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Acest ghid este adresat persoanelor care vor sa afle cum functioneaz bursa, respectiv care sunt pasii
ce trebuie facuti pentru a tranzactiona pe bursa. Acest ghid nu constituie sfaturi pentru investitii,
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DESPRE BURSA

intr-o definitie simplificata, putem forme - actiuni, obligatiuni sau alte titluri de valoare - cu respectarea
spune ca Bursa este o piata, un loc reglementarilor specifice pietei de capital. In prezentul material va vor fi
unde se vand si se cumpara anu- prezentate instrumentele cele mai utilizate, denumite titluri de valoare,
mite tipuri de active, sub diverse impreuna cu caracteristicile acestora.

Tranzactiile incheiate la Bursa de Valori Bucuresti (BVB):

» Seinregistreaza online, prin sistemul electronic de tranzactionare Arena. Sistemul asigura preluarea electronica a ordinelor introduse
de intermediarii autorizati si executia tranzactiilor pe pietele administrate de BVB.

pital, are rolul sa faciliteze fluxurile si emitentii de actiuni (cei care au nevoie de capital pentru investitii

Bursa, ca operator al pietei de ca- economisesc capital si vor sa il investeasca, ,sa il inmulteasca”)
de bani intre investitori (cei care in vederea dezvoltarii afacerii lor).

Compania A are nevoie de bani pentru achizitia unor echipamente, terenuri, etc. necesare activitatii sale sau,
poate chiar, pentru preluarea unei companii concurente. Astfel, A poate accesa un imprumut de la banca sau poate atrage
acesti bani de la investitori, prin emisiune de actiuni sau de obligatiuni catre investitori.

r INVESTITORII CUMPARA ACTIUNI EMISE DE COMPANIA A l

INVESTITORI <+ BROKERI <+ COMPANIA A

t ACTIUNILE INTRA iN PORTOFOLIILE INVESTITORILOR J

Astfel, A obtine banii necesari, iar investitorii au gasit o oportunitate pentru plasarea banilor.

Intr-o astfel de operatiune sunt implicati si consultanti si brokeri, cei care asisti tranzactia si oferi consilierea necesari stabilirii unor
specificatii cat mai bune ale operatiunii, astfel incat aceasta sa se incheie

Atunci cand investitorul crede ca o Investitorii pot cumpara astfel actiuni nou emise, operatiune prin care
companie are potential de dezvol- firma obtine fluxul de numerar necesar pentru investitii ce duc la cresterea
tare, ii cumpara actiunile in primul valorii sale, respectiv cumpara actiuni disponibile la tranzactionare,

rand pentru a participa la afacere si | numerarul mergand la vanzatorul actiunilor.
abia apoi, in al doilea rand, pentru
a le vinde mai scump dupa regula
nescrisa a pietei de capital:
“Cumpara ieftin si vinde scump!”.

Dupa ce am cumparat actiuni devenim unul dintre proprietarii companiei respective:

» Astfel, se dobandeste dreptul de vot in Adundrile Generale ale Actionarilor, unde se supune la vot inclusiv alegerea administratorilor
companiei, dar si distribuirea unei parti din profitul companiei sub formé de dividende.
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Tranzactiile la Bursa de Valori La Bursa, cumparatorul nu se intalneste efectiv cu vanzatorul, ci tranzac-
Bucuresti se deruleaza printr-un tia se realizeaza prin intermediul unui broker autorizat, denumit intermedi-
mecanism care asigura accesul ar participant la piata. Astfel, clientul da brokerului ordinul de cumpérare/

direct si continuu al intermediarilor vanzare, brokerul introduce ordinul in sistemul bursei unde se intalneste
(brokerilor) la informatiile referitoa- = cu alte ordine, iar dupa negocierea pretului, are loc tranzactia.

re la pret si la rapoartele furnizate Bursa transmite apoi brokerului confirmarea realizarii tranzactiei, iar
de emitentii listati, oferind astfel Depozitarului Central datele participantilor pentru compensarea/deconta-
posibilitatea clientilor de a lua deci- = rea tranzactiei. Depozitarul realizeaza, ulterior, transferul de proprietate al
zia de investitie. actiunilor contra plata, intre conturile intre care s-au realizat tranzactiile.

Banii/actiunile intra in contul brokerului care, ulterior, le distribuie clientu-
lui pentru care a intermediat tranzactia.

BROKERUL
CUMPARATORULUI

BROKERUL

VANZATORULUI
VANZATORUL

Tranzactia implica .doAua fJuxuri Derularea si finalizarea tranzactiei se efectueaza in intervalul T+2, adica
intre cumparator si vanzator: fluxul |3 dou3 zile lucratoare de la data tranzactiei. Astfel, in a doua zi lucritoare
de transfer al banilor si fluxul de de la tranzactie, cumparatorul are in portofoliu titlurile achizitionate, iar la

transfer al titlurilor de valoare prin vanzitor ajung banii incasati pentru titlurile vandute.
transcrierea noului detinator in

registrul actionarilor.

\ DEPOZITARUL /
CENTRAL

CUMPARATORUL

Investitorii se impart in doua mari categorii:

* Investitorii de retail — sunt persoane fizice sau juridice care cumpara si vand titluri pe contul lor siin nume propriu.

* Investitorii institutionali — sunt in principal fonduri de pensii, fonduri de investitii, companii de asigurari, dar si banci de investitii.
Aceste tipuri de institutii dispun de manageri care administreaza sume mari, in numele unor investitori de refail,
care investesc indirect in piata de capital, prin cumpararea de titluri emise de acestea.
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DE LA ECONOMII LA INVESTITI

Economisirea

Prin procesul de economisire
practic se acumuleaza un capital,
utilizat ulterior fie pentru realizarea
unor obiective personale pe termen
mediu si lung (achizitia unei case, a
unei masini, plata unor taxe de sco-

larizare, etc.), fie pentru siguranta (pentru evenimente neprevazute sau
chiar pentru viitor, la pensie). Fiecare persoana decide care sunt cele mai
potrivite instrumente pentru plasarea banilor economisiti, paleta acestora
extinzandu-se de la cele cu rentabilitate mica si risc scazut si pana la cele
cu rentabilitate mare si risc pe masura. Important este, totusi, ca randa-
mentul sa se situeze peste rata inflatiei.

in primele zece luni din 2014, ratele medii ale dohanzilor pe piata monetari interhancari pentru depozitele atrase pe termen de 12 luni au
fost de suh 3% pe an, coborand chiar usor sub 2% pe an, in timp ce indicele BET al BVB a crescut cu 8,33%.

Rata medie a dobanzilor (% pe an) Evolutia indicelui BET
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Investitia presupune plasarea
banilor in anumite active cu scopul
principal de a obtine un randament
asteptat. Astfel, in cazul investiti-
ilor, scopul principal nu mai este
minimizarea riscului ci maximizarea
randamentului care poate fi obtinut
in conditii acceptabile de risc.
Conditiile acceptabile de risc
difera de la o persoana la alta. Unii
investitori sunt dispusi sa riste mai

Exemplu:

Surce: datele disponihile pe site-urile BNR si BVB

mult in speranta ca situatia va evolua in favoarea lor si vor obtine un profit
mare, la fel cum exista si investitori care nu doresc sa-si asume decat un
risc mediu sau scazut si, ca atare, se vor multumi cu profituri mai modeste.

Profitul brut al unei investitii financiare este diferenta dintre pretul
curent sau pretul de vanzare al activului si pretul la care actiunile respec-
tive au fost cumparate, la care se adauga veniturile obtinute din operatiuni
corporative ca dividendele nete Tncasate sau actiuni gratuite primite. Pen-
tru a ajunge la profitul net, sunt deduse costurile ocazionate cu tranzactia
(comisionul platit intermediarului tranzactiei, taxe, impozite etc.).

Randamentul unei investitii este exprimarea procentuala a profitului
unei investitii, fiind calculat dupa formula: profit

Randament= ————
capital investit

* Uninvestitor cumpara o actiune la compania X la pretul de | leu si, dupa doua luni, o vinde la pretul de 1,1 lei,
iar pentru aceste operatiuni a plétit comisioane totale de 0,01 lei. Profitul sdu este de 0,09lei (1 lei - I lei- 0,01 lei = 0,09 lei).

« Randamentul obtinut impértind profitul (0,09 lei) la investitia initiala (I leu plétit la momentul cumpararii),
astfel in acest caz randamentul net este de 9% pentru o perioada de 2 luni de definere.
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REDUS

in categoria investitiilor intra cea
mai mare parte a tipurilor de plasa-
mente: de la cele cu risc redus (ex.
obligatiunile emise de companii)

la cele cu risc mediu (ex. actiunile
listate la bursa) sau cu nivel mai
ridicat de risc (ex. cum este cazul

Nota:

MEDIU RIDICAT

derivatelor si al certificatelor turbo). Desigur, exista si alte active in care
se pot face investitii, precum obiecte de arta, imobile, terenuri etc. Totusi,
intrucat acestea sunt mai greu de achizitionat, presupunand o investitie
initiala mare, dar si mai greu de lichidizat, de vandut intr-un interval scurt
de timp, tot mai multe persoane se orienteaza catre plasarea investitiilor in
instrumente financiare tranzactionate la Bursa.

« Asemenea oricarei investitii, investitia la Bursa poate fi caracterizata prin perioade favorabile dar si nefavorabile. Pretul instrumentelor

financiare evolueaza cu o anumita volatilitate

(cresteri si scaderi succesive), existand riscul ca suma investita si scada odata cu pretul

activelor in care a fost investitd.astfel in acest caz randamentul net este de 9% pentru o perioada de 2 luni de detinere.

In aceasta lumina, alegerea celor
mai potrivite strategii poate fi des-

tul de dificila si este indicata identificarea unui echilibru intre castigurile

&

ECONOMISIRE
Obiectiv

Risc asumat:
aproape zero

destul de redus

N

acumularea de capital

Randament posibil de obtinut:

pe care le vrem si riscurile pe care ni le putem asuma.

INVESTITIE

Obiectiv:
obtinerea unui profit

Risc asumat:
Exista in mod cert, iar gradul de risc depinde
de activele in care investim

Randament posibil de obtinut:
semnificativ mai mare
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Strategia de investitii

Fie ca este vorba de investitii pe
termen scurt (speculativ) sau
investiti pe termen lung, trebuie
stabilite o planificare financiara si o
strategie de urmat. Altfel spus, tre-

Investitiile pe piata de capital:

GHIDUL INVESTITORULUI DE RETAIL [N

buie sa stabilim exact ce suma suntem dispusi sa investim pentru inceput,
cat de des vom depune bani noi in contul de investitii (daca vrem sa cum-
param mai multe titluri), cat de des vrem sa retragem bani din cont si care
sunt obiectivele pe care ni le propunem. Strategia de investitii pe care o

vom urma se poate stabili ulterior, impreuna cu brokerul pe care I-am ales.

« Efortul pe care trebuie sa il depuna un investitor este proportional cu castigul vizat. Pentru selectarea celor mai rentabile
plasamente/investitii pe piata de capital, trebuie s ne formam o imagine de ansamblu a pietei financiare i a pietei de capital,
dar si a evolutiei economiei si a companiilor in care vrem sa investim. Mai pe scurt, sa investim informati.

Nivelul de risc acceptabil difera
de la un investitor la altul si din
aceasta cauza trebuie sa ne stabi-
lim clar care este toleranta la risc.
Este indicat sa stabilim mai multe
scenarii, in care sa luam in calcul

cum am reactiona daca portofoliul nostru ar scadea cu 10%, 20% sau poate
chiar 30% si astfel, luand in calcul si asteptarile pentru rentabilitate, sa
stabilim instrumentele in care sa investim. Totodata, este indicat sa ne
setam si anumite praguri la care sa marcam profitul sau pierderea, adica sa
vindem cand am inregistrat X% profit/pierdere (folosind ordinele ,Stop” din

platformele de tranzactionare).

CATEVA EXEMPLE DE STRATEGIL:

PRUDENT - cu aversiune larisc,
in actiuni de dividend

MODERAT - cu risc mai ridicat,
in actiuni de crestere

AGRESIV - cu risc mai ridicat, in
functie de evaluarea companiilor

Plasamentele sunt in principal in obligati-
uni si in actiuni lichide ale unor companii
care an de an platesc dividende cu o
valoare semnificativa (actiuni de dividend,
cum mai sunt numite de investitori).
Orizontul de timp recomandat pentru o
astfel de investitie este mediu si lung.

Plasamentele sunt in principal orientate
catre actiunile unor companii cu potential
ridicat de dezvoltare pe termen mediu si
lung (actiuni de crestere cum mai sunt
denumite de cétre investitori). Este posibil
ca acele companii sd acorde dividende
mici sau chiar deloc, preferand sa pastreze
banii pentru dezvoltare.

Investitorul se va astepta sa castige in
principal din cresterea pretului actiunilor
pe care le detine.

Astfel de investitii sunt mai riscante pentru
ca exista posihilitatea ca politica de dez-
voltare a companiei si investitiile facute de
aceasta sa nu dea rezultatele scontate.
Orizontul de timp recomandat pentru o
astfel de investitie este mediu.

Exista si investitori care cumpara in
special actiuni mai putin tranzactionate, la
mai multe companii din domenii diferite de
activitate, respectiv din categorii de piata
diferite, subevaluate ca pret de piata, in
speranta ca in perioadele de crestere aces-
tea se vor sincroniza cu trendul general.
Pe langa companiile subevaluate la
momentul respectiv, acesti investitori vor
include si alte instrumente de tranzaction-
are ca cele cu levier, asumandu-si un risc
mai ridicat. Orizontul de timp recomandat
pentru o astfel de investitie este mediu si
scurt,

r
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Lichiditatea este o componenta
foarte importanta a pietei bursiere
si 0 caracteristica ce nu trebuie
neglijata. Aceasta este definita

de specialisti ca posibilitatea de a
transforma in bani un plasament,
intr-un timp cat mai scurt si fara ca

acest demers sa conduca la scaderea semnificativa a valorii sale.

Odata stabilita strategia de investitii, trebuie selectate titlurile care vor

fi incluse in portofoliu, potrivit criteriilor mentionate in strategie. Pentru
aceasta este necesara o analiza atenta a caracteristicilor companiilor vi-
zate, a evolutiei performantelor economice ale acestora pe parcursul unei
perioade mai indelungate de timp, incercand o estimare a tendintei viitoare
a acestora.

Pentru un management cat mai bun al riscului, este recomandat sa avem un portofoliu cat mai diversificat,
care sa includa actiuni, unitati de fond, obligatiuni, planuri de pensii/asigurari de viata cu acumulare.

Exemplu:

* 0 persoand care dispune in total de suma de 3.000 de lei ar putea decide sa ii aloce in felul urmator pentru un grad cat mai ridicat
de diversificare: 500 de lei in depozite bancare, 500 de lei in obligatiuni sau fonduri mutuale si 2.000 de lei in actiuni franzactionate
la bursa. Suma de 2.000 de lei poate la randul sau sa fie diversificata prin investitia in 3-4 companii diferite, fiecare din alt sector de
activitate (de exemplu petrolier, bancar, farmaceutic si industrie chimica).

Investitiile la Bursa de Valori Bucuresti

Bursa de Valori Bucuresti este cel
mai important operator al pietei de
capital din Romania, iar principalele
titluri de valoare listate sunt actiuni
emise de companii din Romania.
Dezvoltarea pietei de capital se
poate vedea si in cifre. Capitalizarea
(valoarea in functie de preturile ac-
tiunilor) companiilor listate la BVB

a ajuns la 29 miliarde de euro la finalul primelor zece luni ale anului 2014,
dupa o crestere constanta in ultimii doi ani, cu un ritm anual de circa 35%.

Aceasta evolutie se datoreaza pe de o parte cresterii numarului de
companii de pe piata reglementata cu 5, ajungand la 83 (IPO-urile derulate
in aceasta perioada au adus un plus de 4,4 miliarde euro la capitalizarea
bursei). Un alt factor care a determinat aceasta evolutie a fost reprezentat
de cresterea preturilor actiunilor listate, de la inceputul anului 2012 si pana
la finalul lunii octombrie 2014 indicele BET (al celor mai lichide 10 actiuni)
urcand cu peste 60%.

Evolutia capitalizarii BVB (mld.euro)
30
22,1
2l — 20,2
o 164
0
2011 2012 2013 Oct. 2014
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Cele mai importante 5 companii
listate la BVB sunt Erste Group
Bank AG (8,6 miliarde euro), OMV

Petrom (5,6 miliarde euro), Romgaz

(3 miliarde euro), Fondul Proprietatea ( 2,6 miliarde euro) si New Europe
Property Investments (2,2 miliarde euro). Valoarea medie zilnica a tran-
zactiilor cu actiuni realizate in anul 2014 la BVB (inclusiv ofertele publice)
este circa 12 milioane euro/zi.

Valoare medie zilnica a tranzactiilor (mil.euro)
20
12
10
a7 10
2012 2013 Oct. 2014

Alte puncte forte ale BVB sunt
programul de privatizari derulate cu
succes n ultimii ani. Incepand din
al treilea trimestru al anului 2013

si panain luna iulie a anului 2014
au fost realizate 3 oferte prin care

au fost listate companiile Nuclearelectrica, Romgaz si Electrica, ultimele
doua fiind de departe cele mai mari din istoria Bursei de Valori Bucuresti,
cu valori de 383 milioane euro si, respectiv, aproximativ 444 milioane euro.
Procesul de privatizari va continua cu noi companii, nu doar din sectorul
energetic. De asemenea, sunt anticipate listari inclusiv ale unor companii
private.

* La Bursa de Valori Bucuresti sunt disponibile mai multe active, printre care se regasesc actiuni,
obligatiuni emise de companii / municipalitati sau consilii judetene / Ministerul Finantelor Publice,
ETF sau fonduriinchise de investitii ale caror unitati sunt tranzactionate la bursa, produse structurate.

* Bursa de Valori Bucuresti administreaza o piata reglementata, un sistem alternativ de tranzactionare,
piata Rasdag si, totodatd, pune la dispozitie un segment pentru fitlurile nelistate.

Ce sunt actiunile?

Actiunile tranzactionate la bursa
sunt cele mai populare plasamente
pe piata de capital, deoarece repre-
zinta un echilibru optim ntre riscul
asumat (mai mare decat in cazul
obligatiunilor, dar, totodata, mai mic
decat in cazul instrumentelor cu
levier) si castigul potential asteptat
(care ar trebui sa se situeze peste
cel al dobanzii la obligatiuni).

Actiunile atesta dreptul de
proprietate pe care il avem asupra
unei parti din capitalul companiei
emitente, bineinteles, participatia
fiind proportionala cu numarul de
actiuni pe care le detinem.

Totodata, ca actionari avem dreptul de a primi sub forma de dividend o
cota parte din profitul companiei respective (daca o astfel de decizie este
aprobata in Adunarea Generala a Actionarilor - AGA).

Alte drepturi de care beneficiem cand avem actiuni la o companie:

¢ Informare cu privire la evolutia economico-financiara a companiei,
de a ne exprima votul in AGA asupra unor decizii importante cu privire
la activitatea si conducerea companiei, inclusiv posibilitatea de a alege
si de a fi ales in Consiliul de Administratie al companiei;

¢ Dreptul asupra unei parti a activelor companiei, daca va fi vorba
de lichidarea acesteia.

INVESTING ROMANIA 9
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Exista mai multe criterii de cla-
sificare a actiunilor in functie de
caracteristicile acestora. Cele

mai intalnite tipuri de actiuni sunt
actiunile comune, insa unele com-
panii pot decide sa emita si actiuni
preferentiale.

Actiunile au o valoare nominala
egala cu suma pe care ele o repre-
zinta in capitalul social al compa-
niei. Valoarea nominala este doar o
conventie si hu prezinta un punct
de referinta pentru a aprecia pretul
de piata al actiunii respective.
Durata de viata a actiunilor comune
este nelimitata, spre deosebire de
obligatiuni care au o durata de viata
limitata.

ACTIUNI COMUNE

Prezinta toate drepturile

si caracteristicile discutate mai sus:

* dreptul de proprietate asupra
patrimoniului companiei;

* dreptul de vot in Adunarea Generala
a Actionarilor (AGA);

* dreptul de aincasa dividend daca
societatea incheie exercitiul financiar
anual cu profit, iar in AGA se hotaraste
repartizarea de dividend.

Acest dividend este, asadar, variabil in

functie de rezultatele si politica pe care o

are compania (de a investi in dezvoltarea

activitatii sau de a distribui dividende
actionarilor).

ACTIUNI PREFERENTIALE

Actiunile preferentiale presupun in general:

* un dividend fix precizat inca de la
inceput si care este incasat in fiecare
anin care compania a realizat profit;

* 0 limitare sau eliminare totala a dreptului
detinatorilor de a participa la Adunarea
Generala a Actionarilor (AGA) si de a
vota.

Asadar, o companie promite plata cu
regularitate a unui dividend mai ridicat
pentru actionarii care cumpara actiuni
preferentiale, dar acestia nu au dreptul
sa se implice Tn niciun fel in activitatea
acesteia si nu pot influenta deciziile

care se iau in AGA.

Atunci cand actiunile comune se tranzactioneaza la bursa concomitent cu actiunile
preferentiale, preturile lor vor fi diferite, tranzactionandu-se pe piete diferite.

Investitia in actiuni listate la bursé se face atat pentru dividendele care ar putea fi obtinute, cat si pentru anticipérile investitorilor
in ceea ce priveste preful la care ar putea urca actiunile. Inainte de a cumpéra actiunile unei companii este necesara o informare
cu privire la domeniul in care aceasta activeaza, structura actionariatului, performantele financiare, cadrul legislativ etc.

Pretul actiunilor la bursa se schim-
ba aproape continuu in timpul

unei sedinte de tranzactionare, in
functie de ordinele de vanzare si
cumparare plasate de investitori
prin intermediul brokerilor. Acest
pret reprezinta nivelul la care a fost
efectuata cea mai recenta tranzac-
tie cu actiunea respectiva.

Practic, pretul de tranzactionare al actiunilor poate fi influentat de o mul-
titudine de factori printre care merita amintiti cel putin urmatorii: evolutia
generala a economiei si a pietei de capital, stirile transmise de companie
(cu privire la castigarea de noi contracte, intrarea pe noi piete, investitii,
schimbari ale conducerii, modificarea structurii actionarilor semnificativi,
evolutia indicatorilor financiari etc.), estimarile analistilor prezentate in
rapoartele de analiza intocmite de ei si transmise clientilor sau chiar publi-
cate, articole din presa, sentimentul general al investitorilor si psihologia
pietei, semnale de analiza tehnica, etc.

Ce sunt obligatiunile?

Spre deosebire de actiuni, care
presupun o participare la capita-
lul social al companiei respective
(adica faptul de a deveni asociat,
partener in compania respectiva),
obligatiunile sunt un imprumut
pentru o perioada determinata si pe
care investitorii il acorda companiei
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care emite obligatiunile. Emitentul va plati investitorilor o dobanda fixa sau
variabila, care este anuntata inca dinaintea emiterii acestora, iar la sca-
denta va returna investitorilor banii imprumutati.

Obligatiunile sunt ,instrumente financiare cu un venit fix”, intrucat
dobanda este anuntata dinainte, in timp ce actiunile sunt ,instrumente
financiare cu un venit variabil”, deoarece nu stim dinainte daca o compa-
nie va acorda dividend sau ce valoare vor avea acestea, ele depinzand de
profiturile inregistrate in fiecare an de catre emitent.
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Obligatiunile emise de o companie
sunt numite obligatiuni corpora-
tive, cele emise de administratiile
publice locale sunt obligatiuni
municipale, iar daca emitentul este
statul, prin Ministerul Finantelor

"LAs

e
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Publice, acestea sunt denumite titluri de stat. Obligatiunile sunt emise de
catre emitentii care au nevoie de finantare si care incearca sa o obtina un
imprumut mai avantajos decat cel accesat de la banca. Prin aceasta, in
cazul companiilor se evita si alternativa unei majorari de capital care ar
presupune o posibila diluare a drepturilor de vot a actionarilor initiali prin
aparitia de noi actionari in cadrul companiei.

Teoretic, riscul in cazul obligatiunilor emise de administratiile publice centrale si locale este foarte redus, pentru ca este greu
de imaginat ca acestea vor ajunge la incapacitate de plata si nu vor putea rambursa imprumutul obligatar, in timp ce obligatiunile
corporative comporta un risc ceva mai ridicat.

CARACTERISTICILE PRINCIPALE ALE OBLIGATIUNILOR SUNT URMATOARELE

Datele de plata a
dobanzii si a principalului

Dobanda

Convertibilitatea

Garantarea

* Unii emitenti platesc periodic
cuponul de dobanda, fie
trimestrial, fie semestrial. In
mod similar si suma impru-
mutata poate fi rambursata
n mai multe etape pe
parcursul duratei de viatd a
obligatiunilor.

Ca exceptie:

Exista si titluri pentru care

toata dobanda si suma impru-

mutata sunt platite integral la
scadenta. Aceste obligatiuni
poartd denumirea de “obligati-
uni cu cupon zero”, deoarece
nu platesc nimic pe parcurs

ci returneaza totul doar la

scadenta.

* Dobanda fixa;

* Dobanda variahild, calculata
in functie de dobanzile de pe
piata monetara interbancara
plus o marja de dobanda.
Aceasta este calculata si
anuntata periodic (trime-
strial sau semestrial, spre
exemplu).

h

Ce sunt fondurile de investitii?

Fondurile de investitii, cunoscute si
sub denumirea de fonduri mutu-
ale sau organisme de plasament
colectiv, sunt entitati (fara perso-
nalitate juridicd) care atrag si pun
la comun banii mai multor persoane
(investitori) si pe care apoi ii folo-
sesc pentru realizarea diferitelor
plasamente/ investitii, cu scopul

de a multiplica sumele investite de

* Unele obligatiuni pot fi
transformate in actiuni la an-
umite momente anuntate de
companie (daca detinatorii
opteaza pentru conversie)
sau la maturitate.

Conversia este realizatd in

functie de un raport intre

valoarea obligatiunilor si cea

a actiunilor.

r

* Unele obligatiuni sunt ga-
rantate printr-o polita de risc
financiar. Astfel, daca emi-
tentul intrd in incapacitate
de plata sila scadenta nu
poate rambursa imprumutul
si plati dobanda, cel care
ofera polita de asigurare va
plati in locul sau.

Ca atare riscul este ceva mai

coborat in cazul obligatiunilor

garantate si de aceea dobanda
platita de acestea este mai
mica decat in cazul obligatiuni-
lor negarantate.

acestia si de a genera astfel castiguri pentru investitorii respectivi.

Altfel spus, fondurile de investitii sunt o forma de asociere prin care mai
multe persoane isi pun la comun resursele financiare pentru a fi investite
pe pietele financiare, urmand ca rezultatele (profiturile sau dupa caz, pier-
derile) sa fie impartite in mod proportional cu detinerile (numarul de unitati
de fond) pe care fiecare dintre acestia le au in cadrul fondului in cauza.

Fondurile sunt administrate de o companie specializata, numita Socie-
tate de Administrare a Investitiilor (SAl), iar politica si strategia de inves-
titii a fiecarui fond este prezentata printr-un set de documente obligatorii
denumite generic “documentele fondului”. In acest mod, investitorii se pot
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hotariin ce fond isi plaseaza banii.
Fondurile pot investi in orice tip
de instrumente financiare (acti-
uni, obligatiuni, depozite bancare,
instrumente financiare derivate,
valute, bilete la ordin etc), dar pot
realiza si investitii in active imobi-

\

liare precum spatii comerciale sau de birouri, terenuri sau alte categorii

de active de acelasi tip. Unele fonduri sunt create astfel incat sa replice
componenta unor indici bursieri, ceea ce inseamna ca vor investi cu predi-
lectie in actiunile din componenta indicilor respectivi. Prin aceste fonduri,
investitorii pot avea acces indirect la un portofoliu diversificat si la costuri
mai mici decat cele pe care le-ar presupune achizitia separata a actiunilor
care se regasesc in indicii respectivi (vezi ,Ghid ETF” pe site-ul BVB).

FONDURILE DE INVESTITII POT FI CLASIFICATE iN DOUA CATEGORII

Fonduri deschise

Fonduri inchise

* Efectueaza in mod continuu operatiuni de atragere de hani
(clientii cumpéra unitati de fond emise de fondul respectiv) si de
pléti catre investitori (rAscumpéra de la clienti unitéti de fond);

* Au o durata de viatd nedeterminata;

* Vizeaza si au voie sa atraga un numar oricat de mare de investi-
tori, care, de reguld, nu au o limit minima cu privire la suma pe
care o pot investi.

* Unele unitati la fonduri deschise pot fi listate la bursa. Acestea
sunt numite ETF (Exchange-traded funds - vezi ,Ghid ETF” pe

site-ul BVB).

* Permit cumpérarea/rascumpéararea de unitati de fond doar
in anumite intervale de timp clar determinate prin documentele
de functionare.

* De regula, au o durata de viata determinata, prevazuta in
documentele fondului, laincheierea careia, fondul se lichideaza,
iar valoarea rezultata este impartita detinatorilor de titluri
proportional cu detinerea fiecaruia.

* Se adreseaza unui numar relativ redus de investitori
(mai putin de 200 potrivit legislatiei in vigoare), cdrora, de
reguld, le este impusa o suma minima, daca vor sa investeasca.

* Pot filistate la bursa.

Nota:

In aceasta categorie pot intra si AOPC-urile

(Alte Organisme de Plasament Colectiv), organizate ca S.A,

societati pe actiuni, cu domeniu de activitate investitiile

financiare. Pe bursa se tranzactioneaza actiunile acestora,

adica vor fi asimilate pietei reglementate pentru actiuni.

Primul ETF a fost lansat la Bursa

urmareste componenta indicelui BET, al celor mai lichide zece actiuni

de Valori Bucuresti in anul 2012 si de la BVB.
Indici bursieri (BET)
BET 7.034,90 49,43 F(VA  BETRI 3137797 81,62
BETTR 768228 53,98 BET-NG 702,28 3,60
BETBK 129795 8,56 778 | BETXT 634,33 3,99
BETPLUS 1.042,19 6,59 ROTX (3.148,26 76,62

10:00 12:00

14:00

16:00

Indicii bursieri reflect evolutia pietei, a preturilor
actiunilor care intra in componenta lor. Indicii Bursei
de Valori Bucuresti sunt calculati si publicati in timp
real pe site-ul BVB, dar si pe site-urile partenerilor
sii (brokeri, distribuitori de date s.a.). in general,
indicii pot i calculati fie pentru ansamblul unei piete
hursiere, sau dupa alte criterii, sectoare de activitate
ale economiei etc.

CEI MAI IMPORTANTI INDICI Al BURSEI DE VALORI BUCURESTI SUNT:

BET - cel mai important indice. Cuprinde primele 0 actiuni roménesti in functie de lichiditate de la BVB. Indicele BET nu include si actiunile celor cinci SIF-uri;

BET-TR - este un indice de tip “total return”, avand compozitia indicelui BET, dar care include si dividendele distribuite de companiile din componenta sa;

BET-BK - cuprinde primele 25 de actiuni in functie de lichiditate, printre care titlurile SIF-urilor, actiunile Fondului Proprietatea, dar si titlurile hancii austriece
Erste Group Bank (EBS). Acest indice poate fi folosit ca referinta de administratorii de fonduri, dar si de alfi investitori institutionali;

BETPIus - cuprinde 40 de actiuni roménesti, mai putin SIF-urile, determinate in haza lichiditatii, péné la o anumita valoare a unui coeficient de lichiditate;

BET-FI - include doar actiunile celor cinci SIF-uri si itlurile Fondului Proprietatea (FP);

BET-NG - este indicele actiunilor companiilor din sectorul energetic;

BET-XT - inglobeaza cele mai lichide 25 de actiuni romanesti in functie de lichiditatea de la BVB, inclusiv titlurile SIF-urilor i actiunile Fondului Proprietatea;

ROTX - cuprinde cele mai lichide actiuni de la BVB. Este calculat si diseminat de Bursa de Valori din Viena,

12 BURSA DE VALORI BUCURESTI
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Ce sunt produsele structurate/certificatele?

Produsele structurate combina
caracteristicile mai multor tipuri de
instrumente financiare cu scopul de
a remodela riscul de piata. Aceste
produse sunt de interes atat pentru
speculatorii, cat si pentru protectia
si diversificarea portofoliului.
Produsele structurate au la baza
un activ suport precum actiuni, un
indice bursier sau valutar, o rata a
dobanzii, o marfa, cosuri sau com-

binatii formate din aceste instrumente sau valori, precum si orice alt activ
sau indicator. Evolutia pretului certificatului este, astfel, strans legata de
evolutia instrumentului/activului la care se raporteaza.

Certificatele sunt produse financiare emise, de regula, de institutii financi-
are (bancare sau non-bancare), cum ar fi bancile, societati de servicii de
investitii financiare sau alte tipuri de firme de investitii.

La BVB sunt disponibile la tranzactionare certificate de investitie (denumi-
te si certificate Index), certificate turbo si certificate cu capital protejat.
Pentru mai multe detalii despre aceste instrumente este recomandat sa
consultati ,,Ghidul de Certificate” pus la dispozitia investitorilor pe site-ul
BVB la sectiunea materialelor educationale.

CUM ALEG BROKERUL/ INTERMEDIARUL
CARE SA MA REPREZINTE?

Accesul la investitiile prin instru-
mentele listate la Bursa de Valori
Bucuresti se realizeaza prin inter-
mediul Societatilor de Servicii de
Investitii Financiare (SSIF) si a
bancilor autorizate sa tranzactio-
neze la BVB, pe scurt prin brokeri/
intermediari autorizati.

Lista intermediarilor autorizati este
disponibila pe site-ul www.hvh.re,
in cadrul sectiuni intermediari,
unde pot fi accesate si informatii
agregate, lunare sau anuale, care
indica valoarea tranzactiilor realiza-

ATENTIE LA:

te de acestia, cu scopul de a ajuta investitorii sa isi formeze o idee despre
tabloul intermediarilor la piata si activitatea lor.

In aceasta lista sunt disponibile datele de contact ale intermediarilor,
firme de brokerajsi banci care sunt autorizati si au dreptul sa tranzacti-
oneze la Bursa de Valori Bucuresti, urmand ca la vizitarea site-urilor de
prezentare individuale ale intermediarilor sa poata fi accesate informatii
detaliate cu privire la serviciile oferite, acces la cotatiile actiunilor, alte in-
formatii necesare precum nivelul comisioanelor practicate, modalitatea de
transmitere a ordinelor de tranzactionare (prin platforma on-line, telefon,
fax sau email), etc.

Dupa selectarea unui intermediar care intruneste cerintele viitorului
investitor, este indicata o intalnire cu un agent pentru servicii de investitii
financiare (broker) angajat al intermediarului respectiv (firma de brokeraj
sau banca) pentru obtinerea unor informatii suplimentare.

« firmele de brokeraj care v promit castiguri rapide si consistente prin tranzactionarea pe piata de capital. Pentru siguranta investitiilor
dumneavoastra este recomandabil sa verificati daca intermediarul care v-a contactat este inscris in Registrul Autoritétii de Supraveghere
Financiara (ASF). Lista intermediarilor autorizati de ASF poate fi de asemenea accesata atat pe site-ul institutiei (www.asfromania.ro),
cat si pe site-ul Bursei, lawww.bvb.ro, sectiunea Intermediari.

Pentru tranzactiile la Bursa de Valori Bucuresti trebuie sa apelati doar la intermediarii autorizati sa tranzactioneze la BVB

INVESTING ROMANIA 13
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Contul de investitii

Dupa alegerea brokerului, pentru
tranzactionare, brokerul va des-
chide un cont de investitii care va

CELE MAI UTILIZATE TIPURI DE CONTURI

identifica practic beneficiarul final al activelor (actiuni, obligatiuni, unitati
de fond, certificate etc). Cele mai raspandite tipuri de conturi sunt de tip
Asistat si Discretionar.

Regular/Asistat

Discretionar

* |nvestitorul ia toate deciziile de investitie si propune momentele
de achizitie si actiunile care se doresc a fi cumparate.

* Ordinele pot fi transmise folosind internetul prin intermediul
unei aplicatii de tranzactionare on-line, sau direct la sediu, prin
fax, email sau telefon, in acest din urma caz convorbirea urmand
sa fie inregistrata.

* Suma minima initiald variaza de la un intermediar la altul.

* Comisioanele sunt negociabile in functie de suma investita initial
si frecventa si marimea tranzactiilor.

* Brokerul poate lua decizii de investitie fara a avea acordul inves-
titorului. Acest tip de cont este preferat de obicei de investitorii
care nu au prea multa experienta pe piata de capital sau nu au
destul timp pentru a cerceta piata.

Structura portofoliului va fi realizatd in conformitate cu profilul
investitional al clientului, profil realizat in prealabil pe baza unui
chestionar, la deschiderea contului.

Suma minima de deschidere de cont este in general mai mare
decat cea ceruta pentru un cont de tip regular.

Comisionul ia o forma diferitd, negociabila, prin care clientul
plateste inclusiv un comision de succes (doar pentru profitul
care depaseste un anumit standard de evaluare). Acest comi-
sion este un element de stimulare pentru administratorul de
cont, motivat astfel sa obtina un randament cat mai mare pentru
clientul sau.

Comisionul pe tranzactie retinut de intermediar include comisioanele platite pentru accesarea pietei al carei operator este Bursa de Valori
Bucuresti (BVB), al carei supraveghetor este Autoritatea de Supraveghere Financiara (ASF) si al carei agent de livrare este Depozitarul Central

Documentele la baza contului de investitii sunt:

« contractul de intermediere si anexe,

* cererea de deschidere de cont,

« chestionar investitional (prin care se stabileste profilul
investitional al clientului).

Tn plus fat3 de documentele semnate la un cont de tip regular, se
adauga un document prin care clientul mandateaza agentul sa i
administreze portofoliul.

Indiferent de tipul de cont, investitorul in calitate de titular, are in orice moment, control asupra activelor sale -

bani sau instrumente financiare (actiuni, obligatiuni etc).
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Tipuri de ordine de tranzactionare

Ordinul la Piata este folosit in de cumparare, pentru un ordin de vanzare si, respectiv, cel mai bun pret de
situatia in care clientul ii transmite vanzare, pentru un ordin de cumparare din partea clientului).

brokerului sa ii cumpere sau sa fi Clientul poate da un ordin limita, indicAndu-i brokerului sa cumpere sau sa
vanda o parte din actiuni sau alte vanda doar la pretul indicat sau unul mai bun.

titluri din portofoliu la pretul curent,

numit pretul pietei. Pretul la care Ordinul stop presupune situatia in care clientul transmite brokerului sa
este executat ordinul este cel mai cumpere sau sa vanda la pretul pietei, odata ce titlurile vizate ating un

bun pret gasit in piata, la ordinele anumit pret tinta, numit si pret stop. Astfel de ordine sunt plasate in speci-
de sens contrar (cel mai bun pret al pentru a limita pierderile sau pentru a proteja profitului.

n timpul unei sedinte de tranzactionare, pretul majoritatii actiunilor din piata reglementat are un “tunel”,
adicd are o limia de variatie si poate deci oscila cu +/- 15% fatd de ultimul pret de referinta.

Totusi, pentru un numér de 16 companii, limita de variatie poate fi extinsa pana la 40%.
Acestea sunt actiunile din componenta indicelui BET, titlurile celor cinci societati de investitii financiare (SIF) si actiunile Erste (EBS).

In cazul tranzactionrii certificatelor turbo, variatiile pot fi chiar mai ample in decursul unei singure zile,
unele produse structurate neavand stabilita o limita de variatie.
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INSTITUTIILE DIN ARHITECTURA
PIETEI DE CAPITAL DIN ROMANIA

REFERINTE

Autoritatea de Supraveghere
Financiara (ASF) - este autoritatea
care supravegheaza si reglemen-
teaza piata financiara non-bancara,
respectiv piata de capital, piata
pensiilor private si piata
asigurarilor.

www.asfromania.ro

Principalul operator de piata este
reprezentat de Bursa de Valori
Bucuresti.

www.bvb.ro.

Din Grupul financiar al Bursei de Valori Bucursti, mai fac parte:

e Depozitarul Central asigura compensarea si decontarea tranzactiilor cu
instrumente financiare, precum si evidenta registrelor societatilor emi-
tente. www.depozitarulcentral.ro

¢ Fondul de Compensare a Investitorilor colecteaza si administreaza
contributiile membrilor pentru cazul in care va fi nevoie de compensarea
creantelor investitorilor provenind din incapacitatea unui membru de a
restitui fondurile banesti si/sau instrumentele financiare datorate sau
apartinand investitorilor, detinute si/sau administrate in numele acestora
in cadrul prestarii de servicii de investitii financiare. www.fond-fci.ro

e Institutul de Guvernanta Corporativa organizeaza seminarii de informare
a companiilor emitente. www.guvernantacorporativa.ro

e Casa de Compensare Bucuresti efectueaza operatiuni de inregistrare,
garantare, compensare si decontare a tranzactiilor cu instrumente finan-
ciare derivate incheiate pe piata reglementata la termen, administrata de
Bursa de Valori Bucuresti. www.casadecompensare.ro

DE VALORI Urmariti evolutia Bursei de Valori Bucuresti prin intermediul aplicatiei

m BURSA Pentru informatii suplimentare, va rugam sa ne contactati la: ir@hvh.ro

BUCURESTI pentru smartphone, disponibila gratuit pe Google Play si Apple Store




