kuras mérkis ir
atbildet uz to, ka noteikt Sis riskantas darbibas un vienibas, nevis faktiski atrast un orientét
kltidainas iestades. Turklat pasakumi, kurus var piemérot, attiecas tikai uz tadiem
nesaistoSiem ieteikumiem, kas tiek nosttiti regulatoriem, pieméram, Kongresam. V&l viena

1pasa iezime, kas saistita ar ASV centieniem regulét €nu industrijas sisteému, ir izmantot pieeju
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“visiem viens” modeli. Tomer §1 metode rada bazas, it Tpasi attieciba uz €nu industrijas nozari,
tas lielumu, dazadajam organizacijam un iesaistitajam darbibam.

Paral€la banku sistema ir plasi diversific€ta attieciba uz uznémumiem, uznéméjdarbibas
modeliem un finanSu instrumentiem, kurus ta izmanto, tapec iemesli un sekas attieciba uz
riskiem, kas saistiti ar katru no Siem elementiem, ir atSkirigi. Turklat So organizaciju darbibas
rezultati, pienakumi un noteikumi jau ir paklauti sarezgitiem noteikumu kopumiem, bet ja tie
nav, tad tos ir jaregul€ atseviski. [28., 17.]

Ta ka 2010. gada tika piemérots Doda- Franka likums, FSP ieteikumi un noverojumi
netika ieklauti regula, tad€jadi FSP potenciali trukst zinaSanu par problémam, kas saistitas ar
€nu banku industriju. Tom&r Doda - Franka likuma galvenais uzsvars ir:

v' uzraudzit un kontrolét finan$u sistéma raditos riskus.

Regula ietver daudzus citas padomes un organizacijas. Pieméram, Doda - Franka likums
uzlika pienakumu Federalo Rezervju sistémai veikt makro uzraudzibas metodiku to
uzraudziba un regulésana, koncentrgjoties uz sist€misko risku uzraudzibu un apsverot to,
izvairities vai risinat finansu jautajumu panikas 1€kmes. [3., 1.]

Kaut arT Doda - Franka likums piedava daudzas izmainas un sarezgitus noteikumus
finansu tirgh, lai noveérstu riskus un citus jautajumus, kas rodas no &nu industrijas, planotie
risindjumi neaptver visus nepiecieSsamos aspektus. Pieméram, Doda — Franka akts praktiski
atpazist un pieverS uzmanibu lielako finansSu iestazu svarigumam sistéma. Tomer ir bijusi
iesniegti daudzi jauni noteikumi, lai uzlabotu informacijas atklaSanu, riska saglabasanu,
kreditreitingu, pievérSot uzmanibu 'tradicionalajai' bankam. Lai gan likumdev€ju nodomi ir
versti uz to, lai finanSu sistéma butu droSaka un stabilaka, tiesibu normas ir parak plasas un
var biit neefektivas. lestazu regul€jums radot sist€émiskus riskus finansu sist€émas veselibai,
nebeidzas ar Doda — Franka likuma ieviesanu. Sis likums pieprasa simtiem citu jaunu
noteikumu, ko ir izstradajuSas un izveidojusa vairakas parvaldes iestades.

Tomér ASV likumdevéji ir izveidojusi citu pieeju. Precizak sakot, ka €nu industrija
netieSi regul€ banku darbibu, izmantojot 'tradicionalas' bankas. Lidzigi ka FSP, §1 pieeja
paredz ar1 grozito noteikumu praksi gramatvediba, ieskaitot bilances konsolidaciju, regulét
mijiedarbibu starp &nu industriju un 'tradicionalam' bankam. [28., 30.]

ASYV probléma ar €nu industriju ir bijis jau pats par sevi pastavoss fenomens no laika
sakuma. Enu bankas veic kreditu, terminu un likviditates parveido$anu, tapat ka to dara
tradicionalas bankas. Tomer &nu banku atskiriba ir to triikums pieklat publiskiem likviditates
avotiem, pieméram, Federalo rezervju diskontam, vai publiskiem apdro$inaSanas avotiem,
pieméram, Federalas noguldijumu apdroSinaSanas korporacijas sniegtajiem pakalpojumiem.
Kreditu starpnieku neveiksme var biit liela un nelabveéligi ietekmét realo ekonomiku.
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Industrijas saasinajumi sakas 2007. gada péc kompanijas ,,Lehman Brothers” sabrukuma
ASV, valdibas Vacija un Luksemburga vajadz&ja iesaistities, lai apturétu lidzeklu aizpluSanu
no naudas tirgus fondiem.

Glabsanas procesam tika izmantoti masveida finanSu iestazu glabSanas pasakumi un cita
monetara un fiskala politika, bet krize tomér panéma virsroku. Par spiti tam, turpmakajos
gados bija nepieciesams finansiali glabt vairak neka 60 ASV un Eiropas fondus. [45., 1.]

Sobrid ASV situacija saistiba ar énu industriju ir daudz uzlabojusies. Krizes céloni tika
pienacigi izverteti ka arl pienemti pareizie politiskie [émumi — politika tika krietni vérsta uz
izaugsmes stimuléSanu, tadé] ASV atlabSana bija krietni straujaka neka ta bija, pieméram,
Eiropas Savieniba. ASV ka arf citu valstu péc krizes seku lielumu &nu industrija ir iesp&jams

redzét 2.16.attela.
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2.16.att. Enu industrijas lielums dazadas jurisdikeijas 2011, 2013 un 2015. gada,
procentuali [28., 1.]
* DE = Vacija; EMEs = citas valstis, iznemot Kinu; FR = Francija; IE = Trija; IT = Italija; JP = Japana; KY = Kaimanu salas; UK =
Lielbritanija, US = Amerikas Savienotas Valstis

Kaut arT ASV bija énu industrijas sist€mas iniciators, ta joprojam ir lielaka nozare starp
citiem enu industrijas finansu starpniekiem, bet péc dota attela var teikt, ka ta lenam zaude
savu lielumu. Tomér citas jurisdikcijas, énu industrija turpina pieaugt. P€c dotajiem datiem
ASV valsts sastav no lielaka &nu banku sektora, 2015. gada tas bija 13,8 triljoni USD, kas ir
40% no kopgja enu banku sektora. Salidzinot ar 2011. gadu, ASV kopgja énu banku sektora
dala 27 valstis samazinajas no 48% lidz 40% . Apvienojot kopa ASV, Lielbritaniju un ES,
2015. gada beigas sektors no 27 jurisdikcijam veidoja 65% no kop€ja €nu industrijas

kopapjoma.
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Kas attiecas uz talakajiem periodiem, tad 2016. gada, salidzinajuma ar 2015. gadu
situdcija ir uzlabojusies. Kops$ 2011. gada ASV, paralélas banku sisteémas aktivi gadu garuma
ir samazinajusies no 33.9% lidz 27.3%. Ja ASV salidzina ar, piem&ram, Eiropas Savienibu,
tad attela 2.17. ir redzams, ka ES situacija no 2011.-2015. gadam nav uzlabojusies. (skatit
2.17.attels)

50
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Compound growth 2011-152 2016

2.17. att. ASV un citu valstu énu industrijas izmainas no 2011.- 2016.gadam, procentuali.
[5.,18]

Pirms aprakstit &nu kredita Starpniecibas procesu, autore piedava pieeju €nu un
tradicionalas banku darbibas liecluma mériSanai. Attéla 2.18. ir paraditi divi énu banku
sistémas raditaji, abi aprékinati, pamatojoties uz Federalo rezervju sistémas 'Fondu plismu'
datiem.

Attela 2.18. ir pie tradicionalas banku sisteémas ir apkopota informacija par finansu
aktivu apjomu, turpretim, pie paralélas banku sisteémas sektora, tiek iedaliti ASV valdibas
sponsorétie uznémumi (Fannie Mae un Freddie Mac) (GSE), agentiiras un GSE hipoteku
fondi, vertspapiru starpnieki un dileri, finanSu sabiedribas, un uz aktiviem balstita vertspapiru

emisija (ABS).
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Japiebilst, ka Sie pasakumi ir nepilnigi dazadu iemeslu dél.
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2.18. att. Paralélas un Tradicionalas banku sistemas 2007., 2011., 2014. - 2017.
gadam, triljonos ASV dolaru® [1.,1.]

Viena no nepilnibam ir tas, ka pieejamie fondu lidzeklu plismas dati neaptver visu &nu
banku struktiiru darfjumus, tamdg] autore ir ieklavusi tikai dalu no €nu un tradicionalas banku
sisteémas struktiiras.

P&c autores iegiitajiem rezultatiem tradicionalas un &nu banku darbibas attistiba ASV
2007.,2011.,2014.-2017. gadam, var secinat to, ka iegiitie rezultati sniedz patiesu informaciju
par tagadgjo paral€las un tradicionalas sektora attiecibu.

Salidzinajuma ar tradicionalo banku sist€mu un paral€lo banku sist€ému ir svarigi zinat
to savstarpgjo attistibu. Ka jau iepriek§ min&ta finansu krize ir paradijusi to, ka ASV paral€las
banku sistémas Tpatsvars ir bijis lielaks neka tradicionalo banku ipatsvars.(skat. 2.18. attels)

2007. gada vasara ieviestas valdibas likviditates iesp&jas un garantiju sisteémas palidzgja
samazinat €nu banku sist€mas apme&ru par 5 triljoniem ASV dolaru, tadgjadi pasargajot
plasaku ekonomiku no kreditu piedavajuma sabrukuma, kad izveidojas finansu krize. Sis
programmas bija tikai Tslaicigas, tomér tas palidzg€ja sekmét un nostabiliz€t attiecibu starp €nu

un tradicionalo banku sistému. Neskatoties uz to, ka situacija ir uzlabojusies, énu banku

Autores aprékini. Tradicionala banku sektora finanSu aktivi atbilst privato depozitariju iestazu
kopgjiem finan$u aktiviem. Enu banku sektora finansu aktivi atbilst GSE, agentiiras un GSE vérstu
hipoteku fondu, vertspapiru brokeru un tirgotaju, finanSu kompaniju un ABS emitentu kopgjiem
finanSu aktiviem.
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sisttma neatpalick un pamazam palielinas. Joprojam aktuals jautajums slépjas So

vairumtirdzniecibas finans€Sanas pakalpojumu sniedz&ju tiesiskaja regulgjuma.

Svariga ASV paral€las banku sist€émas sastavdala ir kredita starpniecibas process. Ka jau ir
zinams, tad paraléla banku sisttma tiek organiz€ta starp vertspapiriz€Sanas un
vairumtirdzniecibas finanséSanas procesiem. Aizdevumi, lizings un hipotekas tiek
vertspapiriz€tas, tadgjadi kliistot par tirgojamiem instrumentiem. Finans€jums tiek veikts
kapitala tirgos, izmantojot tadus instrumentus ka pieméram REPO darijumus.

Tapat ka tradicionalas bankas, €énu bankas veic finansu starpniecibu. Paral€laja banku
sisttma tas tiek veikts ar vairaku procesa posmu palidzibu, izmantojot ne-banku finansu
starpnieku kedi, kas ir:

1) aizdevuma izsniegSanu;

2) aizdevumu noliktava;

3) ABS emisiju;

4) ABS izsniegSanu;

5) ABS un emitéto strukturéto parada vértspapiru izsniegSanu,

6) ABS 'starpniecibu’;

7) vairumtirdzniecibas finans€jums.

Katrs solis tiek veikts stingri un secigi, jo0 ASV Sie kredita starpniecibas posmi ir septini,
kas padara to grutaku un sarezgitaku. Katrs no septiniem kredita starpniecibas posmiem sastav
no €nu banku darbibas, no kuriem dazi veic specializ€tas €nu banku iestades, bet citas -
tradicionalos finan$u starpniekus, pieméram, komercbankas vai apdroSinasanas sabiedribas.
Septini kredita starpniecibas procesi tiek iedaliti $adi:

1. Kreditu izsniegSanu (pieméram, auto aizdevumus un nomu, neatbilstosas hipotekas)
veic finanSu uznpe€mumi, kas tiek finanséti ar vid€ja termina paradzimju starpniecibu.

2. Kredita starpniecibas process tiek veiktas ar vienu un vairakiem izplatitajiem, kurus
finansg ar aktivu nodrosinatiem komercdokumentiem.

3. Aizdevumu apvienosanu un strukturéSanu apmaksatajos vertspapiros veic brokeru-
tirgotaji.

4. ABS darbiba tiek atvieglota, izmantojot tirdzniecibas gramatas, kura ir finanséta ar
atpirkSanas ligumiem, kopé&jiem pelnas mijmainas darfjumiem vai hibridu un REPO
kanaliem.

5. ABS apvienoSanu un strukturéSanu CDO veic ar1 brokeru-tirgotaju ABS sindicgtie
biroji.
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6. ABS starpniecibu veic ierobezotas finanSu sabiedribas, strukturéti ieguldijumu
uznémumi, kredita riska ieguldijumu fondi, kurus finansé dazados veidos, piem&ram,
REPO, ABCP un obligacijas.

7. Visu ieprieks minéto darbibu un vienibu finansé€Sana tiek veikta vairumtirdzniecibas
finans€Sanas tirgos, finans€jot tadus finansu pakalpojumu sniedz&jus ka regulétus un
neregulétus naudas tirgus starpniekus (piem&ram, naudas tirgus fond) un tieSie

naudas tirgus iegulditaji (pieméram, vertspapiru aizdeveji).

Paralélas banku sistémas kredita starpnieciba veic svarigu ekonomisku lomu. Paraléla
banku sisttma sadala vienkar$o procesu sarezgitaka, ar vairumtirdzniecibu finansétu,
vertspapiriz€tu aizdevumu. Izmantojot So kredita starpniecibas procesu, paraléla banku
sisttma parveido riskantos ilgtermina aizdevumus par Skietami bez riska kreditriskiem,
istermina, naudai Iidzigiem instrumentiem, kas beidzas ar vairumtirdzniecibas finanséSanu,
izmantojot stabilas akcijas. Sis svarigais process tiek paradits attéla 2.19. pirmaja un pedgja

posma.

Akt plisma —»

Solis 1 Solis 2 Solis 3 Solis 4 Solis § Solis 6 Solis 7
Kredita, tarmina i Kredfta, termina m Kredita Kredita, termina mn Kredita Kredita, tarmina m Kredit-a m
likeiditates konversja | | finiditates konversija konversija likwiditates konversija konversija lilwditates konversija termia
konversija
I [ [ L [ =
Ajzdevuma Aizdevomu ABS ABS ggzm ABS ‘-'amthé;nie:mas
izsniegsana noliktava iz sniegiana noliktava izsniesiana ‘starpnieciba’ TinansZjums

v | Adevums ||Azdevams || ABS || ABS |[ABSCDO | ABCP |siwa
/ Ir i . / / - / /

L L L A AL L

cP ABCP Repo ABCP, repo CP, repo ABCP, repo

Fmansejuma plisma

2.19. att. Kredita starpniecibas process ASV [18., 8.]

Taja tiek att€lota paralélas banku sistemas kredita starpniecibas finans€juma pliisma.
Svarigi ir ar tas, ka tikko izklastitais kredita starpniecibas process ne vienmér kada finansu
darfjuma ietver visus septinus kédes posmus.

Protams, ka Sie kredita starpniecibas posmi ietver sava veida risku un ir labi zinams, ka
So risku un citu problému risinasana, ASV Kongress, Federalo rezervju sistéma un citas
regulativas agentiiras, pédgjo astonu gadu laika paral€laja banku sistéma ir nostiprinajusas
finan3u stabilitati. Ir tapusSas biitiskas izmainas reguléjuma un ta uzraudziba.

Sis izmainas ietver: [49., 7.]
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1. Augstakas un kvalitativakas prasibas kapitalam un citu zaudéjumu segSanai bankam,;

2. Jaunas prasibas bankam attieciba uz likviditates rezervém;

3. Sistemiski nozimigakajos uznémumos, stingraka likviditates un kapitala prasiba;

4. Stresa test€Sana lielakajam bankam;

5. Kliringa atvasinato instrumentu maina dazam centralajam iestadém;

6. Jaunas prasibas atvasinatajiem finansu instrumentu darjjumiem;

7. Finansu stabilitates parraudzibas padomei noteikt sistémiski nozimigas ne-banku
finans$u iestades;

8. Uzlabota informacijas apmaina, uzzinati iesp&jamie draudi un ar to saistitie finanSu

riski, kas var kaitét ASV finansu ekonomikai.

Galveno uzdevumu saraksts ir iespaidigs, bet autores risku noveért€jums joprojam ir
provizorisks un mainigs, jo it ipasi finansu sistéma apstakli mainas atri. Politikas veidotajiem
un pétniekiem ir vajadzigi labaki modeli un dati, lai saprastu paral€las sist€émas savstarp&jo

mijiedarbibu ar citdm finansu iestadém un to instrumentiem.
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3. PARALELAS BANKU SISTEMAS PROBLEMAS UN TO
IESPEJAMIE RISINAJUMI

Viena no galvenajam problémam ar kuru tiek visbiezak aprakstita paraléla banku
sist€éma ir risks. Riska svarstibas vairak novirzas paaugstinatas riska pakapes pusée, kas parasti
tiek attiecinats uz kreditu, tirgus, operaciju, sistémiskiem riskiem. “Tradicionalie” banku un
énu banku pakalpojumi gandriz vienadi pilda tadas pasas funkcijas un strada roku roka,
tradicionalaja uznéméjdarbibas modeli “originate-to-hold”. Aizdevéji izsniedz aizdevumus ar
noliiku tos turét [idz termina beigam, nevis tos pardot citam finansu iestadém vai investoriem.
Bet tas tika kas tika aizstats ar “originate-to-distribute” modeli. Saja modeli aizdevgji izsniedz
aizdevumus ar nodomu tos pardot citam iestadém vai investoriem, neka aizdevuma turéSanu
lidz terminam, abas jomas iesaistot starpniecibu no finan$u vertpapiriz€sanas instrumentiem,
tadejadi padarot So modeli labaku. Lidzigi ka komercbankas, ari €nu bankas tiek ieklauta
kredita parveidoSana, termin$ un likviditate. Tomer biitiska atSkiriba starp §Tm divam banku
formam ir ta, ka &nu banku darbiba nav apdroSinata vai tai nav garantijas no valsts oficialajam
izpildu un monetarajam institlicijam, un tas ne vienmer sniedz adekvatu informaciju par
kreditiem un citiem riskiem, kas tiem rodas. [26., 150.]

Katrai iestadei ir atSkirigi riski, pamatojoties uz to primarajam funkcijam un finansu
instrumentiem, kurus tas izmanto. Sakara ar ilgstoSas kédes sistemu Sie riski var tikt nodoti
citam iestadeém, un neveiksme kada no to posmiem var izraisit ’7domino majas’ efekta ietekmi
uz citam pusém. No sisteémiska riska viedokla, it Tpasi saistiba ar maksajumu termina vai
likviditates parveidoSanu, piesaistito lidzeklu attiecibu pret pasu kapitalu un nepilnigu
kreditriska nodoSanu, un, otrkart, no regulativas arbitrazas viedokla. Enu banku sistéma jeb,
citiem vardiem sakot, parrobezu finanSu sist€ma, kas ietver vértspapirosanu un strukturétu
finans€jumu, rada iesp&ju kaitét tresajai personai un radit sist€miskus riskus finansu sist€mai.
Agentliras arT spélé lielu lomu un veicina sistémisko risku veidosanos. Tadgjadi viss
vertspapiro$anas un strukturéSanas process ir neskaidrs un sarezgits, tadel tas ir apgriitinosi.

Vel viens izraisoSs faktors ir pieaugosa decentralizacija, kas neveicina pareizu
informacijas apriti, tadel var radit paniku, kas biezi sak sistemisko kladu k&di. Neveiksmes
agentura var sekmét So problému, Ipasu uzmanibu pievérsot konfliktiem uznémuma ieksieng
starp dazadiem vaditaju limeniem, kas atkal rada informacijas asimetrijas problémas. Tomeér,
papildus $STm problémam, &nu banku darbiba ir saistita ar izdevigakiem darifjumiem, bet ari
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riskantakiem darfjumiem, tad€jadi nododot riskus treSajam pusém. Sist€miskie riski var tikt
raksturoti ka dalibnieku sekojos$a pazime, kam trukst motivacijas un pienaciga regul&juma,
kas palidz&tu mazinat risku un iesp&jas nodot sistemiskos draudus treSajam personam.
Nebanku starpnieki var radit riskus atseviski, gan iek$€ji, gan mijiedarboties ar citam
strukturam; tadeé] kopuma Sos riskus var iedalit divas grupas. Pirmkart, riski, kas ir tiesi
saskanoti ar nogulditajiem vai investoriem, un, otrkart, riski, kas rodas no iestazu
savstarpgjam attiecibam &nu banku sisteéma, ka ar1 starp &nu banku un 'tradicionalo' banku
sektoru. Tiesa saikne starp aizn@méju un kredita iniciatoru ir atvienota. Probléma ir ta, ka,
izsniedzot aizdevumu, galvenajam kredita piegadatajam ir informacija par aiznémé&ju
dalibniekiem un to veidiem, tomér, ja aizdevumu izsniedz pirmais aiznéméjs -
vertspapiriz&jot vai tirgojot tos, aizdevuma iniciatoram vairs nav pieejama informacija par to.
[26., 1.] Tomer ari otra grupa var ipasi apdraudét finansu sistémas stabilitati, ja ta netiek
pienacigi parvaldita, it 1pasSi, nemot veéra €nu banku finans€juma apjomu un ietekmi. Tirgus
risku saistibu vislabak var noverot, ja runa ir par investicijam, kas saistitas ar majsaimniecibu,
uznémumiem, citiem aizn€méejiem un kreditoriem ar kapitalu tirgu. Tadgjadi visas grupas tiek
paklautas kapitala tirgu nestabilitatei un neprognozgjamibai. Citiem vardiem sakot, tirgus
risks ir risks, ko persona vai uznémums varétu ciest par potencialiem zaud&jumiem sakara ar
izmainam aktivu/saistibu veértiba un tirgus cenas. [27., 1.]

Neiznemtie riski tiek piesaistiti iespgjamai bez riska, strukturétai finanSu instrumentu
dalai, pelnot augstu reitingu, pieméram, AAA kreditreitinga produkti. Sis risks uzsver
kreditreitingu agentliru lomu gan regulétajas, gan neregulétajas banku jomas, jo iegulditaji var
parvertét reitingus un finansu iestades var nepietieckami novertét to aktivu nozimi, kuri tiek
izmantoti $o aizdevumu segSanai, un $o divu faktoru korelacijai . Tadgjadi abas puses ir
paklautas negodigai cenu noteikSanai un negodigai palauSanai uz iesp&jami nepareizu
informaciju. [31., 21.]

Enu banku riskus var iedalit ¢etras grupas, pamatojoties uz tadam tehniskam funkcijam
ka funkcijas un veiktspgja. Pirmkart, bankas ekspozicija tiek veikta, pateicoties depozitu
lidzigam funkcijam. Enu bankas piedava darfjumus, kas ir Iidzigas bankam, pieméram,
istermina finans€jums, tomér viniem trukst regul§juma un aizsardzibas, ko pieméro
'tradicionalajas' bankas, tadel enu banku darbiba ir paklauta p€kSnam naudas iznemsSanas
riskam. Otrkart, pieaugosa uznémuma aizn€muma kapitala (parada) attieciba pret ta parasto
akciju vertibu arpus regulu darbibas jomas. Sviras efekts biezi vien ir augsts un slépts, un tas
veicina finanSu tirgus nestabilitati un neaizsargatibu, tadejadi radot sistematiskas riska bazas.
Sadrumstalotiba rada risku visai sistémai 'uz leju’, jo bankas un &nu iestades savstarpgji

konkurg, pildot gandriz tadas paSas funkcijas. Turklat daudzas bankas aktivi izmanto &nu
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banku sniegtos pakalpojumus. Visbeidzot, cieSa savstarp&ja savienojamiba ar regulétu banku
jomu izraisa nopliides efektu, kuru ir griiti nokontrolét. Ka minéts ieprieks, gan 'tradicionalas’
bankas, gan €nu bankas ir loti ciesi saistitas. Vini izmanto viens otra pakalpojumus, tad€jadi
riskus un citas sekas var nodot visam saistitajam iestadém un nozarém. Pieméram, risku
parneSana var notikt tieSi, aiznemoties no bankam, ieskaitot to saistibas, vai ar1 pardodot
aktivus. [20., 1.] Tomer énu banku darbiba ir ne tikai pazistama ar tas sarezgito un riskantu
raksturu. Parasta un drosa tirgl tas var biit izdevigs arT ekonomikai un iegulditajiem. Attela
3.1. ir iespjams git vispargju ieskatu par riskantakajiem darjjumiem, kas notiek pasaul€.
(skat. 3.1.attéls) No ta izriet tas, ka riskantakie ne-banku darijumi notiek ES un ASV, bet
2017.gada situacija ir nedaudz mainijusies un pie $1 saraksta varétu pieskaitit Kinu, jo tai ir

liels paralglas banku sisteémas un riskantu darfjumu Ipatsvars.

- -

3.1. att. Paralelas banku sistémas riska darljumu izplatijjuma sadalijums, 2015.

gada beigas [9., 23.]

Kas attiecas uz prieksrocibam, tad sistematiska, efektiva, drosa un adekvati strukturéta
tirgli, izmantojot atbilstosu risku parvaldibu, paralélie banku industrijas pakalpojumi sniedz
ievérojamus ieguvumus saviem lietotajiem. Dazas priekSrocibas ietver pieaugoso efektivitati,
dazadibu, diferenciaciju un risku mazinasanu, ka ar pieejamibu no papildu lidzekliem. Tomer
japatur prata, ka, ja $is iestades un darbibas ir pienacigi parvalditas, pastav liels potencials
kaitgjums un risks finansu gadijuma - sabrukums. [8., 1.]

Pozitiva puse no &nu banku sist€mas ir alternativas iesp&jas, kas ir pieejamas

investoriem, resursu novirziSana un ienakumu palielinasana, nodroSinot alternativu
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finans€jumu, ja komercbankas atsakas vai nevar to nodroSinat, ka ar1 var izmantot strukturétu
raksturu diversificét banku raditos riskus. [20., 1.]

Turklat énu banku darbiba var pozitivi ietekmét globalo ekonomiku, palielinot finansu
tirgus efektivitati un konkurenci. Tomér, ka minéts ieprieks, Sie efektivitates veicinasanas
pasakumi ir javeic loti piesardzigi, lai pasauli nesatricinatu kart€jais ekonomiskas sagruvums.

Eiropas Savienibas likumi klast aizvien sarezgitaki un rodas jaunas problémas. Lai
risinatu §1s problémas, ir svarigi orienteties uz saimniecisko darbibu, nevis pasas organizacijas
reguléSanu, jo organizacijas veic dazada veida saimnieciskas darbibas, kas prasa atbilstosu
tam reguléjumu.

Finansu stabilitates padome ir labs piemérs tam, ka vini atzimé tas funkcijas, kas rada
risku finanSu sist€mai. Riskantakie ieguldfjumi ir jaattista, lai iegiitu lielaku pelnu, bet
protams, nodroSinot pienacigu uzraudzibu un reguléjumu. Regulatoru un valstu uzraudzibas
iestazu centieniem biitu jacenSas panakt lidzsvarotu €nu banku sist€ému, kura institucionalas
priekSrocibas, kas tai piemit, izmantotu un veicinatu ekonomisko izaugsmi, kas Eiropas
Savienibai ir vajadzigs. [28., 3.]

Kina Sobrid galvena probléma, ka publiska un privata sektora finanses ir savstarp&ji
sasietas, un privatais finans€jums ir dal€ji némis valsts finans€juma lomu. Kina nelayj
vietg§jam pasvaldibam neatkarigi izdot valsts obligacijas, bet, protams, pasvaldibas v&las
attistit savu ekonomiku, izveidojot pamata infrastruktiiru un sniedzot sabiedriskos
pakalpojumus. ST iemesla dél pasvaldibas ir izveidojusas visu veidu valstij piederosas finansu
kompanijas, kas atbild par daudzu un daudzveidigu projektu finansgSanu pasvaldibas. Sie
finanSu lidzekli rada kapitalu ne tikai ar regularam uzpe€muma obligacijam, bet ar1 ar
komercbanku un visu &nu banku aizdevumu palidzibu, un tie ir kluvu$i par starpnieku
institlicijam, kas apvieno gan valsts, gan privatas finanses. Diemz&l problémas, kas rodas no
ta, var buit arkartigi negativas.

Pirmkart, Sada veida finans€jums veicina smagas terminu nesakritibu privatajos tirgos.
Valdibas finansu lidzeklus izmanto daudzus istermina aizdevumus, lai iegulditu projektos ar
ilgu atdeves ciklu un zemu pelnas limeni.

Otrkart, projektiem valdibas finanseém ir augstas procentu likmes. Komercbanku
aizdevumu procentu likmes ir balstitas uz standarta procentu likmi. Cena ir salidzinos$i zema,
un, kad valdiba ir daudz aizn€musies, bankas vairs nev€las turpinat pieskirt valdibai zemakas
procentu likmes komercialo banku aizdevumus. Tadgjadi daudzi finanSu instrumenti klast par
énu bankam. Visparigi runajot, nu banku esamiba ne vienmeér ir slikta lieta. Jebkura valsti,
kad pastav pieprasijums péc finans€juma, ko komercbanku tirgii nevar izpildit, daudzi cilveki

pieveérsas eénu bankam. Tada bridi, kamér €nu banku tirgus ir konkurétspejigs, tad ta procentu
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likmes joprojam atspogulos sagaidamo pelnu no ieguldijumiem. 'Paredzets' nozimée, ka dazus
augsta riska projektus var uznemties arl €nu bankas, bet finansétajam ir jamaksa augstas
procentu likmes, lai kompensétu potencialo risku. Enu bankas joprojam ir efektivs resursu
sadalitajs. [24., 1.]

Tomer liela probléma ar Kinas enu bankam ir ta, ka to aizdevumi dod zemu pelnu,
augstu procentu likmi un prasa stingrus maksajumus. Parastos apstaklos finansu tirgos
nevajadz&tu pastaveét stingriem maksajumiem, jo bankrota, Iiguma parkapumu un sliktu
paradu riski nosaka kapitala cenu noteikSanas kriterijus. [22., 1.]

Attieciba uz €nu bankam pastav netieSas garantijas par atmaksu, jo finansétajs ir
pasvaldiba. Tadel vini ir priecigi turpinat naudas izlikS§anu valdibas finansu Iidzeklos.

Protams, &nu bankas labi zina, ka valdibas finansjumu izmanto ilgtermina cikla, ar
zemu atdevi saistitajos projektos. Enu bankas ari zina to, ka pasvaldibas turpina uznemties
lielaku paradu, atmaksajot vecos paradus. Tapec, pat ja vini uzskata, ka valsts finanséSanas
platformas ir drosas, procentu likmju maksa &nu bankas biezi vien ir daudz augstaka neka
komercbankam, jo atmaksaSanas risks nav nulle. Negativa maksajuma izmaksas var bit ari
arkartigi augstas, jo 1pasi, ja projekti nesniedz lielu atdevi.

P&dgjais jautajums, kas radies publiska un privata finanséjuma sajaukSanas dél, ir tads,
ka privatajiem uzn@émumiem klaist arvien grutak iegtt finans€jumu. Komercbankas uzskata,
ka pasSvaldibas un valsts uzne@mumi ir drosakas institticijas, tap&c tur daudz siita savu kapitalu.
Rezultata izveidotais €nu bankas procentu likmju kapums - pateicoties viet€jo pasvaldibu
lidzdalibai - vel vairak samazina privato uznp€mumu finanséSanas iespgjas.

Sis tris problémas var izvirzit tikai vienu jautdgjumu: finansu tirgus procentu likmes
neatspogulo investiciju atdevi, kas nozimé, ka finanSu tirgi ir nopietni izkroploti. Kamér eénu
bankas pastav lielakas procentu likmes, komercbanku kreditresursi tiks ieklauti dazados

kanalos.
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SECINAJUMI

1. Globala finan$u krize un paralélas banku sist€mas lielais ipatsvars ir paradijis
vairakas problémas, kas nebija identificétas vai atstatas ignorétas. So notikumu raditas sekas
iesp&jams noverot v€ljoprojam, it ipasi Eiropas Savieniba.

2. Viena no paralélo banku sistémas problémam ir plass un loti daudzveidigs tikls - taja
ietilpstoSas finanSu iestades. AtseviSki katra iestade nevar nodarit lielu kait€§jumu, tomér
ilgstosa starpniecibas k&de ir viens no faktoriem, kas palielina risku.

3. Kredita starpniecibas process “tradicionalajam” banka ir loti laikietilpigs un vajadziba
péc atras naudas iegiiSanas prioritate tick nodota paral€lo banku institiicijam.

4. Finansu starpnieku k&de, kas veido paral€lo banku sistému paklauj riskam - “domino”
efektam. Gadijuma, ja kada no finansu k&dg iesaistitajam vienibam radisies kadi zaud&jumi,
tas loti iesp&jams, ietekm@s visus pargjos kedes dalibniekus.

5. Finansu iestades pilda svarigu lomu paralélo banku sistéema. Ta vieta, lai sniegtu
informaciju par to iestazu sarakstu, kas tiek pieskaitits pie paralélas banku sist€émas, ir
japievers nozime darbibam, kuras tiek veiktas. Tap&c darbibas, kas ir Tpasi problematiskas ir,
piem&ram, istermina finans€juma aizdevumi, vertspapiroSanas un naudas lidzeklu fondu
administré$ana. STm darbibam bitu javers ipasa uzmaniba un kontrol&sana.

6. No FSP puses ir piedavati globali risinajumi un pasakumi paral€lo banku sist€mas
kontrolei, bet vislabakais mehanisms ka ar to rikoties vispirms ir jaizlemj vietgja limeni. Ta
ka ekonomiska situacija, attistiba un problémas, kas ir saistitas ar paralélo banku sistemu,
katra valst ir citadakas.

7. Kops finansu krizes un tas skartajam probléma ir pagajusi 10 gadi un progress saistiba
ar paralélo banku sisteému ir pieaudzis. FSP ir laidis klaja otro “ES paral€lo banku sisteémas
parraugu”, kur tiek identificéti sisteémiskie risku avoti un to pastiprinoSie mehanismi, bet ka
jau tika minéts ieprieks — ir vispirms javeic parmainas vietgja [iment.

8. Pozitiva puse Doda - Franka akta ir tada, ka parklajosas platibas ar bankam tiek
ieklautas vienotu noteikumu ietvaros. Tas ir nepiecieSamais solis, vismaz attieciba uz
likviditates un kapitala prasibam.

9. Paralélo banku sistéma nevajadz€tu saskatit tikai sliktas pasibas un riskus, ko ta
izraisa. Bitiski ir arT atzit tas nozimigo lomu finanSu nozar€. Tas ir alternativs finanséjuma
avots, kas ir svarigs realajai ekonomikai, jo 1pasi laika, kad tradicionalie banku sist€émas

dalibnieki samazina finanSu atbalstu.
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10.  Eiropas Savieniba ka arT Kina tiek izmantota netiesas regulé$anas pieeja, izmantojot
banku regulgjumu, Skérsojot paralélas banku sistémas jomas, vienlaikus nodroSinot ari
atseviskas prasibas iestadém un darbibam, uz kuram neattiecas banku regul&jums. Tomer
probléma slédzas taja, ka bankam ir parak stingri noteikumi un prasibas, tapéc tirgus
dalibnieki adapt€jas pie labumiem, kas Skietami var bit izdevigaki - tie izmanto paral€las
banku sisteémas institliciju pakalpojumus.

11. Galvena atSkiriba starp paralélo banku sistému un tradicionalo banku sistému ir
likviditates risks. Proti, lai gan bankam ir centralas bankas atbalsts, un tam ir drosibas tikli,
pieméram, noguldijumu apdroS§inaSana un parada garantijas, énu bankas darbojas bez
centralas bankas piekluves, likviditatei vai valsts sektora kredita garantijam. Ta ka &nu bankas
neuznem noguldfjumus, §1s iestades tiek finans€tas no neapdroSinatiem ar uznémeéjdarbibu
saistitiem dokumentiem, kas var vai nevar biit saistiti ar likviditati, kada ta ir regulétam
bankam. Tadgjadi énu bankas ir paklautas riskam.

12. Ja banku nosacijumi, un citi elementi, kas nodrosina banku darbibu, ir labv&ligi un drosi,
nogulditaji un aizn€mgeji izmantos regulto oficialo banku sist€ému. Ja tomér, nosacijumi bis
neapmierinosi, fiziskas un juridiskas personas méginas atrast citas alternativas 'tradicionalam'
bankam un novirzis savus lidzeklus uz neregulétu énu banku sektoru.

13. FSP publicé parskatus par saviem politikas ieteikumiem attieciba uz paral€las banku
sistémas uzlabosanu un pamatojoties uz G20, pienem ricibas planu, kura dalibnieki vienojas
par €nu banku reguléSanas darba grafiku, kas joprojam tiek turpinats.

14. Laika perioda no 2004. gada lidz 2017.gadam OFI (parpalikuma) apméri ir palielinajusies,
kas liecina par lielu riska pieaugumu, jo $aja sektora ir griiti vai vispar nav pieejami dati par
So 1estazu darbibam.

15. 2016. gada junija 51% REPO ligumu termin$ bija 1saks par nedé€lu, un 30% terminu bija
no vienas nedélas Iidz trim méneSiem. Vairakas ES valstis 2016. gada piedzivoja valdoSo
REPO procentu likmju kritumu, ko atspoguloja salidzinams veértspapiru aizdevumu maksas
pieaugums.

16. Ne-NTF ieguldijumu fondi un citas finanSu iestades veido ievérojamu dalu ka monetaras
finansu iestazu REPO pasivu darfjumu partneri.

17. Kina ir relativi audzis peert-to-peer tikls. Pe€d€jos gados ir izveidojuSies jauni tieSsaistes
kreditu starpniecibas veidi. P2P aizdevumi strauji pieaudzis, jo aiznemSanas izmaksas ir
samazinajusas.

18. Ne-bankas p&c butibas ir labak izvietotas neka bankas, lai tas varétu pienemt jaunas
tehnologijas un inovativus uznémgjdarbibas modelus, lai atbalstitu savu klientu bazes

paplaSinasanu, lai panaktu izaugsmi. To apliecina 2017.gada interneta balstits NTF
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pieaugums, pieméram, Yu'E Bao (Alibaba tieSsaistes NTF), ka ari straujais tieSsaistes P2P
krediteéSanas nozares pieaugums.

19. ASV likumdevgji, lidzigi ka FSP ir izveidojusi pieeju, ka €nu industrija netiesi regule
banku darbibu. ST pieeja paredz arf grozito noteikumu praksi gramatvediba, ieskaitot bilances

konsolidaciju, regulét mijiedarbibu starp €nu industriju un 'tradicionalam' bankam.
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PRIEKSLIKUMI

Apkopojot ieguto informaciju un izanalizetos statistikas datus autore var izvirzit $adus

priekSlikumus:

1. Veicot izpeti ASV, Eiropas Savieniba un Kina, pastav viena acimredzama probléma.
Netiek pareizi iekartota reguljoso institiiciju finansu sistéma, tamdel Sobrid ir redzamas
problémas $aja joma. Lai pilnvertigi kontrol€tu un uzturétu pareizu paralélo banku sist€émas
kartibu ir nepiecieSams Sai problémai pieverst uzmanibu ne tikai globali, bet obligati katra
valsts sisttma individuali. Katrai valsts valdibai jaizveido atbilstoSas institiicijas, kas
kontrolétu paral€las banku sisteémas darbibas un pienemt pareizus lémumus, lai tas pareizi

funkcionétu.

2. Termins “Paral€la banku sist€tma” asocigjas ar riska paklautam darbibam, jo ka jau tika
iepriek§ minéts darba, §T industrija tick defin€ta galvenokart ka nozare, kura ir mazak
reguléta neka citas nozares, tapéc lielakoties rodas negativs iespaids attieciba uz So
industriju. Péc autores domam paralélo banku sistému nav jauztver ka apdraud&jums, bet
prieksSrociba, jo, katra valstt ir cilveki, uzn€mumi, kuri nevar atlauties izpildit reguléto
finan3u institiciju prasibas, tapéc izmanto paralélo banku sistému institicijas. So iestazu
pakalpojumi bis pieprasiti vel ilgu laiku, tap@c valstij ir jaizmanto §1 priekSrociba un
likumdevéjiem jaizveido atbilstosi likumi saistiba ar §im institlicijam (nodoklu vai citu

obligatu maksajumu palielinasana).
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https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/20170529_shadow_banking_report.en.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/P050318-1.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/r_130829a.pdf
http://www.g20.utoronto.ca/2010/g20seoul-doc.pdf
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https://www.google.lv/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0ahUKEwjev7fv-cvYAhWJXiwKHcoZD0kQFggnMAA&url=https%3A%2F%2Fwww.imf.org%2F~%2Fmedia%2FWebsites%2FIMF%2Fimported-flagship-issues%2Fexternal%2Fpubs%2Fft%2FGFSR%2F2014%2F02%2Fpdf%2F_c2pdf.ashx&usg=AOvVaw2svBURCp8SpkbacO0bcQ0r
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https://www.google.lv/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&source=web&cd=1&ved=0ahUKEwjev7fv-cvYAhWJXiwKHcoZD0kQFggnMAA&url=https%3A%2F%2Fwww.imf.org%2F~%2Fmedia%2FWebsites%2FIMF%2Fimported-flagship-issues%2Fexternal%2Fpubs%2Fft%2FGFSR%2F2014%2F02%2Fpdf%2F_c2pdf.ashx&usg=AOvVaw2svBURCp8SpkbacO0bcQ0r

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

https://scholarship.law.duke.edu/cgi/viewcontent.cqgi?referer=https://www.google.lv/&
httpsredir=1&article=6393&context=faculty scholarship

The Journal of Financial Perspectives. The governance structure of shadow banking:
rethinking assumptions about limited liability. EY Global Financial Services Institute,
2015. 40 Ipp.

Torsten Ehlers, Steven Kong and Feng Zhu. Mapping shadow banking in China:
structure and dunamics. BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS, 2018. 40
Ipp.

https://www.bis.org/publ/work701.pdf

Vitaly M. Bord and Joao A. C. Santos. The Rise of the Originate-to-Distribute Model
and the Role of Banks in Financial Intermediation. FRBNY Economic Policy Review,
2012. 34 Ipp.
https://www.newyorkfed.org/medialibrary/media/research/epr/12v18n2/1207bord.pdf
Zoltan Pozsar. The Rise and Fall of the Shadow Banking System. Moody’s Analutics,
Inc. 2008. 82 Ipp.

https://www.economy.com/sbs

Zoltan Pozsar, Tobias Adrian, Adam Ashcraft, and Hayley Boesky. Shadow Banking.
FRBNY Economic Policy Review, 2013. 16 Ipp.
https://www.newyorkfed.org/medialibrary/media/research/epr/2013/0713adri.pdf
Access to European Union law. COMMUNICATION FROM THE COMMISSION
TO THE COUNCIL AND THE EUROPEAN PARLIAMENT Shadow Banking —
Addressing New Sources of Risk in the Financial Sector /* COM/2013/0614 final */.
Skatits interneta 13.05.2018.

http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN-
LV/TXT/?2uri=CELEX:52013DC0614&from=EN

Access to European Union law. COMMUNICATION FROM THE COMMISSION
TO THE COUNCIL AND THE EUROPEAN PARLIAMENT Shadow Banking —
Addressing New Sources of Risk in the Financial Sector. Skatits interneta 13.05.2018.
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A52013DC0614
ASIAN BANKING & FINANCE. LENDING & CREDIT | STAFF REPORTER,
CHINA. Skatits interneta 13.05.2018.
http://asianbankingandfinance.net/lending-credit/news/chart-week-chinas-shadow-
banking-size-doubled-in-last-five-years

BANKING & FINANCE. China’s shadow banking woes force regulators to change
course on policy making.
http://www.scmp.com/business/banking-finance/article/2098090/chinas-shadow-
banking-woes-force-requlators-change-course

Bloomberg. China Shadow Bankers Go Online as Peer-to-Peer Sites Boom.
https://www.bloomberg.com/news/articles/2012-07-23/china-shadow-bankers-go-
online-as-peer-to-peer-sites-boom

Bloomberg. China’s ZTE Ceases Major Operations After U.S. Trade Ban.
https://www.bloomberg.com/news/articles/2018-05-10/china-s-zte-ceases-major-
operations-after-u-s-trade-ban

Carlo Bellavite Pellegrini, Michele Meoli, Giovanni Urga. Money market funds,
shadow banking and systemic risk in United Kingdom.
https://www.sciencedirect.com/science/article/pii/S1544612317300697
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29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.

Carolin D. Schellhorn. Tracking Relevant Measures of Credit Creation in a Market-
Based Financial System. Skatits interneta 13.05.2018.
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=1975474

DUKE LAW. Regulating Shadows: Financial Regulation and Responsibility Failure.
Skatits interneta 13.05.2018.

https://scholarship.law.duke.edu/faculty scholarship/2694/

Edward Greene, Elizabeth L. Broomfield. Promoting Risk Mitigation, Not Migration:
A Comparative Analysis of Shadow Banking Reforms by the FSB, USA and EU.
Skatits interneta 13.05.2018.

https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2206448

Emilios Avgouleas. Governance of Global Financial Markets: The Law, the
Economics, the Politics (Introduction). Skatits interneta 13.05.2018.
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=2060564

EUROPEAN CENTRAL BANK. Aggregated balance sheet of euro area investment
funds.

http://sdw.ecb.europa.eu/reports.do?node=1000004034

FEDERAL RESERVE BANK of NEW YORK. Shadow Banking: A Review of the
Literature. Skatits interneta 13.05.2018.

https://www.newyorkfed.org/research/staff reports/sr580.html

Financial Crisis Inquiry Commission.

SHADOW BANKING AND THE FINANCIAL CRISIS. Skatits interneta
13.05.2018.
https://fcic-static.law.stanford.edu/cdn_media/fcic-reports/2010-0505-Shadow-
Banking.pdf

Financial Cryptography. IN THE SHADOW OF CENTRAL BANKING.
http://financialcryptography.com/mt/archives/001521.html

FINANCIAL STABILITY BOARD. About the FSB. Skatits interneta 13.05.2018.
http://www.fsb.org/about/

FINANCIAL STABILITY BOARD. Policy Framework for Strengthening Oversight
and Requlation of Shadow Banking Entities. Skatits interneta 13.05.2018.
http://www.fsb.org/2013/08/r 130829c¢/

FINANCIAL STABILITY BOARD. Strengthening Oversight and Regulation of
Shadow Banking. Skatits interneta 13.05.2018.
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/r 121118.pdf?page _moved=1
FINANCIAL TIMES. China’s shadow finance time-bomb could trigger crisis. Skatits
interneta 13.05.2018.
https://www.ft.com/content/a6086a9a-5059-11e7-bfb8-997009366969

Gordon T Long. Shadow Banking. Skatits interneta 13.05.2018.
http://gordontlong.com/THEMES-2014-Shadow_Banking.htm

Han Yi, Dong Tongjian. China’s Largest Peer-to-Peer Lending Platform Calling It
Quits.

https://www.caixinglobal.com/2017-07-27/101123033.html

Harvard Law School Forum on Corporate Governance and Financial Regulation.
Dodd-Frank Act Becomes Law.
https://corpgov.law.harvard.edu/2010/07/21/dodd-frank-act-becomes-law/
INVESTOPEDIA. Asset-Backed Security - ABS.
https://www.investopedia.com/terms/a/asset-backedsecurity.asp

INVESTOPEDIA. Fannie Mae, Freddie Mac And The Credit Crisis Of 2008.
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https://www.investopedia.com/terms/a/asset-backedsecurity.asp

43.

44,

45.

46.

47.

48.

49.

50.

ol.

52.

53.

54,

https://www.investopedia.com/articles/economics/08/fannie-mae-freddie-mac-credit-
crisis.asp

INVESTOPEDIA. Shadow Banking System.
https://www.investopedia.com/terms/s/shadow-banking-system.asp
INVESTOPEDIA. What is securitization?
https://www.investopedia.com/ask/answers/07/securitization.asp

Latvijas Sabiedriskie Mediji. Globalas finansu krizes desmitgade: Eiropa joprojam jiit
dizkibeles sekas. Skatits interneta 13.05.2018.
http://www.lsm.lv/raksts/zinas/ekonomika/globalas-finansu-krizes-desmitgade-eiropa-
joprojam-jut-dizkibeles-sekas.a246139/

Paul McCulley. The Shadow Banking System and Hyman Minsky’s Economic
Journey. Skatits interneta 13.05.2018.
http://media.pimco.com/Documents/GCB%20Focus%20May%2009.pdf

PIMCO. The shadow banking system and hyman minskys economic journey. Skatits
interneta 13.05.2018.
https://www.pimco.com/en-us/insights/economic-and-market-commentary/global -
central-bank-focus/the-shadow-banking-system-and-hyman-minskys-economic-

journey
REUTERS. O+A - What is shadow banking and why does it matter? Skatits interneta

13.05.2018.
https://www.reuters.com/article/us-shadow-banking/qa-what-is-shadow-banking-and-
why-does-it-matter-idUSTRE81611820120207

Stanley Fischer. Financial Stability and Shadow Banks: What We Don't Know Could
Hurt Us.

https://www.federalreserve.gov/newsevents/speech/fischer20151203a.htm

The Atlantic. Shadow Banking: What It Is, How it Broke, and How to Fix It. Skatits
interneta 13.05.2018.
https://www.theatlantic.com/business/archive/2009/07/shadow-banking-what-it-is-
how-it-broke-and-how-to-fix-it/21038/

The Truth About Mortgage. Study: Originate to Distribute Model to Blame for
Mortgage Crisis.
https://www.thetruthaboutmortgage.com/study-originate-to-distribute-model-to-
blame-for-mortgage-crisis/

U.S. Government Printing Office. DODD-FRANK WALL STREET REFORM AND
CONSUMER PROTECTION ACT.
https://www.gpo.gov/fdsys/pka/PLAW-111publ203/htm|/PLAW-111publ203.htm
Willem Buiter. Lessons from Northern Rock: Banking and shadow banking. Skatits
interneta 13.05.2018.
http://voxeu.org/article/lessons-northern-rock-banking-and-shadow-banking

2015 Turkey G20. About G20. Skatits interneta 13.05.2018.
http://g20.0rg.tr/about-g20/

55. Mostlyeconomics. Growing Shafow banking in China. Skatits interneta 13.05.2018
https://mostlyeconomics.wordpress.com/2018/02/13/growing-shadow-banking-in-china/

56. CBRC. CBRC Annual Report. Skatits interneta 13.05.2018
http://www.cbrc.gov.cn/showAnnualMore.do
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1.pielikums

FinanSu stabilitates padomes pieeja sakara ar paralélo banku sistému’

2010,
NOVEMBRIS

G20 ludz FSB izstradat politiskus ieteikumus sadarbiba ar [OSCO un
BCBS.

2011, APRILIS

FinanSu stabilitates padome nosaka un defing paral€las banku sisteémas
buitibu. Ta uzskata, ka tikai noteiktas tikai dazi €nu banku elementi,
kas prasa regul&jumu.

2011,
OKTOBRIS

FSB public€ zinojumu, kura izklastiti pieci darbvirsmas reguléjuma
pasakumi izstradei un ievieSanai. Javeic ikgad€js monitorings.

2012, APRILIS

FSB publicg pirmo progresa zinojumu.

2012, APRILIS

Tiek publicéta starpposma parskats par vertspapiru aizdevumiem un
REPO darfjumiem

Starptautiskas Veértspapiru komisiju organizacijas (I0OSCO) un

2012, JUNLIJIS Bazeles Banku uzraudzibas komiteju publicg konsolidéto parskatu:
Globala vertspapirizé$anas attistibas regulacija
2012, ol ) )
OCTOBRIS IOSCO publice ta pedgjo parskatu par Naudas tirgus fondiem
2012, IOSCO publicé galigo zinojumu par globalo vertspapirizéSanas
NOVEMRIS attistibas regulaciju
2012, FSP publicé dokumentu par paral€las banku sist€mas riskiem saistiba
NOVEMBRIS ar vertspapiru aizdevumiem un REPO darfjumiem
FSB publicg konsultativo dokumentu. Nemot véra eénu banku vienibu
2012, . - . ’ e o o
NOVEMBRIS neviendabigo raksturu, FSB noraida domu par regul&jo$am struktiiram
un iesaka regulét darbibas.
2013, MARTS Bazeles Banku uzraudzibas komiteju konsultacijas par lieliem riska

darjjumiem

2013, JULIJS

Bazeles Banku uzraudzibas komiteju konsultacija par kapitala
prasibam ieguldijumiem fondos

2013, e -

AUGUSTS FSB publice politikas ieteikumu parskatu

2013, FSP publicg ieteikumus vertspapiru aizdosanas un REPO darfjumu
AUGUSTS reguléSanai

2013, FSP publicé ieteik anu banku . 18
AUGUSTS publicg ieteikumus par &nu banku organizaciju regulésanu

7 Autores veidots, balstoties uz FSP majas lapas datiem
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G20 plans pastiprinat énu banku parraudzibu un reguléjumu

2. pielikums

8

2013, NOVEMBRIS

IOSCO sniegs savu analizi par globalo riska ieguldijumu fondu nozari
FinanSu stabilitates padomei. Fonda regulara &nu banku uzraudzibas
darbibas ietvaros, lai uzlabotu parredzamibu un riska uzraudzibu

2013, NOVEMBRIS

FSB publice treso paral€las banku sist€émas uzraudzibas dokumentu

2013, Q4

FSB veikt visaptveroSo kvantitativo ietekmes novert&jumu par
vertspapiru finanséSanas darfjjumiem

2013, Q4

Bazeles Banku uzraudzibas komiteja izstrada uzraudzibas sist€ému,
lielu riska darfjumu kontrolei (ieskaitot riska darfjumus ar énu
bankam)

2014, MARTS

BCBS izstradat starptautiski konsekventus, ar risku saistitus
noteikumus attieciba uz kapitala prasibam (ieskaitot lidzeklus, kas
saistiti ar €nu bankam).

2014, Q2

FSP jaiesniedz ieteikumi par obligatajiem standartiem attieciba uz
metodologiju vertspapiriem, to darjjumu diskontu aprékinasanai

2014

FSP lidz 2014. gada martam jaizstrada informacijas apmainas process
savas politikas struktiiras attieciba uz citam &nu banku struktiiram.
2014. gada beigas zino par gitajiem panakumiem G20 valstu finansu
ministru un centralo banku vaditajiem.

2014

IOSCO sakt salidzinoSo parskatu par to, ka dalibvalstis 1steno savus
ieteikumus attieciba uz naudas tirgus fondiem. 2014. gada beigas zino
par giitajiem panakumiem G20.

2014

IOSCO uzsaktu salidzinoSo parskatiSanu par to, ka dalibvalstis Tsteno
stimuléSanas saskanoSanas reZimus (tostarp attieciba uz riska
saglabasanas prasibam), un 2014. gada beigas zinot par glitajiem
panakumiem G20.

2014

BCBS, lai sniegtu jaunako informaciju par panakumiem, kas guti,
istenojot politikas reformas, lai mazinatu risku banku mijiedarbiba ar
énu banku strukttram.

2015

BCBS zino par progresu, kas veikts saistiba ar uzraudzibas sist€mas
ievieSanas kontroli ar lieliem riska darjjumiem

2015

FSB sakt salidzinoSo parskatiSanu par to, ka dalibvalstis Tsteno savas
politikas pamatu citam &nu banku strukttram.

& Autores veidots, balstoties uz FSP majas lapas datiem
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3.pielikums

Paralélas banku sistémas pamatstruktiira [51;1]
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4. pielikums

Tiesiska reguléjuma izmainas Kina®

Kinas Banku darbibu regul&josas komisijas (CBRC) izdod neoficialas
vadlinijas, kuras uzdod brokeru sabiedribam apturét aizdomigus

2015, .| tirdzniecibas kontus lidz oktobra beigam. Atseviski Valsts padome pazino
Septembris S - T . e :
par jaunam pamatnostadném, kuru mérkis ir veicinat finansu lizinga nozares
attistiba.
2015, CBRC izveido jaunus uzraudzibas noteikumus, lai labak regulétu peer-to-

Decembris | peer (P2P) kreditéSanas nozari

CBRC pazino par lielaku banku rékinu finanséSanas operaciju parbaudi,

2016, izsludinot pazinojumu, kura bankam pieprasits pastiprinat iek$¢jas
Janvaris | kontroles, tadgjadi samazinot $adu darfjumu launpratigas izmantoSanas
risku.

CBRC pastiprina ripigu problému risinasanu saistiba ar aktivu parvaldiSanu
uznémumiem atturét no iesaistiSanas darfjjumos sl€ptu banku kreditriskus,
piem@ram, atpirkSanu noligumi. CBRC izdod ar1 direktivu, lai uzlabotu savu
riska parvaldibas praksi, pieméram, ierobezojot piesaistito lidzeklu apjomu
uz ieguldamajiem produktiem akciju tirgi.

2016,
Marts

CSRC ierosina izmainas riska kontroles raditajos vertspapiru firmas, lai
2016, palidz&tu noverst riskus, kas rodas $aja nozaré. CBRC izdod kopigu
Aprilis direktivu, kura pazinots par pastiprinatu banku izsniegSanas un rékinu
diskont&Sanas parbaudi.

CSRC izdod regulu, kas ierobeZo investiciju sviras efektu obligaciju tirgi,
2016, nosakot strukturto finansésanas koeficientu ierobezojumu aktivu

Jalijs parvaldiSanas planiem. CBRC ierosina stingrakus noteikumi par banku
WMP uznémeéjdarbibu, lai ierobeZotu saistito finansSu riskus

2016, CBRC oficiali izsludina detaliz&tus pasakumus, lai regulétu P2P
Augusts | kreditéSanas nozari

2016, Valsts padome formali izsludina detaliz&tus pasakumus (sakotngji sagatavoti
Oktobris | 2016.gada aprili) par e-finanSu nozares, tostarp P2P, reguléSanu.
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