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PUἩINŀ 
ISTORIE

ANUL 1309

Prima bursŁ din 

afara spaἪiului italic 

ïBruges.

ANUL 1608 17 MAI 1792 8 MARTIE 1817

1 DECEMBRIE 1882 ANUL 1948 20 NOIEMBRIE 1995

AcἪiunile SocietŁἪii 

Indiilor de Est 

listate la Bursa din 

Amsterdam.

Buttonwood

Agreement

Apariѽia Bursei din 

New York

Deschiderea bursei 

de la BucureἨti.

Se închide bursa 

de la BucureἨti.

Prima ἨedinἪŁ de 

tranzacἪionare la BVB.
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Rolul pieἪelor de capital ´n economie

PUἩINŀ 
ISTORIE

DirecἪioneazŁcapitalul

atras cŁtrecei ce au 

nevoie de capital

Barometru pentru 

economie. AlternativŁ 

a finanἪŁrii prin bancŁ

AjutŁeconomia sŁcreascŁ-

promoveazŁformarea/creἨterea

capitalului

Atrag capital pe termen

lung de la persoanele

care au acest disponibil

CreeazŁ oportunitŁἪi 

investiἪionale pentru 

investitori
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ĊNἩELEGEREA 
RISCULUI

Riscul = posibilitatea unei pierderi  financiare 

parἪiale sau totale sau a realizŁrii unor venituri 

mai mici dec©t cele aĸteptate 

Diversificarea 

portofoliului

ĊnἪelegerea riscurilor = factor esenἪial care trebuie evaluat 

anterior realizŁrii unei investiŞii

Riscul = volatilitatea  valorii portofoliului, nerealizare a 

obiectivelor propuse sau pierderea permanentŁ a capitalului 

investit
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ĊNἩELEGEREA
RISCULUI

Investitorii ar trebui sŁ-ĸibazeze

investiŞiilenu numai pe obiective ĸipe

volumul de capital disponibil, ci ĸipe

preferinŞaacestora pentru risc. 

Toate investiŞiilepresupun un anumit nivel

de risc. 

risc mare ïcu toleranἪŁfaἪŁde risc ï

strategie de investire agresivŁ

risc mic ïinvestitor cu aversiune faἪŁde 

risc ïstrategie de investire moderatŁ/

conservatoare

PreἪul instrumentelor financiare 

deἪinute variazŁ ´n funcἪie de o serie 

de factori ïdecizia de a le pŁstra ´n 

portofoliu se bazeazŁ pe aἨteptŁrile 

investitorului.

Riscurile mari NU garanteazŁ 

profituri mai mari.
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ĊNἩELEGEREA
RISCULUI

Riscul de 

inflaἪie

Riscul de 

delistare

Riscul 

valutar

Riscul de 

piaἪŁ

Riscul de 

lichiditate

Riscul de 

faliment

Riscul de 

fraudŁ

Riscul de 

contraparte
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Riscurile investiἪiilor



ĊNἩELEGEREARISCULUI

Tulipomania

Å marea scŁderea preἪurilorde pe piaἪalalelelor a început în Harlem,

într-o tavernŁ, în prima marἪia lunii februarie 1637, la licitaἪiaobiἨnuitŁ

pentru tranzacἪiilecu bulbi. 

Å preἪulcerut ïun preἪjust în acel moment ïnu a fost acceptat de 

nimeni. 

Å nu au fost licitate nici preἪurilescŁzuteoferite de florar. 

Å s-a instalat panica. 

Å toatŁ lumea a vrut sŁ v©ndŁ. 

Å un bulb de lalea care se vânduse cu 5.000 de guldeni, a ajuns la 50 de 

guldeni.
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ĊNἩELEGEREARISCULUI

@  2 0 2 2  A S F

Asimetria de informaἪii

SelecἪia adversŁ ïc©nd v©nzŁtorii au mai multe 
informaἪii pe care cumpŁrŁtorii nu le au, sau 
invers

1. Ċnaintea unei tranzacἪii 

2.Cei care intenἪioneazŁ sŁ ´mprumute (pe alἪii) 
probabil cŁ vor produce rezultate neaἨteptate mai 
multe dec©t cei care doresc sŁ se ´mprumute

Ex. un fumŁtor ascunde aceastŁ informaἪie la 
cumpŁrarea unei asigurŁri de sŁnŁtate.

Hazardul moral ïo parte a intrat într-un contract 
fŁrŁ bunŁ credinἪŁ sau are cunoἨtinἪe/stimulente 
despre risc/pentru a-Ἠi asuma un risc pe care Ἠtie 
cŁ nu ´l va plŁti ´n totalitate

1. DupŁ efectuarea tranzacἪiei

2. Cei care se ´mprumutŁ probabil cŁ vor produce 
mai mult hazard (posibil sŁ se angajeze ´n acἪiuni cu 
scopul de a plŁti mai puἪin)

Ex. comportamentul Too big to fail al AIG.



INSTRUMENTE 
FINANCIARE

DREPTURI AFERENTE

DEἩINERILORDE ACἩIUNI

UNITŀἩI DE FOND

ACἩIUNI OBLIGAἩIUNI

Åtitluri de capital emise de societŁἪile

comerciale.

Åo acἪiunereprezintŁo parte din capitalul

unei societŁἪi, divizat în pŁrŞiegale. 

Åveniturile obŞinutedin acἪiuni= dividende = 

cota parte din profiturile care nu sunt

reinvestite de societate, la care deŞinŁtorul

de acŞiunieste ´ndreptŁŞit. 

Åinstrumente financiare emise pe termen

scurt (p©nŁla momentul subscrierii

acἪiunilornou emise).

ÅconferŁacἪionarilordreptul de a subscrie

acŞiuninou emise, înainte ca respectivele

acἪiunisŁfie oferite spre subscriere altor

acἪionarisau unor pŁrŞiterἪe.

Åtitluri de creanἪŁprin care emitentul

autorizat se ´mprumutŁde la deἪinŁtoriide 

obligaἪiuniἨieste obligat sŁplŁteascŁ

periodic o dob©ndŁ(cupon) ἨisŁ

ramburseze valoarea obligaἪiunii

(principal) la o datŁviitoare denumitŁ

scadenἪŁ.

Åinstrumente financiare emise de 

organismele de plasament colectiv (OPC), 

la un preἪstabilit în funcἪiede valoarea

activului net al organismului respectiv.
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INSTRUMENTE 
FINANCIARE

PRODUSE STRUCTURATE CERTIFICATE DE DEPOZIT

INSTRUMENTE FINANCIARE 

DERIVATE
TITLURI DE STAT

Åcontracte financiare a cŁrorvaloare este

determinatŁde fluctuaἪiilevalorii activului

suport (acŞiuni, indice bursier, rata dobânzii, 

rata de schimb valutar etc.) 

Åpot fi utilizate pentru a transfera sau prelua

riscurile de evoluἪiea preἪuriloractivelor

suport

Åcontracte futures, opἪiuni, CFD etc.

Åinstrumente finaciare hibrid de natura

titlurilor de credit care au caracteristici

specifice privind formarea preἪuluisi care 

au la bazŁun activ suport

ÅLa momentul emiterii, produsele

structurate sunt ´nsoἪitede un prospect de 

bazŁ, care defineἨteprincipiile generale de 

funcἪionare

Åinstrumente financiare care atestŁdatoria

publicŁ, constituind împrumuturile statului

pe termen scurt/ mediu/ lung, în moneda

naἪionalŁsau în valutŁ, 

Åpot fi sau nu purtŁtoarede dob©ndŁ.

Åvalori mobiliare care conferŁdeἪinŁtorului

drepturi ἨiobligaἪiiaferente acἪiunilor

suport în baza cŁroraau fost emise, 

precum Ἠidreptul de a obἪine, prin

conversie, acἪiunilesuport.
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INSTRUMENTE 
FINANCIARE

InvestiἪiilepresupun aἨteptareadin partea

investitorului a unei multiplicŁria sumelor (prin

dobânzi, dividende, diferenἪede preἪurietc.), 

spre diferenἪŁde economisirea lor, care 

reprezintŁdoar pŁstrareabanilor. 

Blue Chip ïacἪiuni emise de societŁἪi 

profitabile care de regulŁ acordŁ dividende. 
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INSTRUMENTE FINANCIARE

INDICELE BURSIER

Indicele bursier - un indicator statistic care aratŁ evoluἪia ´n timp a preἪurilor unui 

grup predefinit de acἪiuni. 

- aratŁ evoluἪia unei pieἪe sau a unui segment de piaἪŁ

- creἨterea valorii indicelui aratŁ o cerere mai mare de valori mobiliare (superioarŁ ofertei) 

aflate ´n componenἪa indicelui (evoluἪie pozitivŁ a societŁἪilor cotate).

- Indici RO: BET, BET-TR, BET-FI, BET-XT, BET-NG, BET-BK, BET Plus, ROTX

- Indici semnificativi internaἪional: DOW Jones, S&P 500, FTSE, DAX, Nikkei Ἠ.a.
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CUM FUNCἩIONEAZŀ 
BURSA

Ansamblul relaἪiilorἨimecanismelor prin care se realizeazŁtransferul fondurilor bŁneἨtide la 

cei care au un surplus de capital (investitorii) cŁtrecei care au nevoie de capital (societŁἪi, 

organizaἪii, stat), cu ajutorul unor instrumente specifice (valorile mobiliare) Ἠiprin intermediul

unor operatori specifici (societŁἪilede servicii de investiἪiifinanciare - SSIF).

Transferul de capital finanἪeazŁeconomia realŁ, dând drepturi de participare la aceastŁ

finanἪareacelora care au devenit investitori.

BURSA

piaἪa primarŁ, piaἪa secundarŁ, piaἪa la 

termen, sistem alternativ de tranzacἪionare

INTERMEDIARI

SSIF, bŁnci

EMITENἩI

societŁἪi, stat, organizaἪii

INVESTITORI

individuali, instituἪionali

intermediari intermediari

investitori

(oferta de bani ïse 

primeἨte ´n schimb 

dividend, cupon, 

diferenἪŁ preἪ etc.)

emitenἪi 

(nevoia de bani ï

finanἪarea afacerii)

BURSA

(loc de tranzacἪionare ordonatŁ) @  2 0 2 2  A S F



CUM FUNCἩIONEAZŀ 
BURSA

PIAἩA PRIMARŀ ïprima solicitare de finanἪare a unei societŁἪi/entitŁἪi (IPO):

Ålistare la bursŁa instrumentelor emise

ÅfinanἪarea economiei 

Åia naἨtere calitatea de investitor/acἪionar/deἪinŁtor de instrumente financiare

Åeste piaἪŁ spot/la vedere sau sistem alternativ

PIAἩA SECUNDARŀ ïinvestitorii pot schimba ´ntre ei deἪinerile 

Ålichiditatea ĸi mobilitatea capitalurilor investite

Årecuperarea capitalurilor investite ´nainte de scadenŞŁ

Åevaluarea titlurilor cotate 

Ånu stimuleaza inflaἪia

Ådiversificarea portofoliului

Åpoate fi: spot/la vedere sau la termen; sau sistem alternativ

PIEἩE SECUNDARE 

(SPOT, LA TERMEN)

PIAἩA PRIMARŀ
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CUM FUNCἩIONEAZŀ BURSA

Ċn funcἪie de tipul de piaἪŁ 

(primarŁ/secundarŁ):

PŀRἩILE Pentru a facilita desfŁἨurarea de 

tranzacἪii ordonate; 

cumpŁrŁ/v©nd ´n numele 

clientului Ἠi pe contul acestuia, 

pŁstreazŁ banii/instrumentele 

financiare:

INTERMEDIARII

Locul de desfŁἨurare ordonatŁ 

Ἠi transparentŁ a tranzacἪiilor:

ÅlicitaἪie continuŁ ïlocul de 

întâlnire al cererii  cu oferta

ÅpiaἪŁ liberŁ

ÅpiaἪŁ dematerializatŁ; 

caracter pur financiar/bŁnesc

Åsistem electronic

Åreguli transparente

BURSA

Pentru protecἪia investitorilor 

Ἠi siguranἪa tranzacἪiilor:

POST-

TRANZACἩIONARE

2

Depozitarul Central:

Åregistrul unic al societŁἪilor emitente

Åcompensarea Ἠi decontarea 

tranzacἪiilor

1CumpŁrŁtori (investitori 

individuali sau profesionali)

1

InstituἪii bancare (prin 

departamente specializate, 

autorizate în acest sens)

2

SocietŁἪi de servicii de investiἪii 

financiare (SSIF), care au 

personal specializat (agenἪi de 

servicii de investiἪii financiarŁ ï

în engl. broker)

1V©nzŁtori 

(emitenἪi/investitori 

individuali sau profesionali)

2

Contrapartea centralŁ: infrastructura

necesarŁ pieἪeiderivatelor care asigurŁ

diminuarea Ἠi transferul riscurilor

3 Fondul de Compensare a Investitorilor 

(FCI)
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CUM 
FUNCἩIONEAZŀ
BURSA

În SUA aproape 80% din finanἪareasocietŁἪilorprovine

de pe bursŁἨidoar 20% din finanἪarebancarŁ. 

ἧTIἩI CUM AU ĊNCEPUT ACESTE 

AFACERI, PRINTRE CELE MAI MARI 

DIN LUME?
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CUM FUNCἩIONEAZŀ BURSA

BEAR MARKETBULL MARKET

Å Când un emitent are o situaἪie

financiarŁproastŁ, mai mulἪi

investitori vor sŁv©ndŁtitlurile

deἪinuteἨipreἪulacestora scade

sau este aἨteptat sŁ scadŁ (cu 

cel puἪin 20%)

ÅĂursulò atacŁ miἨc©nd labele ´n 

jos (trend negativ).

ÅInduce o scŁdere de 15-20% a 

diferiἪilor indici bursieri.

Å Când un emitent are o situaἪie

financiarŁbunŁ, mai mulἪi

investitori vor sŁcumpere titlurile

emise ἨipreἪulacestora creἨte

sau este aἨteptat sŁ creascŁ (cu 

cel puἪin 20%).

ÅĂtaurulò atacŁ cu coarnele ´n sus 

(trend pozitiv).

Å PerspectivŁ optimistŁ, ´ncredere 

a investitorilor.
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CUM 
FUNCἩIONEAZŀ 

BURSA
300K

300K

0K

-300K

-300K

-300K

300K

Atunci când se obἪinbani = 

Profit = InvestiἪieïCost

ÅCiclul pieἪei: creἨtere Ἠi scŁdere.

ÅBursa este afectatŁ de economia 

naἪionalŁ Ἠi cea internaἪionalŁ, de factori 

sociali Ἠi politici etc.

ÅNu existŁ instrument financiar fŁrŁ 

risc!

ÅEste imposibil sŁ previzionezi trend-ul

viitor exact ïanalizele se bazeazŁ pe 

evoluἪii trecute care nu pot garanta 

evoluἪiile viitoare.

ÅRegula: cumpŁrŁ ieftin, vinde scump. 

(DA ïc©Ἠtig de capital; NU ïpierdere 

de capital). @  2 0 2 2  A S F



INVESTITOR ἧI 
CONSUMATOR

CE FACI CU VENITURILE?

Å Consum imediat

Å Economisire (amânarea consumului)

ÅInvestire (pentru obἪinerea unor 

posibile beneficii viitoare):

- investiἪii de afaceri

- investiἪii personale 

Lichiditate = uἨurinἪa 

de a transforma 

deἪinerile ´n bani

Rata rentabilitŁἪii = 

pierdere/profit obἪinute
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INVESTITOR ἧI 
CONSUMATOR

ÅInvestitorul este acea persoanŁ care 

deἪine fonduri bŁneἨti pe care 

intenἪioneazŁ sŁ le utilizeze ´n 

tranzacἪii cu instrumente financiare. 

Å pot fi investitorilor individuali sau de 

retail (Ăretail investorò), categorie ce 

include majoritatea investitorilor 

persoane fizice sau investitori 

profesionali (calificaἪi).

Å a fi investitor presupune asumarea

unui risc cu scopul de a realiza un 

profit cât mai ridicat. 

Å fiecare persoanŁ´ἨiasumŁriscul în

funcἪiede toleranἪaindividualŁfaἪŁde 

acesta. 
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INVESTITOR ἧI CONSUMATOR

Drepturile/obligaἪiileacἪionarilor:

Ådreptul de a participa la adunarea generalŁa acŞionarilor;

Ådreptul de vot în adunarea generalŁ;

Ådreptul de informare asupra desfŁĸurŁriiactivitŁŞiisocietŁŞii;

Ådreptul la dividende în cazul în care societatea realizeazŁprofit;

Ådreptul asupra pŁrŞiicuvenite din lichidarea societŁŞii.

Legea obligŁacŞionariisŁ-ĸiexercite drepturile cu bunŁ-credinŞŁ, cu

respectarea drepturilor ĸia intereselor legitime ale societŁŞiiĸiale

celorlalŞiacŞionari.
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INVESTITOR ἧI 
CONSUMATOR
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Schemele Piramidale Ἠi Ponzi

- Se bazeazŁ pe naivitatea Ἠi lŁcomia oamenilor, lipsa educaἪiei financiare, lipsa de 

reglementare Ἠi/sau supraveghere ´ntr-un anumit domeniu, marketing agresiv Ἠi ´nἨelŁtor

- ´nἨelŁtorie ´n domeniul investiἪiilor financiare Ἠi nu numai ïschemŁ piramidalŁ de fraudare 

prin care se promite multiplicarea sumelor investite, aparent fŁrŁ niciun risc

- Exemple: Madoff, Caritas, vacanἪa de vis, clubul de cŁlŁtorii, mŁrci poἨtale, produse 

cosmetice, suplimente Ἠi vitamine+ Ponzi

- Lansarea zgomotoasŁ; prezentarea 

oportunitŁἪilor de c©Ἠtig unui public ἪintŁ 

(scrisoare de v©nzare/video menit sŁ ´Ἢi arate 

cum poἪi face o grŁmadŁ de bani rapid, cu o 

investiἪie foarte micŁ); asocierea schemei cu 

imaginea unor persoane de succes

- Umflarea artificialŁ: creἨterea exponenἪialŁ a 

bazei de membri noi prin minciunŁ Ἠi ´nἨelŁtorie, 

dar Ἠi prin publicitatea gratuitŁ fŁcutŁ de membri 

noi atraἨi ´n schemŁ

- Momentul de v©rf: numŁr maxim de membri; 

schema devine foarte cunoscutŁ; persoanele 

iniἪiate ´Ἠi pregŁtesc exit-ul din schemŁ 

- Declinul Ἠi prŁbuἨirea: zvonurile negative se 

rŁsp©ndesc, oamenii intrŁ ´n panicŁ Ἠi solicitŁ 

exit-ul, apare o crizŁ de lichiditŁἪi Ἠi falimentul 

schemei




