PIATA FINANCIARA

CONCEPT, TIPOLOGIE, FUNCTII
TITLURI DEVALOARE
BURSA DE VALORI




PIATA FINANCIARA

»piatd a banilor (capitalului bdnesc)

> disponibilitdti <> nevoi (capital bdnesc)
pe termen mediu si lung

> piatd reglementatd

> piatd intermediatd (intermediari specializati si autorizati:
brokeri — societati de servicii de investitii financiare,
institutii de credit)

http://www.bvb.ro/Intermediaries/ListOfIntermediaries/Generallndex




PIATA FINANCIARA

> piata primara colecteazad disponibilitdtile bdnesti pe termen

mediu si lung prin emisiunea si plasarea de titluri mobiliare

> piata secundara asigurd mobilitatea acestora prin

tranzactionarea titlurilor emise anterior

Forma principala de organizare a pietei (secundare) este Bursa
de valori (care asigura concentrarea si intermedierea

cererilor si ofertelor de titluri), dar exista si o piata extra-

bursiera (cu rol complementar).




PIATA PRIMARA

»vanzatorii = emitentii de titluri
»intermediarii = bdnci/consortii

» cumparatorii = detinatorii de disponibilitati banesti

(economii plasabile)

> Pretul = valoarea nominala (*+/- prima)




PIATA SECUNDARA

» vanzatorii = detinatorii de titluri (care au nevoie de disponibilitati banesti)
> intermediarii = societdti de valori mobiliare (brokeri)

» cumparatorii = detinatorii de disponibilitati banesti (economii plasabile)

> Pretul = curs (pentru titluri cotate)

> negociere pentru titluri necotate




TIPOLOGIA TRANZACTIILOR

tranzactii la vedere

tranzactii la termen:

> pret si cantitatea stabilite in prezent

»transferul si plata titlurilor la o data ulterioara (scadenta)

»de regula au caracter speculativ (doar unul dintre

participanti castiga)




TITLURI DE VALOARE
(MOBILIARE)

denumire generica pentru diferite instrumente financiare si de
credit:

actiuni,
obligatiuni,

certificate de investitii

(Reamintim cd existd i titluri operabile pe piata monetard: cambia, biletul la
ordin, bonurile de tezaur etc.)




ACTIUNI

= titlu de valoare ce atesta dreptul de proprietate asupra unei parti indivizibile dintr-o
societate comerciala pe actiuni (cota parte din capitalul social)

= detindtorul=coproprietar
* ordinare
* privilegiate

= venit variabil = DIVIDEND (profitul repartizat/actiune)
* valoare nominald (Capital social / Numdr actiuni)
* curs (C) = pretul pe piata secundard

= capitalizare bursierd = Curs - Numdr actiuni

= Castigul investitorului = AC + Div




ACTIUNI

= estimarea cursului normal are la baza relatia: Div
Pretul (cursul) actiunilor: d.

Nota: in locul dividendului aferent ultimului an in practica se mai foloseste si valoarea
profiturilor raportate pentru ultimele 4 trimestre (mai putin profitul rezervat pentru plata
dividendelor in cazul existentei unor actiuni privilegiate, impadrtit la numarul total de
actiuni ordinare emise)

de cate ori rata dobanzii va creste cursul actiunilor se va reduce (in mod normal in
aceiasi masura), si invers:

Td’=> IC respectiv ¥ &’=> TC

si %AC = %A &’




OBLIGATIUNI

= titluri cu venit fix = dobdndd

= titluri de valoare care atesta un imprumut de o anumita valoare si pentru o perioada
determinata, contractat de o persoana juridica la o dobanda prestabilita

= detindtorul=creditor
* corporative
° municipale

e titluri de stat

= Cagstigul investitorului = (Vnom — C0) + D

= Castigul investitorului = AC + D (dacd instrdineazd obligatiunea inainte de maturitate (scadentd)




OBLIGATIUNI

= avantaje credit obligatar:
dp’ < do’ < da’

d,’ = rata anuala a dobanzii pentru obligatiune

Dp < Do < Da < Pr
(*+D)  (+Pr)




OBLIGATIUNI

> pretul (cursul) unei obligatiuni se estimeaza ca valoarea prezenta (actualizatd) a
tuturor veniturilor viitoare pe care acest instrument le genereaza (cdstiguri)

> Pretul obligatiunilor (C):VA(Castig)

de cate ori rata dobanzii va creste pretul obligatiunilor se va reduce, si invers:
Td’ => JC respectiv ¥ &’=> TcC
si %AC=%Ad

- la bursa cursul obligatiunilor se exprima de regula ca procent din valoarea nominala




VALOAREA ACTUALIZATA

» reprezintd valoarea prezentd (la un moment dat) a unui stoc
(unei valori) sau unui flux financiar-monetar (cash-flow) viitor,

» actualizare fdcutd pe baza unui "discount " (factor de

actualizare) corespunzdtor in general ratei dobdnzii pe piatd

(sau in anumite cazuri ratei inflatiei)




VALOAREA ACTUALIZATA

»Valoare actualizata (stoc):

v
VA=

(1=d")"

unde: V, = valoarea stocului viitor din anul n (de actualizat)

d’ = rata dobanzii pe piata monetara (constanta)

n = perioada de actualizare (de regula numar de ani)

> Valoare actualizata (flux) la rata constanta a dobanzii:

VA= Vl V2 . Vn

a+d) @=d)? T (ed)




VALOAREA ACTUALIZATA
- Valoare actualizata (flux) la rata constanta a dobanzii:

— Vl - V2 - . Vn
(1+d) (1+d)?  (@+d)"

unde: V,, = venitul viitor din anii 1,2,...,n (de actualizat)

VA

d’ = rata dobanzii pe piata monetara (constanta)

l,2,...,n = perioada de actualizare (de regula ani)

Obs: daca n=1 cele 2 formule sunt evident identice




OBLIGATIUNI

Exemplu:

Presupunem ca o obligatiune are valoarea nominala (Vnom) =1000 lei, rata cuponului (rata
dobanzii pentru obligatiune) este 10% p.a., scadenta (n) este 5 ani, iar rata dobéanzii pe piata
monetara (d) este 8% p.a.

Care ar fi pretul obligatiunii?

= valoarea prezenta/actualizata a veniturilor viitoare (cash-flow).

VI = castig anul | = Dobanda = 1000 - 10% = 100 (lei)

V2 = castig anul 2 = Dobanda = 1000 - 10% = 100 (lei)
V3 = castig anul 3 = Dobanda = 1000 - 10% = 100 (lei)
V4 = castig anul 4 = Dobanda = 1000 - 10% = 100 (lei)

V5 = castig anul 5 = Dobanda + Restituire Vnom credit =

= (1000 - 10%) + 1000 = 100 + 1000 = 1100 (lei)




OBLIGATIUNI

Exemplu:
VA= L4 Y - Vn
(1+ d) (1+d")? (1tdF
100 100 100 100 1100
C= g 1 T g .t g .t 3
a+—) (a+—) @+—)»P @+—) (a+2)
100 100 100 100 100
c_100 100 _ 100 100 _ 1100 _ o o- (o0

1,08 (1,08)° (1,08)° (1,08)* (1,08)°

- ceea ce ar trebui sa corespunda unei cotatii bursiere de

C% = (1079,85/1100)-100=98,16%




EFICIENTA PLASAMENTULUI iN
TITLURI

* Randamentul = (Castig | Capital investit) - 100
* Actiuni:
Randamentul = (Castig / Co) - 100
Randamentul = (Profit anualizat / Co) - 100
= Obligatiuni:

Randamentul = (Castig / C0) - 100
sau

Randamentul = (D / Co) - 100, dacdVnom = C0

Obs.: anualizarea rezultatelor!




EFICIENTA PLASAMENTULUI iN
TITLURI

* PER (price-earnings ratio)

= durata de recuperare a plasamentului

PER = 5
D

unde: C = pretul (cursul) de cumparare a titlului
D = venitul anual (dividendul sau profitul estimat pe actiune®)

*vezi explicatiile privind estimarea profitului de la modul de evaluare a
cursului (normal al) actiunilor

http://www.bvb.ro/Financiallnstruments/CorporateActions/InfoDividend
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BURSA DE VALORI BUCURESTI
(BVB)

>»www.bvb.ro

Ghidul investitorului

» http://www.bvb.ro/info/Rapoarte/Ghiduri/ghidul_investitorului_de

_retail_ro_web.pdf




BURSA DE VALORI BUCURESTI (BVB)

pentru a fi admise titlurile trebuie sa fie:

»inregistrate la Autoritatea de Supraveghere Finaciara

»transferabile

»emise n forma dematerializata

»achitate integral si

»evidentiate prin inscriere de cont

conditii suplimentare privind:

» capital/valoare Tmprumut minim

»volum de actiuni tranzactionabile minim (fluiditate)
> transparenta informationala (inclusiv decizionald)

http://www.bvb.ro/Financiallnstruments/Markets/Shares




