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Emiterea de obligatiuni ipotecare

Masurile adoptate in aceasta perioadd, cand criza a determinat ca finantarea in plan international sa fie mai
scumpa si mai greu de obtinut, ar trebui concentrate si cadentate de asemenea manierd incat sa permita
bancilor sa atraga in portofoliu resurse financiare la costuri optime, inclusiv prin lichidizarea portofoliilor de
credite ipotecare. Bancile romanesti ar trebui sa emita obligatiuni ipotecare pentru a-si finanta portofoliile
de credite si a-si echilibra activele pe maturitati mai lungi, reducand astfel mismatch-ul de maturitate.
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Obligatiunile garantate cu creante au in
general un rating de credit mai bun. Introdu-
cerea de obligatiuni garantate cu creante imo-
biliare ar permite institutiilor de credit sa atraga
resurse financiare la un cost mai scazut decat
prin alte instrumente, ceea ce ar putea conduce
la diminuarea costurilor creditdrii ipotecare
pentru consumatori. Riscul ar fi mai redus
pentru investitori decét la emisiunile de bonduri
fara garantii, iar investitorii ar putea include in
listd Romania si directiona fonduri pe zona
obligatiunilor ipotecare. Asociatia Romana a
Béncilor a initiat demersurile pentru a

constientiza autoritdtile referitor la necesitatea
alinierii cadrului legislativ si institutional astfel
Tncét sa permitd emiterea de obligatiuni ipo-
tecare, atragand astfel surse cu maturitdti mai
lungi.

Emisiunile de obligatiuni garantate cu
creante imobiliare contribuie la extinderea ma-
turitdtii pasivelor, permitand bancilor echili-
brarea adecvatd a portofoliului de active cu
maturitdti lungi si oferd stabilitate surselor de
finantare, deci implicit cresterea predictibilitatii
profilelor de maturitate. Obligatiunile ipotecare
permit emitentului sa-si diversifice baza de
investitori, atat ca geografie, cat si ca tip de
investitor, iar sursa de finantare s-a dovedit
rezilientd, chiar si in vremuri de instabilitate
financiard, datoritd faptului ca performanta
obligatiunilor ipotecare este conectatd la per-
formanta obligatiunilor de stat din tara emi-
siunii i mai putin la performanta emitentului.

Modificarea reglementarilor privind obli-
gatiunile ipotecare trebuie sd asigure flexibi-
litate in ceea ce priveste valuta emisiunii,
existand riscul unor blocaje dacd emisiunile se
fac doar In moneda nationald, iar o altd conditie
este ca pool-ul de credite sd fie dinamic.
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Activele care ajung la maturitate sau care nu
mai indeplinesc conditiile de eligibilitate pot fi
inlocuite de emitent, pentru a asigura in per-
manenta o acoperire a obligatiunilor ipotecare
cu creante generate de portofoliul de active.

Roménia inregistreaza o situatie atipica,
fiind singura tara din UE care nu are incd o
astfel de emisiune, desi soldul creditelor ipote-
care de peste 7,8 miliarde de euro este suficient
pentru a trece la emisiuni de obligatiuni ipo-
tecare, fiind superior portofoliului de la care
statele din regiune au inceput astfel de ope-
ratiuni. Soldul creditelor pentru locuinte ocupa
o pondere de aproximativ 15% din soldul
creditului neguvernamental acordat populatiei
si companiilor.

Romaénia are cel mai redus stoc de credite
ipotecare relativ la PIB din UE, de 5,5%, in
conditiile 1n care in UE- 27 media stocului de
credite relativ la PIB a fost de 44,4% in 2011.
Soldul obligatiunilor ipotecare la nivel euro-
pean a urcat pand la 1.700 de miliarde euro la
finele anului trecut, ceea ce asigurd 25% din
finantarea ipotecard, cei mai mari emitenti de
obligatiuni ipotecare fiind Spania, Danemarca,
Germania, Marea Britanie, Franta si Suedia.
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