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Piata romaneasca de capital - catre o piata electronica

Lect.dr. Bogdan GHILIC-MICU, stud. Marian STOICA
" Catedra de Informatici Economicd, A.S.E., Bucuresti

Constituirea §i dezvoltarea unei piete de capital in jara noastrd sunt indisolubil legate
de procesul de privatizare a intreprinderilor cu capital de stat, din diferite domenii de
activitate; industrie, agriculturd, comert, turism, alimentatie publicd etc. |

In paralel, aparitia unor firme noi cu capital particular, cu sau fdrd participare strdind,
concurd la accelerarea potentialuliii de creare a unei veritabile piefe de capital §i, ca o
consecintdi directd, a celor doud forme importante de expresie: bursa de valori
mobiliare si piata over-the-counter (OTC).

Recenta evaluare @ Romdniei de cdtre agenii internagionale specializate in acordarea
riscului de tard (Moody's, Standard & Poor's, IBCA gi Japan Credit Rating Agency) §i
includerea ei infr-o grupd cu un rating favorabil, vor conduce la accelerarea
potentialului de atragere a capitalului strdin. e

Obtinerea riscului de tard permite [drii noastre prezenfa pe marile piefe de capital
(europeand, americand §i japonezdy), precum §i diversificarea modalitdtilor de finantare
externd. Succesul emisiunilor de obligatiuni pe piafa internationald de capital efectuate
de statul romén se constituie ca o premisd a dinamizdrii proceselor pe piata de capital
din Romdnia.

Cuvinte cheie: piawi electronicd, bursd de valori, piajd over-the-counter, sistem de
tranzactionare, dealeri, brokeri.

Informatizarea Bursei de Valori

| » executarea tranzactiilor;
Bucuresti

+ afisarea istoricului tranzactiilor efectu-
ate. S
ST

Accesul la sistem se realizeaza in modul

Sistemul de tranzactionare pentru Bursa
de Valori Bucuresti (STEA) a fost creat

si dezvoltat in scopul simplificdrii mo-
dului de inregistrare a ordinelor s
tranzactiilor bursiere.

STEA este un sistem de tranzacfionare
computerizat care asigurd desfdsurarea
activititii BVB, diminuind timpul afec-
tat tranzactiondirii, crescind astfel efici-
enta, acuratetea si transparena Intre-
gului proces bursier. Sistemul este acce-
sibil numai agentilor de bursa calificati
si atestafi, desemnati de societifile de
intermediere (SVM), oferind urmitoa-
rele servicii:

+ furnizare de informatii privind proce-
sul de tranzactionare;

* procesarea ordinelor de bursa,

retea, prin intermediul uner coduri $i
parole unice ale agentilor de bursa,
asigurdndu-se in acest fel protectia si
confidentialitatea informatiilor in fata
utilizatorilor neautorizati. Configuratia
hardware necesard functiondrii STEA
include urmitoarele componente: mi-
crocalculator PC si monitor color
(pentru vizibilitatea operatiilor, fiecirei
sectiuni STEA 1i sunt specifice anumite
culofi; conform unui cod international al
culorilor utilizate la bursd: bleu, verde,
roz, Tosu, negru); unitate IBM AS400
pentru procesarea gi stocarea datelor;
imprimantad rapidd; echipament pentru
comunicatii.
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vénzare, al ultimei tranzactii); ordine;
mesaje; taste de comand; sablonul (descrie
functiile fiecirei taste); taste speciale

SECTIUNEA FUNCTIILE MEDIUL
0. Introducere Descrie toate functiile oferite utilizatorilor; | Ecranul de
lista de valori mobiliare (simbol, pretul cel tranzactionare
mai bun de cumpdrare, cel mai bun de - Impartit In trei

sectiuni orizontale

1. Accesare

Conectarea la sistem

Ecranul de conec-
tare (Sign On)

Schimbarea parolei (trebuie contactat
presedintele sedintei

Feranul de co-
nectare (Sign On)

lesirea din sistem

Ecranul de tran-
zactionare ~inche-
ferea lucrului in
sistem (Sign Off)

2. Tranzactionare
pe piata continui

Predeschiderea: se pot introduce ordine de
bursd dar nu vor fi procesate

Deschiderea automata: activare STEA,
aplicare algoritm de fixing, insumarea
cantitafii de valori mobiliare specificate de
ordinele de bursa

Deschiderea pietei: tranzactionare in timp
real, la preturi ce se modificd permanent in
raport de cerere §i ofertd =y

inchiderea pietei: la o ord stabilitd in
prealabil, dupa care se poate lista raportul
final de tranzactionare pe baza ciruia poate
incepe procesul de decontare

Inchiderea sedintei: se pot introduce
ordine de burs# care nu vor fi procesate
pénd la urmétoarea sedintd, precizandu-se
data sedintei de bursi respective.

Ecranul de
{ranzactionare

3. Tranzactionare
pe piata intermi-
tentd(una sau mai
multe sesiuni de
tranzactionare sau
fixing, la pretul
obtinut prin apli-
carea algoritmului
de licitatie la pret
unic)

Sesiunea principali: vor fi calculati
parametri ai pietei {cel mai bun pret de
cumpdrare, pretul §i cantitatea potential
tranzactionabild la un moment dat, pretul Ia
care s-a efectuat ultima tranzactie);

Ecranu! de
tranzactionare
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Sesiune de fixing

Transferul valorilor mobiliare conform
principiilor de alocare stabilite automat
printr-un algoritm de alocare;

Ecrane specializate

Evaluarea informatiilor privind

Ecrane speciale de afi-

evolutia pietei valorilor mobiliare sare a acestor
informatit
Sesiunca suplimentara: Ecranul de
tranzactionarea surplusului de valor1 tranzactionare
rezultat din diferinta intre oferta de
cumpirare si oferta de vanzare; poate fi
activa sau nu, In functie de situatia pe
o piafd
4. Conturile de Numirul contului in care se va executa | Ecranul de
tranzactionare; tranzactia si vor fi transferate valorile | tranzactionare
Reguli.de mobiliare
tranzactionare Identificarea clientului sau societatii

care lucreazi pe cont propriu
Principiul precedentei: primul venit-
primul servit (FIFO)

5. Lista valorilor

Activarea valorilor mobiliare inscrise la

Ecranul "Lista

mobiliare cota bursei, pentru apelarea valorilor mobiliare”
informatiilor referitoare la acestea: (Stock Watch) - ecran
simbol, cel mai bun pret de vazare; | dereferingd (12
pretul ultimei tranzactii; starea valoril randuri)
mobilizmy (suspendata, opritd, radiatd)

6. Cotati Informatii detaliate despre o simpld | Ecranul principal (de
valoare mobiliard la un moment dat: referintd), sectiunea
simbol; ultimul pref; variafie pret; QUOTES
volum; preful maxim (52 M); pretul
minim (52m); modul de tranzactionare
si alocare (FIFO)

7. Ordine Introducerea ordinelor de vanzare si Eeranul principal (de

- "limita" cumpirare, cu numele companiilor referintdl), sectiunea
- "la piata" asociate: cod, simbol, pret, termen de ORDERS
_éxecutare-,-f‘r’iumér cont, referintd
_ _ | necesara péntru evidenta societatii
‘8. Mesaje .. . - ..-| Semnalara situatiilor problema Partea de jos a

ecranului

9. Creare conturi

Alocarea numirului de cont pentru

Fereastra "fisa de

noul client (numar identitate, nume cont"
client sau societate)
10. Editare figd Actualizarea/modificarea fisei unui Lista conturilor

cont

client
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; 11: Transfer din

Codul de culoare folosit: bleu - ordin de

‘cumpdrare; roz - ordin de vanzare.

Verificare automati a continutului Ecranul pentru
registru contului vanzatorului procesarea

Referintd (numdr curent al ordinelorde | transferului

bursi sau un alt numdr de referinta)
12. Modificare si | Actualizarea mai multor cotatii (ordine): | Ecranul _
stergere ordine cantitate, termene, cont, referingd "Modificare/stergere

ordine" (Update
Quotes)

13. Informatii

Tranzactii precedente (ultimele 8)

Ecran de tranzactii:

utile

Tranzactii efectuate

Cotatii proprii

Ecran de tranzactii:
Cotatii proprii

Tranzactii proprii

Feran de tranzactii:
Tranzactii proprii

Tranzactii proprii-conturi

Eeran de tranzactii:
Tranzactii proprii

{conturt)
14. Informatii Cautare Ecrane specializate
gencrale Informare
Piata extrabursiera (OTC) change si T-CAM/Stratus. Includerea in

Piata OTC a fost-ergatd pentru tranzacti-
onarea, in principal, a valorilor mobili-
are provenite In urma privatizirii de
masi in Roménia, In urma cireia a fost
creat un segment de aproximativ 13
milioane de actionari, posesori ai unei
cantitdti de sute de milioane de titluri
mobiliare. Creatd dupd modelul bursei
complet informatizate NAS DAQ, piata
OTC din Roménia a necesitat alegerea
unui sistem informatic deosebit de pu-
ternic datoritd, pe de o parte, caracteris-
ticilor definitorii ale unei astfel de piete
s1, pe de altd parte; cerintelor tehnice si
economice impuse de situatia concretd
din tara noastra. In aceste conditii, po-
tentialul de selectare a inclus sapte
sisteme, fiind alcituitd o listd cu sapte
companii care furhizau sisteme de
tranzactionare: ADP, Citicorp, EDS,
Mellon Bank, The NASDAQ Stock
Market Inc., The Chicago Stock Ex-

aceastd listd a avut la bazi interesul
manifestat pentru acest proiect de citre
institutiile respective, recomanddrile din
partea profesionistilor in  domeniul
bursier din SUA st consultirile cu
Securities Industry Association (SIA).
in urma analizet comparate a caracteris-
ticilor fiecirei oferte privind aspectele
tehnice, economice, financiare si ale
duratei limita de implementare,
ANSVM (Asociatia Nationald a Socie-
tatilor de Valori Mobiliare), printr-o co-
misie de specialitate, a selectat firma
The NASDAQ Stock Market Inc..
Sistemul de tranzactionare pentru OTC
roméneasca se numeste RASDAQ, creat
pe baza sistemului PORTAL al pietei
NASDAQ. Principalele caracteristici ale
sistemului RASDAQ sunt:

+ oferd suportul pentru procesul de
subscriere si sindicalizare a ofertelor
publice initiale pe piata primard de
capital;
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» constituic un sprijin in tranzactionarea
si compensarea curenti a emisiunilor
deja lansate pe piata primari;

« actualizarea dinamicd a cotatiilor s
vizualizarea lor pe monitoare §i pe tabe-
la electronicd in timp real;

* procesarea iranzactiilor pentru un nu-
mir de 4000 de titluri mobiliare diferite;
» conectarea la distantd a participantilor
pe piata OTC, prin retele de teleco-
municatie, de la cele mai simple la cele
prin satelit;

» participarea la sistemul de tranzactii
european $i din alte centre financiare
internationale;

» acceptarea unei game largi de valori
mobiliare: actiuni, obligatiuni, derivate,
certificate s1 alte produse bursiere
apartindnd emitentilor din intreaga
lume;

= furnizarea serviciilor zilnic, Intre orele
4% &1 23% ora Europei de Est.

Accesul 1a sistem se realizeazd in trei
modurt:

1. Modul telefon, prin intermediul unei
interfefe personale computerizate, fiind
necesar urmatomi ech;pament o

Ko RAM si un port de comunicatie;

« modem asincron cu viteze de transmi-
sie intre 200-9600 baud;

» linie obisnuiti de telefon de afaceri;

+ software de conectare la retea;

* imprimanti (optional).

2. Modul retea, prin intermediul unor
coduri si parole ale utilizatorilor indivi-
duali, pentru a controla accesul si opera-
rea pe piata RASDAQ.

3. Modul interfati CTCI.

Participantii 1a sistemul de tranzactii
RASDAQ sunt clasificati pe patru
niveluri de utilizatori : brokeri si dealeri;
investitori institutionali calificafi; ra-
poarte-exclusiv (membri RASDAQ);
informatii-exclusiv. Accesul la piata pri-
mard este limitat la brokeri si dealeri, iar
posibilitatea de a lansa oferte publice
initiale este limitati la managerii de
grup.

Tranzactionarea pe piata secundard este
posibild pentru brokeri, dealeri si inves-
titori institutionali calificati. In plus,
brokerii si dealerii pot deveni creatori de
piatd (market makers) prin anuntarea
cotatiilor lor si cétre alti participanti.

SECTIUNEA

FUNCTIILE

UTILIZATORI

0. Introducere

Descrie toate functuie oferite utilizatorilor

modului telefor. Sectiunea contine descri-
erea directoareior de Servicii, exphcarea
modului de acces, instructiuni pentru
tranzactionare pe. piajz'i’ primar4 §i secundard,
descnerea procedurllor de decontare,

accesul la anunturile s1 mesajele RASDAQ

1. Accesare

Conectarea la sistem
Alegere/modificare parold
Deconectare

brokeri, dealeri,
investitori
institutionali
calificati

2. Functiile
pietei primare

Privire generald

brokeri, dealeri,
investitori
mstltutionall
cahﬁcau
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3. Functiile
managerului
principal

Initiere emisiune de capital

Creare gl repartizare liste de participanti
Modificare/stergere listd de emisitine
Lansare ofertd publici initiald

Afisare rdspunsuri ale participantilor
Atasare certificate la tranzactii

Alocare actiuni catre participanti

brokeri, dealeri

4. Raspunsul la
oferte pe piata
primard

Invitafie pentru participare
Réspunsul la oferta privati

brokeri, dealeri, in-
vestitorl institutionali
calificati

5.Functiile pie-
tei secundare

Generalitii

toate categoriile

6. Directoarele
de servicil

Serviciu pentru participanfi

Serviciu pentru emisiuni de titluri mobiliare

Serviciu pentru valutd
Serviciu penfru amplasament

toate categoriile

7.Functiile cre-
atorilor de pia-
fa

Inregistrarea creatorilor de piata
Retragerea dintr-o emistune
Introducerea si actualizarea cotatiilor

brokeri, dealeri

8. Alte functii
ale pietei
secundare

Ecranele cotatiilor

brokeri, dealeri, in-
vestitori institutionali
calificaft, informatii .

Raportut zilnic si lunar al tranzactiilor

s | Executarea tranzactiei -
- Compensarea tranzactiilor ="
9. Decontarea | Incheierea tranzactiilor “ M
10. Mesaje in | Anunturi toate categoriile
RASDAQ
11. Mesaje ale | Vizualizare/stergere mesaje brokeri, dealeri, in-
retelel vestitori institutionali
RASDAQ calificati, rapoarte
[BYB95aj k*Ek - Sistem  de
Tranzactionare §i Executie Automald,
Bibliografie Bursa de Valori Bucuresti, 1995
IBVB935b] ¥#% - Regulament de
[BNRI5} ¥*% - Organizarea i Organizare §i Functionare, Bursa de

functionarea bursei de valori §i a
societdtilor membre, Banca Nationali a
Roméniei, 1995

Valori Bucuresti, 1995 |
[BVB95c¢] **% - Statutul bursei de
valori, Bursa de Valori Bucuresti, 1995





