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PIATA CAPITALURILOR (PIATA FINANCIARA)

Piata financiard existd si functioneaza in stransa legaturd cu piata bunurilor si
serviciilor, piata monetara, piata muncii si procesul investitional.

O parte din venitul obtinut este destinatd consumului, iar restul este economisit. Banii
economisiti ar trebui plasati astfel incat sa aducd venituri 1n viitor.

Activele sunt bunuri care au capacitatea de a genera fluxuri de venituri in
viitor.

Activele pot fi:
e reale
-bunuri de capital fix (venit- profitul)
- terenuri (venit- renta)
- stocuri de capital circulant (venit- profitul)
- locuinte (venit- chiria)
e financiare
- depozite monetare(venit- dobanda )
- titluri de valoare pe termen lung sau fara termen-actiuni (venit — dividende) si
obligatiuni (venit —dobanda fixa).

Alegerea unui plasament are in vedere mai multe criterii:
1.disponibilitatea sau lichiditatea- intervalul in care pot fi recuperati banii;

2. rentabilitatea- venitul obtinut pentru 100 u.m plasate;
3. riscul- sansa de a redobandi suma plasata.

Continutul pietei capitalurilor (financiara)

Piata capitalurilor este un spatiu economic in care se intalnesc cererea si oferta
de titluri de valoare(actiuni si obligatiuni); reprezintd ansamblul operatiilor de
vanzare-cumparare a activelor financiare pe termen mediu si lung.

Obiectul tranzactiilor pe piata capitalurilor este reprezentat de activele financiare
pe termen mediu si lung:

- actiuni;

- obligatiuni;

Cererea de titluri provine de la agentii economici care doresc sd economiseasca.

Oferta provine de la agentii economici care au nevoie de finantare.

Actiunile

In economia de piata, firmele mari existd si functioneazi ca societiti pe actiuni.
Capitalul acestora este constituit prin contributia asociatilor, numiti actionari.
Actionarii primesc, pentru participarea lor la capitalul social al firmei, un numar de
actiuni, proportional cu capitalul banesc subscris.

Actiunea este un titlu de valoare ce are urmatoarele trasaturi:

- atestd calitatea de proprietar a detinatorului asupra unei parti din capitalul

firmei emitente;

- poartd insemne speciale: numele firmei, data emiterii, numarul de identificare a
titlului , valoarea nominald, semndtura persoanei autorizate din partea firmei;
elemente de securitate pentru a Impiedieca falsificarea.

Avantajele societatilor pe actiuni (S.A.)

- atrag importante resurse financiare de la banci si prin vanzarea de actiuni;

- pot promova mai usor tehnologiile noi, isi pot extinde activitatea si pot angaja
personal calificat;



- actionarii au o raspundere limitata; ei risca doar sumele investite initial, dar nu si

averea lor personala.

Dezavantaje:

- actionarii cu un numar mic de actiuni nu au control asupra activitatii care se
desfasoara in firma;

- unele decizii adoptate de consiliul de administratie pot leza interesele

actionarilor.

Tipuri de actiuni

Clasificarea actiunilor se poate realiza dupa diferite criterii:

1. dupa modul de individualizare:

- nominative- au inscris numele detinatorului;

- la putitor- nu au inscris pe ele numele detinatorului, avantajele revin
posesorului lor.

2. dupa drepturile conferite detindtorului:

- ordinare- dau drepturi egale actionarilor potrivit numarului de actiuni detinut-
dividend proportional cu numarul de actiuni detinut si drept de vot in adunarea
generala a actionarilor (A.G.A.);

- privilegiate- dau detindtorului dreptul la un dividend fix si prioritate in
incasarea acestuia dar nu si drept de vot in A.G.A.

Drepturile detinatorilor de actiuni

Drepturile detindtorilor de actiuni sunt:

- patrimoniale

- sociale.

Drepurile patrimoniale sunt:

- De a obtine o parte din profitul societétii numita dividend;

- Dreptul la o parte din capitalul societatii in situatia lichidarii acesteia;

- Obligatia de a acoperi o parte din pierderile societdtii In cazul in care
rezultatele sunt necorespunzatoare.

Drepurile sunt proportionale cu numarul de actiuni detinut.

Drepturile sociale ale actionarilor sunt:

- de a fi informat despre situatia economico-financiara a firmei;

- de a participa la adunarea generald a actionarilor si la alegerea consiliului de
administratie;

- de a participa la administrarea firmei si la controlul gestiunii acesteia.

Pentru calitatea de proprietar asupra unei parti din capitalul societatii, actionarul

obtine o parte din profitul net al societatii pe actiuni numita dividend. Marimea

dividendului depinde de situatia economico-financiard a firmei si de strategia
adoptata in ce priveste utilizarea profitului.

Obligatiunile

Obligatiunea este un titlu de valoare care:

- atestd contractarea unui imprumut pe termen mediu sau lung.

- poartd insemne speciale: numele firmei, valoarea nominald, scadenta(data
expirarii obligatiunii).

Obligatiunile pot fi nominative sau la purtator.
Emitentii de obligatiuni pot fi:

- intreprinderile publice;

- statul;

- colectivitatile locale.

Emitentii se obligd sd ramburseze imprumutul intr-un timp determinat si sa plateasca
o dobanda fixa (cupon).



Detinatorii de obligatiuni:

- se numesc obligatari,

- au calitatea de creditori fatd de emitent.

Piata finaciara primara

Piata finaciara primara cuprinde emisiunea §i plasarea de titluri noi: emitentii de
titluri — vanzatorii- urmaresc obtinerea de capital bansec, iar posesorii de economii-
cumpardtori- urmaresc plasarea acestora devenind investitori. Operatile se deruleaza
prin intermediul bancilor. Bancile, in schimbul unui comision, plaseaza titlurile
mobilizdnd capitalul in favoarea emitentului, realizeazd campania publicitara si
solutioneazd alte probleme care apar legat de tranzactiile respective.

Pretul de vanzare a titlurilor (cursul) il constituie valoarea nominald- suma
inscrisa pe titlu- si este un pret ferm. In anumite imprejurdri, pretul perceput la
plasarea obligatiunilor poate fi stabilit sub valoarea nominala (sub pari),
rascumpdrarea urmand sa aiba loc la valoarea nominala (al pari). Aceasta are ca scop
mobilizarea unor sume subscrise in favoarea unui imprumut.

Piata financiara secundara

Piata financiard secundard cuprinde ansamblul tranzactiilor cu titluri emise
anterior. Tranzactiile:

- au loc la bursa de valori;

- se realizeaza prin intermediul agentilor de schimb (brokeri);

- au ca problemd fundamentald formerea pretului (cotatie, cursul) titlurilor care

difera de valoarea nominald a acestora.

Principalii factori economici si extraeconomici care influenteaza cursul titlurilor
pe piata financiard secundara sunt:

1. nivelul veniturilor aduse anterior de titlul respectiv- direct;
nivelul ratei dobanzii practicate pe piata monetard- invers;
rata inflatiei- direct;
evolutia de ansamblu a economiei- direct
. situatia economico-financiard a firmei emitente- direct

Bursa de Valori Bucuresti
Bursa de valori:

- este organizatd ca societate pe actiuni;

- este condusa de Consiliul bursei;

- permite accesul la realizarea tranzactiilor potrivit unor criterii de performanta

economica.

Scurt istoric:

1839- sunt intemeiate bursele de comert

- 14 iunie 1881- ,,Lege asupra burselor, mijloacelor de schimb si mijlocitorilor

de marfuri”

- 14 ianuarie 1882- prima bursa romaneasca de marfuri la lasi

- decembrie 1882- , Bursa de Comerciu” din Bucuresti;

- 1936- in Romania existau 18 centre bursiere;

- Cifra de afaceri la burse a crescut de la 1,3 miliarde in 1929, la 6 miliarde in

1936.
- Bursa de Valori Bucuresti- inauguratd in iunie 1995, prima sedintd de
tranzactionare are loc Tn noiembrie 1995.

Titlurile emise pot fi cotate la bursd numai In anumite conditii:

1. categoria de baza (a II-a)

a. Inregistrarea la Oficiul de Evidenta a Valorilor Mobiliare;

b. efectuarea unei oferte publice primare;
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c. libera transferabilitate a valorilor mobiliare
d. inregistrarea valorilor mobiliare prin evidentiere in cont
e. capitalul social trebuie sa fie de cel putin echivalentul in lei a 2 milioane
EURO, la cursul BNR;
f. furnizarea de informatii publicului investitor in vederea ludrii deciziilor;
g. plata comisioanelor conform procedurilor bursei;
h. numirea unei persoane de legatura permanentd cu Bursa;
1. certificarea datelor furnizate de catre emitent, facuta de institutii specializate.
2. Categoria I- la cerintele pentu cele de la categoria de baza se adauga:
a. emitentul trebuie sa-si fi desfasurat activitatea in ultimii 3 ani;
b. emitentul sa fi obtinut profit net in ultimii 2 ani de activitate;
c. capitalul social trebuie sa fie de cel putin echivalentul in lei a 8 milioane
EURO, la cursul BNR;
d. emitentul trebuie sa prezinte un plan de afaceri pentru urmatorii 2 ani;
e. cel putin 15% din numarul actiunilor emise sa fie detinute de cel putin 1.800 de
actionari, excluzand persoanele impicate si angajatii emitentului.
3. Categoria PLUS- toate cerintele de la categoriile anterioare, plus:
a.obligatia emitentului de a modifica actele constitutive ale SA incluzand
prevederile Codului pentru societatile incluse in aceasta categorie;
b. emitentul detine o pagind Web, accesabila pe internet care detine urmatoarele
informatii:
- rezultatele financiare la zi;
- raportul anual, raportul semestrial si rapoartele curente;
- convocarile si hotararile AGA;
- deciziile care pot avea impact asupra pretului;
- informatiile sunt prezentate in limba romana si in engleza.
Indicii Bursei de valori Bucuresti (BVB) sunt:
1. BET - reflecta tendinta de ansamblu a preturilor corespunzatoare celor mai
lichide si active 10 societati tranzactionate in cadrul BVB;
2. BET-C- se calculeaza pe baza preturilor medii ale actiunilor, ponderatd cu
capitalizarea bursiera.
3. BET-FI — reflecta tendinta de ansamblu a preturilor fondurilor de investitii
tranzactionate in cadrul Bursei de Valori Bucuresti
Operatiuni la vedere pe piata financiara secundara
Operatiuni la vedere presupun realizarea schimbului:
- In momentul incheierii tranzactiei sau cel mult 2 zile lucratoare;
- la cursul afisat.
Valoarea cursului unui titlu poate fi calculata dupa formula:
Ca=Dv/d’ si Co=Df/d’
unde Ca= cursul actiunii, Dv= dividendul adus de actiune, d’= rata dobanzii pe piata
monetara, Co= cursul obligatiunii, Df= dobanda fixa.

Aprecierea perspectivei unui plasament in titluri se face, in primul rand, in
functie de randamentul plasamentului(Ra, al actiunii, sau Ro, al obligatiunii), care se
calculeaza: Ra= Dv/d’; Ro=Df/Dd’, unde: Ra= randamentul actiunii, Dv= dividendele
aduse de actiunea respectivd, d’= rata dobanzii pe piata monetard, Ro= randamentul
obligatiunii, Df= dobanda fixa- cuponul- obligatiunii.

Operatiuni la termen pe piata finaciara secundara

Operatiuni la termen presupun existenta unui decalaj in timp intre incheierea
tranzactiei $i executarea contractului stabilit:



- 1n momentul incheierii contractului se stabilesc componentele sale: numarul
de titluri, cursul acestora;
- executarea contractului are loc la o data ulterioara (zi de lichidare, scadentd).
Operatiunile la termen au caracter speculativ datoritd modificarii cursului pand la
scadenta:
- vanzatorul este speculator ,, a la baisse” (,,bear”’)- mizand pe scaderea cursului
titlurilor, el nu detine titlurile i spera sa le cumpere la scadenta la un curs mai
mic si sa le cedeze cumparatorului la cursul din contract (mai mare);
- cumparatorul este un speculator ,,a la hausse” (,,bull”’), mizand pe cresterea cursului
titlurilor, el le va primi la cursul din contract si va castga diferenta.

Rolul bursei de valori
Bursa de valori se apropie de modelul pietei cu concurenta perfecta prin:

- modul de formare a cursurilor;

- modul de informare a celor ce detin titluri de valoare;

- mecanismul de realizare a tranzactiilor.

Rolul bursei de valori este exprimat de functiile pe care le indeplineste:

1. mobilitatea capitalurilor — capitalul banesc se transformd in capital real si
invers; capialul banesc este transferat de la o firma la alta sau dintr-o tara in
alta.

2. concentrarea puterii economice prin asigurarea pachetului actiunilor de control
fie prin oferta publica de cumpdrare, fie prin cumparare treptata

3. oferirea de semnale in legdturd cu evolutia economica:

- scaderea brusca a cursurilor este semnalul pentru declansarea unei crize ;

- cresterea constantd a cursurilor titlurilor de valoare este semnal pentru
inviorarea activitatii economice.



