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ZIARUL OAMENILOR DE

In atentia abonatilor la ziarul “BURSA”
Daca sunteti abonati la ziarul
primit ziarul, va rugam sa ne contactati la nr. de te-
lefon: 021.311.22.36/37 sau la adresa de e-mail:

abonamente@bursa.ro.
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Scenarii pentru Europa de

Consolidarea Burselor:

De ANDRE CAPPON
5i STEPHAN MIGNOT
The CBM Group, Inc.
7 Octombrie 2012

pemm——————

“Febra fuziunilor” intre bursele de
derivate si de actiuni s-a aflat in cen-
trul atentiei inca de la sfarsitul anilor
“90.

A ajuns la apogeu in jurul anilor
2007-2008, cand evaluarile burselor
crescuserd ametitor.

Fluxul tranzactiilor a incetinit con-
comitent cu perioada crizei financia-
re; s-a reluat incepénd din 2011,

Totusi, mai multe dintre afacerile
de anvergurd propuse — Singapore
Exchange — Australia Stock Exchan-
ge, Deutsche Boerse —~ NYSE Euro-
next, London Stock Exchange — To-
ronto Stock Exchange —nu s-au fina-
lizat. Procesul de consolidare s-ar pu-
tea apropia de “sfarsitul jocului”, cel
putin din punctul de vedere al tran-
zactiilor globale majore.

Totusi, acest proces de consolida-
re incd nu s-a terminat in citeva din
pietele emergente, cum ar fi America
Latina ex-Brazilia, Asia de Sud Est,
Europa de Est/Balcanii si Aftica.

Maiales bursele din Europa de Est
si din regiunea Balcanilor se con-
fruntd cu o serie de alegeri interesan-
te pe care vor trebui s le facd in anii
care urmeaza.

Consolidarea burselor —
vedere de ansamblu

Procesul de consolidare a burselor
a fost marcat de o seric de evolutii.

De-a lungul timpului, bursele au
fost create ca organizatii de tip aso-
ciativ, similare cluburilor sau institu-

EVALUARILE BURSELOR VS. PERFORMANTA INTREGII PIETI DE ACTIUNI
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tiilor mutuale/cooperative. Modelul
lor de afaceri era aproape non-profit,
conducerea lor era “politica” si

aliza, in principal, prin numeroase
comitete ale membrilor sai. Obiecti-
vul lor era si promoveze interesele
membrilor. Avand in vedere ci ma-
joritatea membrilor isi castigau exis-
tenta in ringul de tran/aqionare,
apdrarea “comunitatii ringului” (si

licitatiile cu strigare, inainte ca tran-
zactionarea electronicd s devina re-
guld) precum si reducerea costurilor
de tranzactionare erau obiective de o
importantd capitala.

Lucrurile s-au schimbat spre
sfarsitul anilor 1990 si in primii cinci
ani ai secolului 21. Tranzactionarea
electronica, cresterea rapida a volu-
melor de tranzactionare pentru valo-

rile mobiliare i derivate, dezvolta-
rea pietelor over-the-counter
(“OTC”), importanta crescanda a
traderilor foarte activi, de exemplu
fondurile de hedging care au nevoie
de o executie super rapida pentru
clase de active multiple si a fonduri-
lor de investitii pasive, care au nevo-
ie de executie la costuri foarte mici,
au fortat bursele sd evolueze.

Majoritatea burselor s-au demu-
tualizat si au inceput sa devind firme
orientate spre profit, definute de ac-
tionari. “Drepturile membrilor” au
fost separate de drepturile de pro-
prietate a bursei.

Este clar ci bursele sunt afaceri
atractive, constituind infrastructura
pictei: veniturile lor depind de volu-
mele de tranzactionare, care au ten-

S

dinta s creascd de-a lungul timpu-
lui, in timp ce costurile lor sunt, in
general, fixe.

Bursele produc marje de profit
atragatoare. Mai mult, cum lichidita-
tea atrage lichiditate, bursele se bu-
curd de asa numitele “cfecte de re-
tea” si devin monopoluri de facto.

Ca firme orientate spre profit,
bursele demutualizate/privatizate
trebuie, de acum, sa se concentreze
pe crestere si pe sporirea valorii pe
care o aduc actionarilor.

Scopul lor este sa evolueze spre
piete globale electronice care sa asi-
gure servicii complete pentru produ-
se derivate si valori mobiliare, pro-
duse financiare §i marfuri.

Aceste obicctive se pot obfine prin
crestere naturald sau prin fuziuni.
Fuziunile sunt cel mai rapid mod de
a atinge aceste obiective...

Logica fuziunilor este cresterea
afacerilor prin integrare, sprijinita de
platformele tehnologice comune:

« Achizitionarea si integrarea bur-
selor din zone geografice si fusuri
orare diferite;

« Integrarea de clase de active diferi-
te: actiuni, rata dobénzilor, forex,
credite si mérfuri; pietele de cash si
piete de produse derivate; piete
pentru actiuni listate si over-the co-
unter pentru a oferi investitorilor
totul intr-un singur loc;

« Integrarea pe tot lantul de valoare
STP (“straight-through-proces-
sing”): pre-tranzactie; tranzactie;
post tranzactie (compensare, de-
contare, custodie) pentru a reduce
costurile de tranzactionare...

(continuare in pagina 13)

Sima 1si continud sarada, dar nu mai
nedumereste

® Foarte posibil sa nu fi fost in Islanda (Reykjavik), ci in Romania (Cluj)

in 5 octombrie, pe site-ul
internet de inchirieri
http://www.sublet.com,
figureaza acest incon-
fundabil anunt de mica publicitate:
“my name is cristian sima, you can
‘google my name and you will find mil-
lions of pages.I am a retired stocks
broker 51 y old and i want to rent
apartment and car for at least 3
months. I am actually in reykjavik you
can callme to show me the apartment”.
Desigur, in locul expresiei “7 am
a retired stocks broker”, Sima ar fi
trebuit s foloseasca expresia “/ am
a broken stocks broker”.

printr-o societate “off shore”, s

fia publicului larg, caruia

Dar, daca omul minte cum respira,
atunci nici nu-si mai di seama cand
minte si cand nu.

Am mari dubii ca Sima ar fi in
Islanda, desi asa a rezultat si din emi-
siunea de la Realitatea TV, unde am
venit vineri si am plecat simbat,
pentru cd Sima a intrat in direct si
fiind noctambul, avea chef de vorba
la inceput, confirmand ceea ce gisi-
se regia emisiunii, ¢ numérul de te-
lefon de pe care purta convorbirea
este din Islanda si confirmand ca el
s-ar afla in Islanda.

Asta este deosebirea dintre televi-
Ziune §i presa scrisa: la televiziune,

Reactia BVB: Scandalul Sima nu trebuie
confundat cu piata de capital locala

® Victor Cionga: "Publicul larg trebuie sa stie ca tranzactionarea printr-o
casd de brokeraj autorizata de CNVM ofera avantajul fondului de garantare”

ZA\n ultimele patru zile o mare parte din scena media-
Imaginea Bursei de Valori Bucuresti este afectata de Iuca a fost ocupati de “cazul SIMA™.

scandalul Cristian Sima, desi acesta din urmé a facut

tranzactii cu grad ridicat de risc pe pietele strine
u la BVB.

Notiunile de “bursa” si “investitii” au fost adus

in aten-

mediul BVB.

dar...

deré necesare in caz.
Redém, aléiturat, pozi
(ADINA ARDELEANU)

ferenta dintre “faptele lui Sima” si investitiile prin inter-
Persoane publice apar la televizor sifsi dau cu parerea
despre subiect, desi prima fraza a discursulu lor este,

in multe cazuri, “Eu nu stiu mare lucru despre bursa,

Victor Cionga, directorul general al BVB, a avut ama-
bilitatea s& ne transmita clarificarile pe care le consi-

transmisé de Victor Cionga.

VICTOR

CIONGA

iile vehiculate in presa (inclusiv o interventie tele-
fonica recentd in direct a domnului Sima la Realitatea

politetea si presiunea dialogului te
silesc s3 inghiti gogosi pe nemeste-
cate; in presa scris, insa, esti obligat
sd iei in calcul toate posibilitatile,
Nu exclud s fie la Reykjavik, dar
daca intr-adevar se teme de vreo ame-
nintare (nici asta nu exclud), atunci
n-ar fi rentabil si-si dezvaluie locul
de refugiu, numai si numai din ispita
sa intre in direct intr-o emisiune TV
(dar, gustul sau s se afle in centrul
atentiei publice ar trebui sa acrediteze
chiar si aceasta varianta prosteasca).

MAKE

(continuare in pagina 3)

PRIMUL INTERVIU ACORDAT PRESEI DE GRUIA STOICA,
PROPRIETARUL GRUPULUI GRAMPET:

“Secolul XXI
va apartine cai ferate”

Cu 0 experients de
fiind unul dintre pris
tate de actiuni pe pi
Stoica detine Grupul “Gram-
pet” - un consortiu integrat
de companii - principalul ju-
cator privat in domeniul céi-
lor ferate din Romania.

Activand in toate domeniile
relationate transportului fero-
viar, precum transportul de
marfs, reparatille si inchirie-
rea ialului rulant,  pro-

Din informa-

TV) se pare c4, in esentd, faptele
sunt urmatoarele:

1. Mai multe persoane fizice
(dintre care unele de notorietate)
au intrat in relatii contractuale cu
doua entitati, WBS Romania si
WBS Holding. WBS Roménia
este una dintre casele de brokeraj
(SSIF) aulor17ale de CNVM sa

ca:

in topul lunii sep‘embne se afla pe locul 50 cu o
cotd de piata de 0,02%.

pe piata roma

(continuare in pagina 3)

ductia de componente, trans-

Reporter: in primul rind,
vi rog sd-mi spuneti ce planu-
riaveti in calitate de presedin-
te al Consiliului de Afaceri
Roménia-Kazahstan, avand
in vedere ca aceasta este ulti-
ma dintre functiile pe care le
detineti?

Gruia Stoica: Relatia din-
tre Roménia i Kazahstan este
una de o importanti strategi-
cd. Kazahstanul este unul din-
i mai investitori
Compa-
niile kazahstane au investit in
Romania peste 3 miliarde
dolari, ceea ce reprezinta cea
mai mare investitie realizata de sta-
tul kazah in Europa. Sunt aproxima-
tiv 35 de intreprinderi mixte kaza-
ho-roméne care activeaza in diverse
domenii, de la petrol si gaze la con-
structii si transporturi, circa 13
companii din Kazahstan fiind pre-

te 20 de ani in lumea afacerilor,
vestitori care a infiintat o socie-
ta noastrd dup anul 1990, Gruia

“Grampet”,

zente pe piata romneasca. in ace-
lagi timp, in jur de 20.000 de romani
se afla in Kazahstan. Toate aceste
cifre indicd o zona de interes strate-
gicd, de unde si nevoia unui aseme-
nea Consiliu de Afaceri.

Sunt onorat sa fiu presedintele
acestui Consiliu de Afaceri, cu

bordarea vagoanelor de marf3, servicille de logistics, so-
lutiile informatice specifice domeniului feroviar, Grupul
100% autohton, activeaz& pe coridoarele de

transport Pan-Europene si in
regiunea de Sud-Est a Euro-
pei, extinzandu-se T tarile
invecinate Romaniei.

Gruia Stoica ne vorbit cu
amabilitate despre activita-
tea corporatiel la noi si pe
pietele stréine, in cadrul unui
interviu, primul pe care dom-
nia sa l-a acordat presei in cei
peste 20 de ani de activitate.

atdt mai mult cu cat este al
doilea Consiliu de Afaceri
organizat in Romania, dupa
Consiliul Roméno-Ameri-
can. In calitate de presedinte
al acestui for, misiunea mea
este sd reugesc sa unesc cele
doua mari platforme care
sunt Romania si Kazahstan,
pentru ¢ ambele sunt pozi-
tionate strategic. Roménia
are potentialul de a deveni
poarta de Est a Europei pen-
tru Asia, in timp ce Kazah-
stanul reprezinta placa tur-
nantd a Asiei Centrale. Evi-
dent, potentialul economic
care reiese din aceastd asociere
este unul formidabil si doresc sd
contribui la realizarea acestui po-
tential.

EMILIA OLESCU

(continuare in pagina 4)



