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Tranzactionarea DMA si algoritmica
"cea mai bund executie" se extind

2002 2003 2004

Tabelul nr. 1

SEGMENT DEFINITIE EXEMPLE

Firme de valori
mobiliare globale

Firme de valori
mobiliare “regio-
nale” din SUA

Specialisti axati
pe anumite
sectoare

Specialisti in in-
vestitii globale

Traderi algoritmici/
furnizori de lichidi-
tate/market
makeri

Traderi care fac
tranzactji extrem
de frecvente (HFT
— High Frequency
Trading)

Firme de analiza

Retelele de
experti

Firme care reali-
zeaza studii pen-
tru fonduri neutre,
fonduri cantitative
(quants)

Firme de
compensare

Furnizori de servi-
cii de
tranzactjonare

Firme recompen-
sate prin comi-
sioane (soft dollar)

Furnizori de
tehnologie

2005 2006 2007 2008 2009

Firme globale, active pe toate segmente-
le industriei de valori mobiliare: servicii de
banca de investitii, analiza, brokeraj,
vanzari si tranzactionare si management
de active

Firme care se concentreaza pe o regiune
geografica. in mod normal deservesc
emitenti cu capitalizare mica si medie si in-
vestitori regionali

Firme care se concentreaza pe o anumita

industrie sau sector: de exemplu tehnologii
avansate, sanatate, societati din domeniul

financiar

Firme axate pe deservirea investitorilor
globali prin furnizarea de “analize locale”

Firme axate pe tranzactionare. De obicei
axate pe “fonduri cantitative” folosind
software de tranzactjonare foarte avansat
si algoritmi

Firme axate pe realizarea de analize pri-
vind investitii de calitate, cu grad de inte-
ractiune cu clientji ridicat ("high-touch”);
de obicei au ca angajatj analisti de top,
care au contact cu managerii companiilor
analizate

Firme de investitii axate pe strangerea de
informatji obtinute de la experti cu privire
la societatj si industrii — de regula deser-
vesc fondurile de hedging

Firme de valori mobiliare care se axeaza
pe realizarea de analize de investitii ba-
zate pe modele cantitative

Firme de valori mobiliare axate pe furni-
zarea de servicii de compensare si de-
contare ale altor firme de valori mobiliare
(de regula firme mai mici)

Firme de instrumente financiare care ofe-
ra asistentd de tranzactionare pentru ma-
nagerii de active (de obicei mici)

Firme care ofera servicii platite prin
comisioane

Firme care ofera tehnologii pentru birouri-
le de tranzactjonare

(Sisteme de Gestionare a Ordinelor, Si-
steme de Gestionare a Executiei, Analiza
costului tranzactiei, etc.)

Firme care dezintermediaza partea de
vanzare (“sell-side” - brokerii si firmele de
analiza) oferind partii de cumparare diver-
se servicii: Servicii anonime de impere-
chere a tranzactjilor, combinare de anali-
ze pentru cumparatori (fonduri mutuale,
banci de investitji) (Buy-side)

Sursa:analiza Bernstein

2010 2011

Goldman Sachs,
JP Morgan,
Bank of America,
Merrill Lynch,
Barclays, Citi,
UBS, Credit
Suisse, Jefferies

Raymond Ja-
mes, Baird, Wil-
liam Blair, Piper
Jaffray

Sandler O'Neill
(societati din do-
meniul finan-
ciar), Cowen
(sanatate si teh-
nologie), FBR
(finante)

Auerbach
Grayson

Interactive Bro-
kers, Investment
Technology
Group (ITG),
GETCO/Knight,
Susquehanna

Bernstein, Inter-
national Strategy
and Investment

(ISI)

Model bazat pe
abonament: Co-
leman, GLG,
Vista

Model broker:
De Matteo
Monness,

Value Line,
Argus, Ford,
Factset

Pershing (BNY)

CF Global, Bank
of New York
Mellon (BNY),
State Street
Bank

FinTech, Instinet

Sungard,
Blackrock
(Aladdin),
Charles River

Liquidnet
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Veniturile industriei de brokeri financiari
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SEGMENT DEFINITIE EXEMPLE

Firme de nivel national; retea masiva

de sucursale, clienti bogatj (0,5 - 1 milion
de dolari).

Conturi administrate pe baza de comision,
randamente de 30-50%

50.000 consilieri, active sub administrare
4,500 mld, ~ 90 milioane USD/FA

Axate n principal pe anumite regiuni.

Pe baza de comision. Producatorul e platit
40-60% din venit.

37.000 consilieri, Active sub administrare
1800 miliarde USD, ~ 50 milioane/FA

Firme mici; clienti bogatj; administratori de
active (fiduciari).

34.000 consilieri, active in administrare
2.000 miliarde USD, ~60 milioane/FA

Platforme pentru consilieri financiari care
lucreaza pe cont propriu. Producétorul e
platit 70-100% din venit, 113.000 consilieri,
Active in administrare 2.000 miliarde,
~18milioane/FA

Clienti bogatj “de masa” (<100,000 USD)
Planificare financiara: fonduri mutuale, solu-
tii pentru pensionare, asigurare, credit
Executie ieftina online, investitori de retail
care "fac totul singuri"

Firme de management al activelor; axate pe
retail; distributie directa

Merrill Lynch, Morgan
Stanley, Wells Fargo,
UBS, Edward Jones

Raymond James, Piper
Jaffray, Stifel

Firme mici (000’s), spriji-
nite de cateva platforme
gigant (Schwab, Fidelity,
Ameritrade, Pershing)

LPL, Cetera

Investors Group (Cana-
da), Ameriprise, Mediola-
num (ltaly), MLP
(Germany)

Schwab, TD Ameritrade,
E Trade, Scottrade

Vanguard, Fidelity,
Schwab




