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2. ABSTRACT

Lucrarea cerceteazatat din punct de vedere teoretic, cat mai alegdrspectid practia,
modalititile concrete prin care securitizarea activelor,iv@gele financiaresi ingineria
financiafi contribuie decisiv la optimizarea managementulumariciar-bancar, prin
intermediul optimiZrii managementului tuturor componentelor sale dartste (al riscurilor,
al costurilor, al randamentelor, al capitalurilakjnvesttiilor, al portofoliilor).

3. CUVINTE CHEIE

* Algoritmi de modelare cantitatiwi de * Mortgage-backed securities
optimizare « Optimizarea managementului bancar
» Asset-backed commercial papers » Optimizarea managementului

» Asset-backed securities capitalurilor

* Collateralized-bond obligations » Optimizarea managementului

* Collateralized-debt obligations investtiilor

* Collateralized-loan obligations » Optimizarea managementului

« Credit-default swaps portofoliilor de active financiare

e Credit-linked notes » Optimizarea managementului riscurilor
« Derivate de credit financiare

« Derivate financiare * Reglementrile securitizrii activelor

« Derivate pe ratele dobanzii * Riscuri financiare

« Derivate valutare » Securitizarea activelor

« Finarte structurate » Special-purpose vehicles

« Ingineria financiax * Total-return swaps

4. MOTIVA TIA SI IMPORTAN TA CERCETARII

Demersulstiintific urmarit prin lucrarea de doctorat intitufat‘OPTIMIZAREA
MANAGEMENTULUI FINANCIAR-BANCAR PRIN INTERMEDIUL
SECURITIZ ARII ACTIVELOR” propune spre cercetare o tematdtica, stringend, de o
importana capitaii in contextul actual al industriei financiar-bareanternsionale. Ne
propunem &tratim aceasitematid@, extrem de complexsi dinamia, intr-o abordare cat mai
sinteti@, dar intr-o formulare analitic canalizandu-ne cercetarea pe cateva coordonate
teoretice, metodologicg aplicative majore.

Pornind de la preociple teoretice ale secolelor trecute prin care wareamunir de
cerceiitori au contribuit la identificarea diferitelor maldati de a imbuatati managementul
financiar-bancar al institulor financiaresi nefinanciare, continuand cu demersurile aplietiv
febrile demarate incepand cu anii 138@jungand in perioada contempatandezbaterilor
aprinse pe marginea noilor reglen®@ntfinanciare si bancare ale secolului XXI, putem
identifica cu mare gurinta importana si interesul deosebit acordate tematicii alese tiruda
acestei luciri. Optimizarea managementului riscurilor, capitédu, investtiilor, portofoliilor
din perspectiva costurilor, randamentekbra deciziilor aferente lor constituie elemente
esemiale in viaa cotidiald a institdiilor financiar-bancare, de investi si a companiilor
nefinanciare in general, toate acestea reprezentaotivaii reale asupra importaei
subiectului acestei ceréeit

O cercetare corekatasupra surselor multiple care inflseaz procesul de optimizare
a managementului financiar-bancar avansat esteluabisecesar pentru a identificasi a
demonstra naturgi originea resurselorsi factorilor esefiali si necesari implica in
optimizarea rezultatelor financiar-bancare. StudilaboreaZ succesul optimizii pe baza
catorva ingrediente remarcabile, de o complexitldesebii, insi oferda in acelai timp si
modalititile concretesi imediate pentru implementarea rezultatelor Tutidarg accesibilesi
relativ simplu de aplicat in practica condratvigii economico-financiare actuale.



Prezentul cotidian ne oferazi o conjunctur globak a piaelor financiar-bancare
extrem de compleixsi tumultoad, plind de noi provodari, de o dinamig aleré a apatiei unor
probleme noki de o curg infernak de a identifica solii optimale pentru rezolvarea acestora
contra-cronometru. In acest context, cercetareenggirii managementului financiar-bancar
n vederea identifiii unor soluii general-valide cu caracter optimal reprezioh demers
justificat din perspectiva tuturor actorilor indust financiar-bancare, in speciaj al
economiei reale, in general.

Lucrarea §i propune & identifice elementele primordiale constitutive ale
managementului financiar-bancar in abordarea sasatiasi demonstreze cum sunt corelate
si modelate ntr-un tot unitar aceste elemente foreldale, precungi si reliefeze rezultatele
obtinute Tn urma implemedti procesului de optimizare a managementului feiarbancar
Tn accegunea sa avangat

Destinaia finala a luctrii o reprezini demonstrarea concéied modaliitilor practice
de optimizare a managementului financiar-bancan jpmiermediul securitérii activelor.
Pentru a ajunge la aceastestinaie, lucrarea cerceteazpe rand o multitudine de aspecte
esefiale aferente securitizii activelor; reglemeririi securitizirii; derivatelor financiare;
ingineriei financiare; managementului riscurilogpdalurilor, investiilor, portofoliilor atat
din perspecti¥ teoretié cat mai ales din punct de vedere concret, practic.

in elaborarea ludrii s-au utilizat diverse metode de cercetare i, precum:
elaborarea conceptelor pe baza cérdet teoreticesi empirice; studii cronologice; studii
comparative; studii analogice; studii analititsintetice; realizarea unor opeétai logice, de
cauzalitate, de corelare, de extrapolare; reprapemtgrafig si tabelad a informaiilor;
metoda studiului de caz; metoda ingeicsi dedugiei; metoda de cercetare bazage studii
empirice; modelarea economico-statistico-materiatimdelarea cantitatiwi de optimizare;
utilizarea algoritmilor de modelare cantitdtiyi de optimizare afereningineriei financiare;
s.a.m.d.

5.PREZENTAREA SINTETIC A A CAPITOLELOR CUPRINSE IN

TEZA DE DOCTORAT

In capitolul 1:“Finan fe structuratesi securitizarea activelor; dezbatem conceptul de
finante structurate, prezentand principalele opinii, mefi si interpretiri ale acestuia,
avantajelesi beneficiile utilizirii finantelor structurate precunsi motivatiile, scopurilesi
obiectivele participatiior pietei financiare in privita derukrii tranzagiilor de finartare
structurai.

Ne orienim ulterior pe o cercetare asupra vehiculelor intiestile dedicate utilizate
in cadrul finagelor structurate, trecand in revigtrincipalele aspecte legate de deiie,
rolul, formele tehnice, funmnarea, modalitiie de structuraresi implicatile contabile,
juridice si fiscale ale utiliarii acestora, precumsi elementele esgiale privitoare la
caracteristicile, designul opei@nal si principalele tipuri de vehicule.

Tot Tn capitolul 1, realian o cercetare asupra conceptului de securitizaretiaelor,
prezentand principalele definisi interpretiri ale acestuia, asupra procesului de securitizare
activelorsi a instrumentelor financiare emise in cadrul teatitor de securitizare, asupra
participanilor la o astfel de tranz@e, si asupra fazelar etapelor prin care se deruléazest
proces. Vom examina apei principiile de baZ ale securitizrii activelor, motivaiile si
obiectivele economicg financiare ale securitiizii din perspectiva iniatorilor (corporai si
institutii financiare)si investitorilor, precunsi obiectivele tehnice ale structui tranzagiilor
de securitizare.

In continuare, vom studia principalele elemente siauctudrii tranzagiilor de
securitizare a activelor in cazul in care trafigacsunt garantate de institagertii suverane
(din punct de vedere al tratamentului rambuiler anticipate a activelor suport, al structuei d
plati secvenale, al claselor de titluri speciale utilizateeppumsi in cazul in care acestea nu
sunt garantate suveran (din punct de vedere altifideéni activelor constituente ale



portofoliului de referim, selediei activelor suport, identifirii riscurilor poteniale ale
tranzadiei, determirdrii surselor si stabilirii dimensiunii mecanismelor de singre si
protegie a creditului, al determiinii claselorsi trarselor de titluri securitizate, al selea
structurii de rambursare in casgaclaselor de titluri securitizate, al deteraninsurselorsi
nivelului facilitatilor de lichiditate, al determémii proteaiei in cazul rambugsilor anticipate
si al determidrii protediei structurale de ansamblu a tranzzicde securitizare).

Ulterior analizm mecanismele de gatarsi facilitati de credit suplimentare utilizate
in astfel de tranzac cercetand tipurile, natur@ dimensiunea acestora precgitategoriile
majore de mecanisme (furnizate deiator, structurale, furnizate de tigr

Vom realiza apoi in cadrul capitolului 1 o cercetaa principalelor tipuri de
securitiari si titluri securitizate ABS, ABCRi CDO, prin prisma analiizii catorva aspecte
tehnice, atat teoretice cat mai ales practice.

Astfel, studiem principalele tipuri de securitiz ABS; motivaiile, obiectivele si
avantajele acestor securiiiz diversele categorii de titluri ABS emise; clesenajore de
active suport utilizate in securiiizle ABS; precunsi cele mai importante aspecte legate de
tipurile principale de securitizi ABS (securitizarea creditelor de retail, a cteldir cirtilor de
credit, a creditelor auto, a creditelor acordatapganiilorsi a creditelor ipotecare).

Analizam apoi tipurile majore de securiiiz ABCP; motivaiile, obiectivele si
avantajele acestora; categoriile de titluri ABCPisan clasele de active suport utilizate;
tipurile de vehicule ABCP; precugn elementele esgiale legate de mecanismele de géran
de creditsi de lichiditate suplimentare utilizate Tn cadrakatui tip de securitizi.

Vom investiga ulterior tipurile principale de seitiztiri CDO; motivdiile, obiectivele
si avantajele acestor securiiig participanii la o astfel de tranzae; categoriile de titluri
CDO emise; clasele de active suport utilizate; mescaele de garainde credit suplimentare;
principiile generale de structurare ale unei trafizade securitizare CDO; precuni
caracteristicile, formelgi tipurile securitizrilor CDO bazate pe fluxuri de numerar (bifiene
si de arbitraj)si ale celor sintetice.

Tot In cadrul acestui capitol ceraet si aspectele legate de securitizarea activelor,
creanelor si veniturilor viitoare; motivéile, obiectivele si avantajele acestor tipuri de
securitiziri; particularititile lor; categoriile de active suport utilizaterusttura de creditare
garantat; mecanismele de gamgnsuplimentare; tipurile de securifiz care fac parte din
aceast categorie distinat

Ulterior vom studia principalele aspecte legateagtantajele securitizii activelor
pentru pieele financiare, economiile tianale si participanii directi, reliefand impactul
economic si financiar al securitizrii activelor asupra ptelor financiare globalesi a
subcomponentelor globale ale acestora:tepge de capital, piele de credit, piele
instrumentelor financiare derivatg sintetice); avantajele securéiiz activelor la nivelul
economieisi al pigei financiare, de capitai bancare ale uneiri (din punct de vedere al
impactului asupra costurilor capitalurilgrfinantarilor, al impactului asupra dezintermedierii
financiar-bancaresi al impactului asupra economiei tmale in ansamblu); precumi
avantajele securitizii activelor pentru diferitele categorii de paipianti la o astfel de
tranzadcie (companii si corporaii, institutii financiar-bancare, investitori, autciit de
reglementare, guvereautorititi centrale).

Vom incheia capitolul 1 printr-o cercetare realizatin intermediul studiilor de caz,
menii sa demonstreze optimizle managementului financiar-bancar asigurate prin
intermediul securitiarii activelor. Astfel, in cadrul studiilor de caxaminim: structurarea
unei securitizri CDO bilartiera bazai pe fluxuri de capital; generarea profiturilor ddre
trarsa de capital propriu al unei securitizcCDO de arbitraj bazatpe fluxuri de capital;
structurarea unei securiitz CDO de arbitraj bazatpe fluxuri de capital; structurarea unei
securitiari CDO sintetice paral finantate; structurarea unei securitiz CDO de arbitraj
sintetice paial finanate; optimizarea managementului capitalului regisiaie optimizarea
managementului ratei de adecvare a capitaluluiensghtat; optimizarea managementului



rentabiliiti capitalului; optimizarea managementului perfomedor ajustate la risc;
optimizarea managementului capitalului reglemegitatmanagementului ratei de adecvare a
capitalului reglementat (variantari interese de subparticipare); optimizarea managenuen
capitalului reglementati a managementului ratei de adecvare a capitaldglementat
(varianta cu interese de subparticipare).

In cadrul capitolului 2“Cadrul reglementirilor internafionale aferente securitigrii
activelor”, vom intreprinde o cercetare asupra regleangot interngionale financiar-
bancare, juridicei contabile ale securitizii activelor. In cadrul reglemeirilor financiar-
bancare interneonale, realizm o examinare a regleméntor financiar-bancare ale
vehiculelor investionale speciale, din perspectiva motivar participartiilor (promotori,
sponsori, investitori) pentru utilizarea acest@dransferulusi managementului riscurilor; a
formelor si caracteristicilor tehnice principale ale vehidate a dezagregii si realodirii
riscurilor si performanelor prin intermediul lor; precunsi a implicgiilor utiliz arii acestora
asupra politicilor autoritilor de reglementare.

Analizam apoi reglemedtitile financiar-bancare prézute in cadrul The Basel
Securitisation Framework prin intermediul consididoa asupra cadrului de ansamblu al
reglementrilor securitizirii activelor previzut in Acordurile Basel ¢i Basel II; al procesului
consultativ al Comitetului Basel cu privire la areasi implementarea Basel Securitisation
Framework; al studiului genezeaii evoluiei tratamentului reglemedrilor securitizrii
activelor in cadrul Acordurilor Basel i Basel Il si al implicaiilor cadrului actual al
tratamentului reglemeintlor financiar-bancare asupra secutitizactivelor.

In continuare vom studia cadrul reglemgitdr financiar-bancare pentru stimularea
securitizirii activelor adoptate la nivel internanal si national; elementele de stimulare a
utilizarii securitizrii si de eliminare a poterlelor neconcordas si conflicte de interese
intre participatii la aceste tranzac initiativele reglementative menité $ncurajezesi sa
stimuleze utilizarea securitidi activelor in industria financiar-bancainternaionak in
perioada de dupcriza 2007-2008; precungi impactul Basel Illsi Solvency Il asupra
securitizrii activelor.

in ceea ce privesc reglemarite juridice interngionale, vom efectua o analiza
principalelor aspecte, generaje particulare, tehnice ale regleraelor juridico-legale ale
securitizirii activelor din perspectiva procesului de anakzgi structurarea legal a
tranzadilor; precumsi a particularigtilor tehnice ale securitizii activelor din perspectiv
juridica.

Referitor la reglemeiatile contabile interngonale, realiZm o investigée asupra
implicatiilor fiscale ale securitiii activelor precungi o documentare a principiilor generale
ale standardelor de contabilitate intero@ale IFRSsi US GAAP cu privire la tranzaide de
securitizare a activelor.

In incheierea capitolului 2 vom cerceta problensat@glemeritrilor interngionale ale
securitiarii prin intermediul studiilor de caz, abordare m&rsi demonstreze optimizile
managementului financiar-bancar asigurate prinriméeliul securitizrii activelor. In cadrul
studiilor de caz investign: optimizarea adeéwi capitalului reglementat in cazul Acordului
Basel I; optimizarea adeawi capitalului reglementat in cazul Acordului BaHe

in capitolul 3:“Derivate financiare”, vom dezbate conceptul de derivate financiare,
prezentand principalele opinii, defimisi interpretiri ale acestora, orientandu-ne ulterior pe o
cercetare asupra participaor la piaa derivatelor financiare; a caracteristicilor pipate ale
unei tranzagi cu derivate financiare; a componentelor de abatilizate in construea
derivatelor financiare; precumi a riscului de contrapartigl trecand n reviét principalele
aspecte ale acestor subiecte.

In continuare, urdrim si realizim o cercetare asupra a trei categorii majore de
derivate financiare, prezentand principaleléuro, definitii si interpretiri ale acestora. Astfel,
examiram derivatele valutare, concentrandu-ne asupra pbumice de derivate valutarg a
analizei contractelor forward, futures options valutare precumsi a derivatelor swap



valutare, ca cele mai utilizate reprezentante afevdtelor valutare.

Ulterior, efectdm o investigare a derivatelor pe ratele dobanziqzee cu care
introducem conceptul de derivate pe ratele dobéasgizine focalizm asupra cercati
contractelor forward, futureg options pe ratele de doband derivatelor de fixare a ratelor
de doband si a derivatelor swap pe rata dobanzii, care reptgziele mai uzuale tipuri de
derivate pe ratele dobanzii.

Vom analiza apoi principalele aspecte legate deavalete de credit unde ne
concentim pe conceptul de derivateé evenimente de credii pe cercetarea celor mai
frecvente derivate de credit: obligaile cu doband variabik; contractele swap de active;
derivatele swap pe riscul de credit; derivatelesywa rentabilitate total derivatele pe titluri
de valoare de credit; derivatele pe marja de crediivatele swap pe indici; derivatele CDS
pe portofolii; obligaiunile garantate cu activgi instrumentele financiare structurate.
Investigim totodad si avantajele utilizrii derivatelor financiare in cadrul tranzalor
financiar-bancare.

incheiem capitolul 3 printr-o cercetare, prin imediul studilor de caz, a
principalelor modaliéti de implementare a derivatelor financiare in chdperaiunilor
financiar-bancarei a tranzadilor de securitizare a activelor. in cadrul stiafiide caz vom
examina: optimizarea managementului financiar-bapca intermediul utilizrii swapurilor
valutare; optimizarea managementului financiar-bamrin intermediul utilizrii swapurilor
pe ratele dobanzii; optimizarea managementuluinfire@-bancar prin intermediul utilizi
swapurilor pe rentabilitatea tofial optimizarea managementului financiar-bancar prin
intermediul utilizirii obligatiunilor garantate cu active combinate cu swapyvéeriscul de
creditsi derivatele pe titluri de valoare de credit.

In capitolul 4:“Ingineria financiar ", dezbatem conceptul de inginerie finangiar
prezentand principalele opinii, defiinj interpre@ri si utilizari ale acesteia; orientandu-ne
ulterior pe o cercetare asupra procesului de opéireia managementului financiar-bancar; a
conceptului de optimizare; a elementefornotiunilor specifice acestuia; a procesului de
optimizare (in sens general)a procesului de optimizare a managementului firrbancar
(Tn particular); a elementelor, fazekrstadiilor pe care o problehtde optimizare le parcurge
de la momentul formatii salesi para la validarea practica rezultatului obinut; a etapelor
parcurse intr-un proces de optimizare a managememfittanciar-bancar; trecand in revist
principalele aspecte ale acestor subiecte.

Componenta practica acestui capitol se materializégarintr-un studiu de caz cu
ajutorul @ruia vom analiza modalitile concrete de modelare cantitétisi de optimizare a
titlurilor securitizate, a portofolilor de activBnanciaresi a tranzagilor de securitizare.
Modelarea titlurilor financiare, optimizarea podbilor de active si a tranzactiei de
securitizare CDO cercetate se vor implementa ctomjumetodei de modelare cantitdtiv
Monte Carlo.

In cadrul capitolului 5“Managementul riscurilor, capitalurilor si al portofoliilor”
vom realiza o cercetare a modalibr concrete prin care derivatele financigrsecuritizarea
activelor determia si conduc la optimizarea managementului riscuribbnnanagementului
bancari a managementului capitalurilor, inveskdr si portofoliilor de active financiare.

in cadrul cercetrii optimizarii managementului riscurilor, dezbatem conceptal d
riscuri financiaresi a principalelor tipuri de riscuri financiare; dmzam conceptul de
management al riscurilor financiare; efertuo examinare asupra formelor de manifestare a
riscurilor financiare; a analizei comparatige divergente dintre abordare@ metodele
traditionale de management al riscurilor financiare ipora cu abordrile si metodele
avansate de management al riscurilor financiarab@dirii economice a managementului
riscurilor financiare; a avantajelor utiizi derivatelor financiarsi securitizrii activelor n
cadrul managementului riscurilor financiare (atat pkrspectiva varitorilor de (protege la)
riscuri catsi a cumpratorilor de (protege la) riscuri).



in ceea ce privge optimizarea managementului bancar, réalizo cercetare a
principalelor aspecte legate de imptita dezvolérii derivatelor financiaresi securitizrii
activelor pentru industria bandamprecum si asupra mutdlor Tn structura fungonal-
organizatorid@ a kancilor ca efect al abo#di moderne a managementului portofoliilor de
credite.

Referitor la optimizarea managementului capitauriinvestiiilor si portofoliilor de
active financiare, intreprindem o analiasupra modeéfii managementului capitalurilor,
investtiilor si portofoliilor prin intermediul finarelor structurate, al securitii activelorsi al
derivatelor financiare; a modseii riscurilor portofoliilor cu ajutorul derivatelofinanciaresi
al securitirii activelor; a implicailor derivatelor financiaragi securitizrii activelor in cadrul
procesului de management al capitalurilor, invésti si portofoliilor; a instrumentelor de
management activ al portofolilor de credite baecgrecumsi a modeidrii si optimizarii
managementului securifidi activelor prin intermediul derivatelor financea

Ulterior, vom intreprinde o examinare a apfibar principale ale derivatelor
financiare si securitizirii activelor in cadrul managementului riscurilocapitalurilor,
investtiilor si al portofoliilor, cercetand impligdle derivatelor financiaresi securitizrii
activelor asupra ptelor bancare, de capital financiare, in ansamblulas; precumsi
principalele categorii de apligain cadrul managementului invegtor, al tranzagonarii pe
pietele de capital, al managementului bancar, al mamegtilui portofoliilor de active
financiare, al managementului corpgitar si companiilor nefinanciare.

in incheierea capitolului 5 efecimn o cercetare prin intermediul studiilor de caz a
principalelor modalitti de optimizare a managementului financiar-banbacadrul studiilor
de caz investigm: optimizarea randamentului economic al tielacomerciale cu clign
bancari; optimizarea managementului riscurglioal capitalurilor aferente unui portofoliu de
active; optimizarea managementului de portofolitadeve bancare; optimizarea costurior
economiilor de capital economjcreglementat, a profitabilitii si a rentabilititii capitalurilor
proprii si a capitalurilor totale

In cadrul capitolului 6Perspectivesi dezvoliiri ale securitizirii activelor”, vom
realiza o investigée asupra perspectivelor secuitiz activelor n raport cu reglemeinile
financiar-bancare interganale, evocand deficiggle cadrului actual de reglementare a
securitiarii activelor; impactul negativ determinat de nadleorduri de reglementare a tgie
financiar-bancare intergianale; analizm piaa securitizrilor dincolo de stigmatul "shadow
banking” si evidertiem masurile asumate pe plan intetiomal de lEncile centrale (prin
politicile monetare implementate post-criza finamci 2007-2008) Tn vederea stimtil
securitiarii activelorsi contracaiirii efectelor negative de reglementare a acesteia.

In continuare, vom sublinia contritia securitirii activelor la consolidarea stabiiti
financiare a sistemului financiar-bancar inteio@al, evidefiind rolul si contribuia
securitizirii activelor in promovaresi dezvoltarea piglor financiare globalgi a economiilor
naionale, Tn promovarea pedor bancargi de capitaki in expansiunea importga si rolului
pietelor financiare globale in cadrul economiei globpien prisma impactului economico-
financiar al securitirii activelor si creanelor la nivelul pigei financiar-bancaresi al
economiei ngonale, evocand totodatsi cateva strategii avansate de management al
investtiilor si portofoliilor de active.

Tot Tn cadrul cercétii perspectivelor pigi bancare globale, intreprindegn o
examinare asupra mtiigor curente ale pigi bancare contemporagieasupra transforamilor
actuale ale piei financiar-bancare moderne, referindu-ne asumpendetei ridicate a
economiei reale de fingarea si creditarea bancay a disfungonalitati canalelor de
intermediere bancara dezintermedierii bancagea fragmenirii pietelor financiare.

in ceea ce privge evoldia pe termen mediu a sistemului financiar-bandagteim o
cercetare a principalelor aspecte legate de nohieetufi a sistemului financiar-bancar
interngional in secolul XXI, analizdnd salile pentru reabilitarea mecanismelor
nefuncgionale de transmisie a politicilor monetare, sdki pentru reabilitarea canalelor



nefungionale de intermediere bangarun model avansat de finame a economiei reale
precumsi implementarea unui sistem alternativ de figgae a economiei reale.

Referitor la dezvoltarea securitia activelor, in capitolul 6 vom realiza o analiz
asupra principalelor arii unde rolul, importasi utilizarea securitizrii activelor prezini o
certitudine absoldta expansiunisi progresului 8u. Printre zonele identificate ca fiind cele
mai propice pentru dezvoltarea secudiiz se numak: expansiunea naturigi tipurilor
instrumentelor securitizate (titluri CDO construge suportul activelor de schimb valutar, al
aaiunilor, al marfurilor) si avantajele oferite de noile clase de instrumesgeuritizate;
securitizarea veniturilor viitoare; securitizareatrégii afaceri; securitizarea pgior de
asigudri de viga si non-viaa, securitizarea activelosi creanelor sectorului imobiliar;
securitizarea microfinaérilor; finantarea IMMurilor prin intermediul securitizi activelorsi
creanelor; securitizarea creditelor neperformante; dézarea suverah a crearelor si
activelor publicesi optimizarea managementului suveran al acestora.

In cadrul capitolului 6, problematica perspectivaiadezvoltrii securitizirii activelor
se va aborda prin prisma cekgetcatorva aspecte tehnice, atat teoretice catales practice,
si al cercedrii prin intermediul studiilor de caz menitea sdemonstreze optimizle
managementului financiar-bancar asigurate prirrmméeliul securitizrii activelor.

6. SINTEZA CONCLUZIILOR CERCET ARII STIN TIFICE

incepand cu anii 1980 atat companiilie corporaiile, cat si institutile financiar-
bancaregi nu in ultimul rAnd autoritile publice localssi centrale au inceputidie din ce in
ce mai preocupate de a identifica noi alternatiedidartare, refinararesi capitalizare mai
ieftine, mai numeroase, mai eficiersiemai accesibile precursi de a utiliza noi instrumente
de optimizare a managementului costurilor capit@yra managementului portofoliilor,
investtiilor, activelor bilaniere si a managementului riscurilor. Pe deagharte, in acegn
perioadi, si investitorii au fost din ce in ce mai preoctipde a identifica noi alternative
investtionale care & ofere optimizarea randamentelor portofoliilor, ioprarea
managementului invesilor si al portofoliilor in condiiile unui management mai eficient al
riscurilor aferente invegtilor asumate.

De-a lungul timpului, comunitatea financiar-baricanternaionak a proiectatsi a
implementat o multitudine de mecanisme, tehniati¢g strategii, procese prin care s-au
oferit soluii multiple la toate problemele mai sus amintitar apoi s-au perféonat si
dezvoltat in continuare aceste solAplicatiile concrete ale acestor s@lin viata de zi cu zi
a companiilor, corpotalor, investitorilor si institutiilor financiar-bancare interti@anale au
confirmat succesul lor, lucru care a determgnatiteza cu care aceste spis-au propagat la
nivel global, incepandasfie utilizate de tot mai mul participani din pieele financiare
globale.

Criza financiai globak dintre 2007-200%i recesiunea econonidicglobak dintre
2008-2010 au demonstrat utilitatganecesitatea acestor mecanisme financiare inlatga
si eficientizarea fluxurilor financiar-bancare gldbalin acea perioad Dovadi a acestui lucru
este si faptul c institwii majore de reglementare ale industriei finandancare
contemporane au contribuit Tn ultimii ani cu progesi masuri menite & determine
dezvoltaregi generalizarea acestor mecanisme pe plan intena

Dintre multiplele alternative analizagetestate Tn ultimii 30-40 de ani Tn acest context
in universul financiar-bancar inteti@nal s-au detat si au impresionat prin eficiga
rezultatelor concrete abute soldiile oferite de ingineria financiay de derivatele financiare,
de finanele structuratei, in special, de securitizarea activelor.

Studiul “OPTIMIZAREA MANAGEMENTULUI FINANCIAR-BANCAR PRIN
INTERMEDIUL SECURITIZ ARIl ACTIVELOR” a realizat o cercetare asupra
principalelor aspecte legate de: conceptele detenstructuratgi securitizarea activelor; cele
mai importante aspecte privitoare la cadrul regleangor interngionale aferente securitidi
activelor; derivatele financiare, sub multiplelenfi® contractuale in care acestea sésesr;



principalele aspecte privitoare la ingineria fin@anc si a modalititilor prin care aceast
ramug astiintelor exacte modeleazi optimizeaa, prin intermediul unor algoritmi specifici
extrem de complac si laboricsi, designul, structuraregi implementarea tranzaior
financiar-bancare bazate pe derivatele financigiresecuritizarea activelor; cele mai
importante aspecte legate de modalé prin care derivatele financiarg securitizarea
activelor contribuie la optimizarea managementuligicurilor, managementului bancar,
managementului capitalurilor, al invastor si al portofolillor; si asupra ariilor de
aplicabilitate si a aplicaiilor extrem de concretgi practice ale securitizii activelor n
industria financiar-bancarsi in economia red| sub forma analézii perspectivelorsi
dezvoltrilor previzibile pe care aceasta le va suferiggenen scurt, medigi lung.

Pe viitor ne propunem as aprofundm studiul problematicii optimérii
managementului financiar-bancar prin intermediuktusiizarii activelor, a derivatelor
financiaresi a ingineriei financiare atat la nivel intetimnal, prin analiza progreselor si
rezultatelor inregistrate pe plan mondial, cat rakEs prin adaptarea, implementarga
monitorizarea acestora la nivelul industriei fin@andancare romage. Ne propunem, de
asemenea, asparticipgm activ, atat pe plan teoretic, cat mai ales innppaactic, la
diseminarea, introducerea, realizarea, derulaieamplementarea practic in realititile
concrete romarné, a acestor tipuri de tranz#¢c executate atat pe palierul instiilor
financiar-bancare locale c&i pe palierul companiilor publicesi private romangi.
Bucurandu-ne de suportul financigirlogistic precumsi de colaborarea de specialitate cu
partenerii interngonali deja coopti@in aceste proiecte, mim pe succesul demersului nostru
de a contribui la modernizarea dezvoltarea industriei financiar-bancare roméingi a
mediului de afaceri local.



