EXPUNERE DE MOTIVE

In cadrul matricei de conditionalititi aferente programului PAL incheiat cu
Banca Mondiald, unul dintre obiective este dezvoltarea pietei ipotecare. In acest sens,
una dintre conditionalitatile prevazute in etapa a doua a programului este adoptarea
legislatiei primare §i secundare pentru piata ipotecara. In conformitate cu planul de
actiune pentru indeplinirea conditionalitdtilor asumate de Guvernul Roméniei pentru
etapa a doua a programului PAL incheiat cu Banca Mondiald, trebuie mentionat
faptul cd termenul de adoptare a legislatiei primare este luna martie a anului 2005,
avand in vedere ca pand la sférsitul lunii septembrie trebuie adoptatd si legislatia
secundara a pietei ipotecare.

In cadrul proiectului USAID privind dezvoltarea pietelor financiare din
Romania, echipa FMR (Financial Market Reform) formatd din reprezentanti ai
Deloitte Touche Tohmatsu (administratorul proiectului) si-a propus ca obiectiv
dinamizarea pietei creditului ipotecar din Romania, obiectivul final al proiectului
fiind acela de a crea cadrul legal si institutional necesar dezvoltarii unei piete
secundare a creditului ipotecar (emiterea de titluri ipotecare), cu efecte benefice atat
asupra dezvoltdrii pietei de capital din Romania (prin introducerea de noi instrumente
ipotecare.

in acest sens, primul pas este crearea legislatiei primare necesare functionarii
eficiente a pietei ipotecare. Propunerile legislative incorporeaza solicitérile venite din
partea operatorilor in piata creditului ipotecar, avandu-se in vedere atat interesul in
consolidarea pietei primare a creditului ipotecar (cu precadere faza de acordare a
creditelor) cat si necesitatea pe termen mediu si lung de a constitui cadrul si de a
asigura incd de la nivelul pietei primare premisele unei bune functionari a pietei
secundare a creditului ipotecar (respectiv refinantarea creditelor si asigurarea
continuitatii activitatii de creditare).

Proiectele legislative sunt elaborate ca urmare a problemelor intalnite in
practica de creditare precum si cele care, in opinia partilor implicate (banci, societati
de credit ipotecar, consultanti, societdti de avocaturd, institutii de reglementare) se
anticipeazd cd ar putea afecta procesul de creditare ipotecard, si vizeaza atat
imbunititirea actualului cadru legal aplicabil pietei primare a creditului ipotecar
(modificarea si completarea Legii 190/1999 privind creditul ipotecar pentru investitii
imobiliare respectiv proiectul Legii privind bancile de credit ipotecar) cat si crearea
unui cadru legal adecvat refinantérii operatiunilor de creditare ipotecard (a se vedea
proiectul Legii privind obligatiunile ipotecare) precum si a operatiunilor comerciale
in general (a se vedea proiectul Legii privind securitizarea creantelor).

In consecintd, pachetul legislativ privind piata ipotecard contine urmitoarele
propuneri:

- proiect de I.ege pentru modificarea si completarea Legii nr.190/1999 privind
creditul ipotecar pentru investitii imobiliare;

- proiectul de Lege privind bancile de credit ipotecar;

- proiectul de Lege privind obligatiunile ipotecare;
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- proiectul de Lege privind securitizarea creantelor.

In scopul credrii cadrului legal aferent pietei secundare a creditului ipotecar,
prevederile izolate, incomplete si necorelate referitoare la valorificarea creantelor
ipotecare pe piata de capital au fost eliminate din proiectul de modificare si
completare a Legii nr.190/1999 privind creditul ipotecar pentru investitii imobiliare si
reasamblate normativ pentru a defini doud mecanisme alternative la metodele
traditionale de finantare: emisiunea de obligatiuni ipotecare si securitizarea
creantelor.

Astfel, fard a beneficia de un precedent legislativ real, proiectul Legii privind
obligatiunile ipotecare a fost conceput intr-o manierd care sa asigure:

- integrarea in spatiul legislativ european prin asimilarea in proiectul de lege a
reperelor impuse prin Directiva nr. 85/611/CEE privind legile, reglementdrile si
prevederile administrative referitoare la OPCVM, publicatd in Jurnalul Oficial al
Comunitatii Europene nr.375/31 decembrie 1985, cu modificdrile ulterioare, cu
precidere a criteriilor prevazute in art.22 alin.(4) al acesteia.

- integrarea cAt mai non-invazivd si armonioasd a elementelor de noutate
specifice emisiunilor de obligatiuni ipotecare in sistemul de principii si notional al
dreptului roméanesc; :

- realizarea unui raport judicios intre reglementarea obligatiunilor ipotecare §i a
institutiilor conexe la nivel de lege si reglementarea prin acte ale Bancii Nationale a
Romaéniei si Comisiei Nationale a Valorilor Mobiliare, astfel incat detaliile tehnice si
comerciale ale operatiunilor si fie ajustate pe mdasurd ce piata romaneasca a
obligatiunilor ipotecare se profileaza si dobandeste individualitate proprie;

- valorificarea unor modele si practici deja testate si acceptate pe piete de
capital mature, cu adaptarea corespunzitoare la contextul economic romanesc, fiind
de asteptat ca o oferti de instrumente financiare cu trasaturi si conditii de
tranzactionare cunoscute si fie mai eficientd in stimularea si facilitarea implementarii
unor programe investitionale importante si, deci, in cresterea lichiditatii pietei;

- crearea premiselor legislative pentru participarea institutiilor financiare
roménesti la emisiuni de obligatiuni ipotecare regionale, prin anticiparea si
satisfacerea nevoii investitorilor de relativa ,,unitate in diversitatea” sistemelor de
drept.

Noua reglementare urmireste cu prioritate formarea unei piete a obligatiunilor
ipotecare atractive si lichide, prin:

i) selectarea riguroasa a creantelor ipotecare ce garanteazd emisiunile: creante
originate in strictd conformitate cu prevederile legale aplicabile de catre entitati
calificate ca institutii de credit potrivit standardelor Uniunii Europene — creante
grupate si inlocuite/suplimentate dupa un algoritm care, la nivel de portofoliu, sa
satisfaca cerinte minime de certitudine si protectie pentru investitori si apte sd asigure
valorificarea drepturilor investitorilor pe care ii garanteazd cu prioritate fatd de orice
alt creditor al emitentului;




ii) stabilirea unor mecanisme de supraveghere a portofoliului de creante
ipotecare ce combind controlul institutional al organelor de specialitate (Banca
Nationald a Romaéniei si Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare) cu cel privat, prin
intermediul unui agent al detinatorilor de obligatiuni ipotecare;

iii) oferirea unor conditii privilegiate de realizare a drepturilor de creanta
decurgind din obligatiuni ipotecare, prin ,imunizarea” portofolitlor care le
garanteaza fatd de orice executare silita pornita de un tert fatd de emisiunea respectiva
si fatd de orice plan de reorganizare judiciard sau de lichidare de active potential
prejudiciante pentru investitori.

In pofida rigorii menite a spori gradul de confort real al investitorilor si al
agentiilor de rating, pe fondul sau, reglementarea emisiunii de obligatiuni ipotecare
ramane flexibild, astfel incat sd permitd crearea §i tranzactionarea acestor valori
mobiliare indiferent de optiunile comerciale, greu de anticipat la moment de debut,
ale unei piete In formare; astfel, proiectul de lege:

a. recunoaste capacitatea de emitent de obligatiuni ipotecare bancilor
universale si bancilor de credit ipotecar deopotriva;

b. oferd posibilitatea valorificarii si refinantarii atat a creditelor ipotecare
rezidentiale cét si a creditelor ipotecare comerciale prin intermediul emisiunilor de
obligatiuni ipotecare;

c. face posibild mentinerea calitatii portofoliului pe tot parcursul emisiunii prin
suplimentarea acestuia cu credite ipotecare ori cu active financiare cu grad ridicat de
siguranta;

d. anticipeaza cerintele investitorilor calificati oferind alternativa vanzarii de
obligatiuni ipotecare prin ofertd adresata direct acestora;

e. permite structurarea emisiunilor in clase de obligatiuni ipotecare diferite, in
raport de drepturile pe care acestea le confera detinatorilor lor.

Nu mai putin, astfel cum demonstreaza experienta altor tari (de exemplu
Germania), calitatea functiondrii pietei obligatiunilor ipotecare si gradul sdu de
competitivitate In context international sunt direct conditionate de suplimentarea
cadrului normativ In care urmeaza a se derula emisiunile de obligatiuni cu o legislatie
secundard adecvatd, emisa 1n aplicarea legii privind obligatiunile ipotecare de catre
Banca Nationala a Romaniei si Comisia Nationald a Valorilor Mobiliare.



Fata de cele prezentate, a fost elaborat proiectul de Lege privind obligatiunile
ipotecare, pe care il supunem Parlamentului spre adoptare.
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