
SERGIU OPRESCU, PREªEDINTELE CONSILIULUI DIRECTOR AL ARB:

“Este nevoie de prudenþã
în creºterea preþurilor pe
piaþa imobiliarã”

Reporter: Cum a evoluat credita-
rea, pe segmentul imobiliar?

Sergiu Oprescu: În sectorul retail
existã cerere, mai ales în zona imo-
biliarã-ipotecarã. Creditul negu-
vernamental ipotecar este cel care,
ºi în perioada de crizã, a fost singu-
rul cu un trend pozitiv, media
anualã de creºtere, în ultimii 4-5
ani, fiind de circa 10%. Vorbim
despre segmentul care a înregistrat
cea mai micã pondere în structura
împrumuturilor neperformante, în
comparaþie cu celelalte produse,
cum ar fi creditul pentru IMM, cel
pentru consum, inclusiv cel acor-
dat corporaþiilor medii ºi mari,

afectate în principal
de legea insolvenþei ºi
de “utilizarea” legii in-

solvenþei de o manierã uºor abuzi-
vã, uneori.

Reporter: La ce valoare se ridicã
soldul creditelor imobiliare?

Sergiu Oprescu: Soldul împru-
muturilor pentru locuinþe este de
circa 10,5 miliarde euro. Per total,
vorbim de aproximativ 300.000 de
împrumutaþi. Astfel, avem circa
300.000 de case care au fost finan-
þate din împrumut imobiliar sau
ipotecar în toatã istoria creditului
de retail din România, din 2000
pânã în 2015. Aceastã cifrã trebuie
comparatã cu stocul locativ al
României, care este de circa 8,8 mi-
lioane de case. La prima vedere,

avem un raport de peste 3,5% din
total. Dacã facem comparaþia doar
cu locuinþele din mediul urban,
care sunt în jur de 4,8 milioane,
avem un raport de 6,5%, ce repre-
zintã gradul de penetrare a credi-
tului ipotecar în total stoc locativ
urban din România. Este incredibil
de mic. Media europeanã a acestui
indicator este de circa 60%.

De aceea, creºterea creditului
imobiliar în România a putut sã
aibã loc pe randamente ºi coefi-
cienþi de creºtere mari, dar fãrã sã
producã accidentele care au avut
loc în alte þãri din UE (n.r. potrivit
specialiºtilor, þara noastrã nu a
avut credite subprime, pentru cã în
proporþie majoritarã împrumuturi-
le au fost fãcute pentru achiziþia de

locuinþe, nu în scop investiþional).
Când spunem “stoc locativ” ne

referim la absolut toate locuinþele,
cu menþiunea cã acesta a fost con-
struit în proporþie de 55% în anii
1960-1990. În ultimii 20 de ani, sto-
cul locativ a crescut cu aproximativ
16%. Dacã ne uitãm la numãrul
operaþiunilor, din 100 de tranzacþii
imobiliare din þara noastrã, sub
10% sunt finanþate prin credit ipo-
tecar. În rest, sunt surse proprii.
Piaþa imobiliarã este dominatã de
oameni care îºi cumpãrã locuinþele
fãrã sã apeleze la bãnci.

Reporter: Atunci, care este rolul
programului Prima Casã?

Sergiu Oprescu: Prima Casã a
fost pilonul principal de stabilitate
în domeniul creditãrii imobiliare
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Piaþa noastrã imobiliarã este dominatã de oameni care îºi cumpãrã locuinþe din surse proprii,
fãrã sã apeleze la bãnci, susþine Sergiu Oprescu, preºedintele Consiliului Director al Asociaþiei
Române a Bãncilor (ARB).

Domnia sa ne-a precizat, în cadrul unui interviu: “Dacã ne uitãm la numãrul tranzacþiilor, din
100 de tranzacþii imobiliare din þara noastrã, sub 10% sunt finanþate prin credit ipotecar”.

În opinia domnului Oprescu, mai este mult loc de creºtere sustenabilã a împrumuturilor ipo-
tecare, fãrã derapaje, fãrã accelerãri, fãrã sã riscãm noi majorãri importante de preþuri ale
imobilelor.
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din România. Cred cã a fost un pro-
gram extrem de bine primit, un
program care sã redea încrederea
cã o astfel de creditare este încã la
faze incipiente în România ºi cã poa-
te sã continue. Acesta a fost rolul
pe care l-a avut Prima Casã - a fost
creditul care a crescut cel mai bine
în perioada respectivã, are ºi per-
formanþa cea mai bunã din toatã
structura segmentului neguverna-
mental, pentru cã omul ºi-a luat
casã pentru a locui în ea ºi trage
pentru ea sã nu o piardã. A fost
win-win, atât din perspectiva clien-
þilor, pentru cã au fost finanþaþi cu
unele facilitãþi la preþuri ºi la avan-
suri pe care nu ar fi putut sã le obþi-
nã din piaþã, ºi din perspectiva fi-
nanþatorilor, care au avut o perfor-
manþã foarte bunã a acestui seg-
ment, dar ºi din perspectivã ma-
croeconomicã, pentru cã am avut
un instrument care a stabilizat o
întreagã piaþã.

Noi am avut cãderi în zona imobi-
liarã, dar cred cã ele ar fi fost mult
mai profunde dacã nu ar fi existat
un astfel de program.

Acum, cred cã Prima Casã ºi-a
îndeplinit mandatul. Deºi creºte în
momentul de faþã ºi are rolul lui, în
totalul creditãrii imobiliare ponde-
rea creditului prin acest program a
scãzut.

Noi am început sã utilizãm din ce
în ce mai mult diverse produse ale
sistemului bancar de aceeaºi natu-
rã, dar altele decât creditul Prima
Casã.

Acum, produsul standard este
unul aproape la nivelul programu-

lui Prima Casã, din punct de vedere
al preþurilor. Diferenþa este cã se
solicitã un avans mai mare la pro-
dusele standard, care au modele
de risc diferite.

R e p o r t e r : C e pot e nþ i a l d e
creºtere are piaþa noastrã imobilia-
rã ºi, respectiv, segmentul creditu-
lui ipotecar?

Sergiu Oprescu: Mai este mult
loc de creºtere sustenabilã, fãrã
derapaje, fãrã accelerãri, fãrã riscul
ca preþul sã ajungã din nou foarte

sus.
Eu am spus încã de anul trecut cã

piaþa imobiliarã din România a
atins nivelul minim în 2014 ºi cã sun-
tem în perioada de revenire. Trebuie
sã avem grijã, însã, ca aceastã reve-
nire sã aibã loc cu multe tranzacþii
în zona actualã de preþ.

Fãcând analogia cu piaþa de capi-
tal, ieºim dintr-o piaþã de tip BEAR
(n.r. piaþã în declin) ºi intrãm într-o
piaþã de tip BULL (n.r. piaþã în
creºtere). Aceastã trecere trebuie

sã aibã loc cu un volum tranzacþio-
nal, pentru ca ea sã reprezinte un
suport pentru viitor.

Este o analogie care are sens în
contextul în care un sector imobi-
liar are suficient de multe elemen-
te de comparaþie cu o piaþã de ca-
pital - suficient de mulþi par-
ticipanþi, adâncime, volum, numãr
de tranzacþii ºi o anumitã granula-
ritate.

Reporter: Sunt semnale din par-
tea analiºtilor potrivit cãrora piaþa
imobiliarã ar fi explodat. Sunteþi de
aceeaºi pãrere?

Sergiu Oprescu: Piaþa imobiliarã
s-a reglat, dar am vãzut date de
apreciere de aproximativ 5%, de la
începutul anului, care, însã, nu
înseamnã o explozie. Este un sem-
nal pozitiv cã piaþa imobiliarã ºi-a
revenit, un semnal care mai are o
influenþã asupra sectorului bancar
- de stopare a deprecierii colatera-
lelor pe care le avem în creditare.
Pânã acum, capacitatea de credita-
re a sectorului bancar era amenin-
þatã de câþiva factori, spre exemplu
de posibila lipsã a lichiditãþii, ar fi
putut sã fie ameninþatã de lipsa
solvabilitãþii ºi, în principal, era
ameninþatã de lipsa colateralelor
eligibile. La primii doi factori stãm
bine de câþiva ani de zile, dar la cel
de-al treilea tendinþa s-a schimbat
doar de curând.

Clientului, când vine la bancã, i se
cere colateral, pentru cã s-a trecut
de la o creditare de tip exuberant
în anii 2005-2008 la o creditare ba-
zatã pe colateral, ca urmare a
schimbãrii modelelor de risc.

“În contextul în care dobânzile au scãzut,
creºterea din acest an de pe segmentul imobiliar
este legatã, într-o oarecare mãsurã, de dorinþa

unor dezvoltatori sau a unor persoane cu
economii ridicate sã investeascã în ceva care le dã

randament mai bun decât dobânda bancarã”,
subliniazã Sergiu Oprescu.

Finanþare
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Pe mãsurã ce colateralele respec-
tive se depreciau ca valoare, în anii
2009 pânã în 2014, capacitatea
clientului de a se împrumuta scã-
dea ºi, în oglindã, capacitatea bãn-
cii de a credita se diminua.

Acum am intrat într-un ciclu în
care, potenþial vorbind, colaterale-
le clienþilor, pe care le pot aduce în
garanþie în faþa sistemului bancar

pot creºte. Ca atare, ar putea sã
creascã ºi capacitatea de creditare
a sistemului.

Reporter: În acest moment,
existã un stoc important de imobi-
le în proprietatea bãncilor, ca ur-
mare a executãrii creditelor neper-
formante. În ce mãsurã reuºesc in-
stituþiile financiare sã le valorizeze?

Sergiu Oprescu: Viteza cu care

noi monetizãm aceste colaterale a
crescut. Timpul care se scurge de
la momentul în care preluãm cola-
teralul pânã la momentul în care îl
monetizãm în bani a scãzut, dar ºi
valoarea la care monetizãm pro-
prietatea, faþã de valoarea evalua-
tã, a crescut, în ultima perioadã.

Toate lucrurile aratã mai bine.
Pe mãsurã ce piaþa se deschide ºi

apare o cerere din ce în ce mai
susþinutã, aceasta va fi alimenta-
tã de ofertã atât pe partea noilor
dezvoltãri, cât ºi pe partea vechi-
lor dezvoltãri. Avantajul este cã în
clipa de faþã avem o cerere în
creºtere.

Reporter: Mulþumesc!

Economiºtii spun cã este posibilã
o nouã bulã speculativã pe piaþa imobiliarã

În condiþiile actualului trend de consum, în
creºtere, nu lipseºte mult pentru ca preþuri-
le pe piaþa imobiliarã sã înceapã sã creascã,
potrivit estimãrilor lui Valentin Lazea, eco-
nomist-ºef al Bãncii Naþioanle a României
(BNR), care apreciazã cã preþurile nu vor
creºte cu 20%,ci cu 8-10% pe an.

“Ce credeþi cã vor face oamenii care au
acum dobânzi de 2% la depozitele din bãnci
ºi care abia le acoperã inflaþia? Vom asista
iarãºi la un bubble, la o goanã înspre imobi-
liare ºi aºa mai departe ºi acesta este doar
un exemplu, doar o clasã de active. Poate fi
bubble sau bulã speculativã în orice altã cla-
sã. Existã riscul real ca intermedierea imobi-
liarã sã redevinã un sport naþional, aºa cum
a fost în perioada 2007- 2008. În aceste con-
diþii, Banca Naþionalã nu are cum sã rãmânã
indiferentã ºi sã nu ridice nivelul dobânzi-
lor. BNR va fi obligatã sã reacþioneze pentru
faptul cã se creeazã bule de aceastã naturã”,
subliniazã Valentin Lazea.

Nu trebuie sã avem un numãr mic de tran-
zacþii la un preþ ridicat ca, dupã aceea, sã
creãm o bulã speculativã care sã conducã,
din nou, la o altã problemã, atrage atenþia
domnul Sergiu Oprescu, preºedintele Consi-
liului Director al ARB, subliniind: “Deºi nu
cred cã, acum, existã un astfel de risc, trebu-
ie sã avem grijã”.

Domnia sa ne-a declarat: “Dacã va fi o nouã
bulã speculativã, nu vreau ca aceasta sã fie
pusã pe seama sistemului bancar, întrucât
ea nu va fi creatã pentru cã sistemul bancar
dã credite în clipa de faþã, ci ar putea apãrea
pe fondul interesului investitorilor imobiliari
care au descoperit cã existã în continuare o
cerere sustenabilã ºi susþinutã pe segmentul
respectiv. Modelele noastre de risc, la ora
actualã, presupun sã finanþãm în zona imo-
biliarã în condiþii foarte restrictive, pentru
cã avem încã stocurile din creditarea anilor
2007-2009”.

Sergiu Oprescu menþioneazã cã, în piaþã, se
face remarcatã o creºtere a noilor investiþii

în zona imobiliarã. Acestea nu sunt finanþate
în principal de cãtre sistemul bancar, ci de
dezvoltatori, sistemul bancar participând
într-o manierã mult mai redusã astãzi, decât
a participat în 2007-2008, la aceastã finan-
þare imobiliarã.

“Semnalele de alarmã pe care noi le tra-
gem sunt sã avem grijã ca tranzacþiile care
trebuie sã aibã loc ºi preþurile actuale sã fie
într-o zonã în care cererea ºi oferta sã se
întâlneascã susþinut.

Întotdeauna este greu de gãsit reglaje fine
pe astfel de segmente. Este ca atunci când ai
apã multã ºi este inundaþie, iar dacã nu mai
ai deloc este secetã… Practic, este nevoie de
o irigare constantã ºi corectã a mediului eco-
nomic”, a conchis reprezentantul ARB.

Radu Ziliºteanu, expert pe piaþa imobiliarã,
este de pãrere cã, pe acest segment, nu se
simte un val care ar putea conduce la o nouã

bulã.
În prezent, dacã un investitor ar judeca

dupã logica economicã, nu ar veni pe piaþa
imobiliarã de la noi, opineazã domnia sa, su-
bliniind: “Dacã existã ceva de interes în sec-
torul imobiliar din þara noastrã, este vânza-
rea stocului vechi de imobile, urmând ca,
abia dupã aceea, sã se investeascã în unele
noi, pentru cã, acum, în piaþã sunt foarte
multe unitãþi locative rãmase din anii trecuþi
nefinalizate ºi/sau nevândute”.

Primele semnale care ar putea sã fie semni-
ficative în acest segment ar putea apãrea în
toamnã, ne-a spus domnia sa, adãugând cã
raportul dintre cerere ºi ofertã este imens,
oferta fiind mult mai mare decât cererea.

“Nu existã fundamente economice care sã
se fi modificat atât de mult încât sã se
întâmple niºte lucruri extraordinare pe pia-
þa imobiliarã”, a conchis specialistul.


