Fascicula 3 Componentele functionale ale unui sistem informatic de asistare a tranzactiilor bursiere

4. Sistemul informatic al unui broker - aspecte preliminare

In continuarea acestui capitol, vom raspunde, intr-o abordare de ansamblu, la nivel
arhitectural, unei Intrebari foarte precise si anume: care sunt exigentele care stau la baza
proiectarii unui sistem informatic dedicat asistarii procesului de capturare de la agentii
financiari (investitori) a ordinelor de vanzare/cumpdrare de actiuni, trimitere a acestor
ordine cdtre o institutie bursiera, respectiv de primire si prelucrare a rezultatelor cu privire
la ordinele executate — de la aceasta din urma — de confirmare catre clienti a acestor
rezultate si crearea premiselor realizarii decontarii efective; care sunt conceptele
arhitecturale care pot fi luate in considerare in procesul modelarii unui sistem informatic
integrat, care sd raspunda respectivelor cerinte, focalizdndu-ma pe aspectele functionale ale
modulelor componente a unui astfel de sistem si pe infrastructura de comunicatii necesara
pentru sustinerea traficului de mesaje ntre modulele sistemului?
Trebuie sa precizam de la inceput ca maniera in care se vehiculeaza mesajele in sistem este
determinanta pentru intreaga arhitecturd a sistemului - arhitectura aleasd neputand fi
realizata fira suportul componentelor specifice de comunicatie. Insdsi proiectarea unei
anumite arhitecturi sau a alteia pleacd de la decizia fundamentald privitoare la modul in
care urmeaza sd comunice modulele sistemului intre ele.
Aspectele privesc in mod esential o institutie financiara abilitata in efectuarea de tranzactii
bursiere, in mod uzual pe multiple piete, si care isi pune problema unei abordari integrate a
activitatii de frading, pentru a putea veni in Intampinarea unui diversificat portofoliu de
clienti — banci, firme de investitii, companii, persoane fizice etc. — pentru cd numai in acest
context apare nevoia reald unui sistem informatic distribuit, pentru sustinerea tranzactiilor
bursiere.

Aceasta delimitare este necesara datoritd faptului ca exista piete (generic denumite OTC
- Over The Counter) pe care, nu numai ca procesul de punere in corespondentd a cererii
cu oferta se realizeaza complet automat, dar participatii la activitatea tranzactionala pot fi
chiar persoane fizice care au subscris la un serviciu oferit, in ultima instanta, tot de o
institutie financiard abilitatad, care va colecta si prelucra prin intermediul propriului
sistem informatic cererile venite de la clienti, prin intermediul retelei internet, si va
trimite la automatul bursei electronice ordinele de vanzare sau de cumpdrare venite de la
clienti in aceeasi manierd in care realizeaza tranzactiile bursiere in nume propriu.

4.1 Cerinte si exigente

In acest context, caracteristicile activititii de trading intr-o institutie specializati sunt
reprezentate de:

* un numdr relativ mare de persoane specializate in activitatea de trading, localizate
spatial de asa naturd incat sa se poate realiza o coerentd a politicii si strategiilor de
tranzactionare in functie de evolutia pietei;

* necesitatea unui acces partajat, pentru toti membrii implicati, la resursele locale de
date — sau la cele globale, Tn mod virtual, si distribuite regional - avand consecinte
directe si determinante in ceea ce priveste masurile de securitate, nivelurile de
control al accesului la date, filtrele pe categorii de utilizatori etc.;
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nevoia unui sistem integrat de gestiune a tranzactiilor efectuate in cursul unei zile,
de catre toti participantii la activitatea de trading, cu facilititi de recuperare a
datelor si refacere a starii sistemului in cazul unor disfunctionalitdti la nivel
harware;

interfatd unica, comuna pentru toti utilizatorii, de accesare a institutie bursiere, in
mod uzual prin linii de comunicatie dedicate, cu protocol specific;

activitatea de trading de realizeaza pe piete multiple, fiind necesard o abordare
integratoare in proiectarea aplicatiilor utilizatorilor finali, astfel incat prin
intermediul unei interfete flexibile sa se asigure transparenta directionarii ordinelor
catre piata bursiera specificata de utilizator (avand in vedere faptul ca aceleasi
instrumente financiare se pot tranzactiona pe multiple piete);

integrarea procesarii rezultatelor primite de la bursa cu privire la executia ordinelor
de vanzare/cumparare, astfel incat aceasta sa realizeze in timp real si intr-o
manierd cat mai omogend, indiferent de natura instrumentului financiar
tranzactionat (actiuni, bond-uri, contracte futures / options etc.) si de agentul
financiar implicat in tranzactie (banci de invesitii, fonduri de investitii, corporatii,
individuali etc.);

volum foarte mare de ordine de vanzare/cumparare primite de la clienti si de
contracte electronice de prelucrat in urma realizarii trading-ului, cere un timp de
raspuns foarte performant pentru intreg sistemul, pentru a putea face fata
competitiei de pe piata caselor de brokeraj.

Datoritd acestor premise, activitatea de tranzactionare bursierd intr-o institutie specializata
capata dimensiuni si, in consecintd, abordari fundamental diferite comparativ cu tratarea
situatiei unui proces de trading la nivelul unui investitor individual. Figura 4.1 ilustreaza in
mod sintetic interactiunile care se realizeaza intre participantii la activitatea de tranzactii
bursiere:

pe de o parte sunt investitorii, formati din variate institutii financiare, banci,
fonduri de investitii, investitori individuali, speculatori etc.; acestia pot plasa
ordinele de vanzare/cumpdrare in diverse maniere, functie atat de propriile intentii
de tranding, de posibilitatile financiare si tehnologice de care dispun, cat si de
posibilitdtile de intermediere puse la dispozitie de catre casa de brokeraj; Tn acest
context, ordinele pot fi:

= plasate telefonic — este maniera traditionald, care pierde tot mai mult teren
datoritad resurselor umane necesare din partea casei de brokeraj pentru a primi
si prelucra astfel de ordine — resurse umane scumpe, fapt care genereaza
costuri ridicate (prin comisioane mai mari percepute pe tranzactii) comparativ
cu metodele electronice; utilizatd in situatiile In care volumul tranzactiilor este
redus (contracte de futures/options asupra indicilor bursieri, de exemplu);

* prin internet — firma de brokeraj pune la dispozitia clientului o aplicatie care
poate fi accesatd dintr-un browser de internet; sunt necesare module de
incriptate si decriptare pentru asigurare securitatii transmisiei de date prin
intermediul domeniului public; ordinele ajung astfel direct in sistemul de
trading al casei de brokeraj, de unde sunt directionate catre sistemul bursei
specificat de client; aceastd manierd devine tot mai raspanditd in randul
fondurilor de investitii si a investitorilor individuali;
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Figura 4.1 - Fluxul de informatii intre investitori si firma de brokeraj

* prin conexiuni dedicate — casa de brokeraj instaleazd o aplicatie client in
sistemul informatic al institutiei financiare care joacad rolul de investitor (de
cele mai multe ori o bancd), care se conecteaza pe linii telefonice dedicate,
prin intermediul protocolului TCP/IP, la serverul de colectare a ordinelor din
interiorul casei de brokeraj; rezultatele primite de catre broker de la bursa,
aferente ordinelor plasate in aceastd manierd sunt transmise in timp real de
catre serverul casei de brokeraj catre aplicatia client a institutiei financiare
investitoare;

* pe de altd parte sunt firmele de brokeraj — institutii abilitate de bursele de valori si
de organismele financiare nationale pentru intermedierea tranzactiilor bursiere;
casele de brokeraj reprezinta componenta pivot in ansamblul intregului angrenaj
de punere in contact a cererii cu oferta, de Incheiere a contractelor de
vanzare/cumpdrare de instrumente financiare si de furnizare a datelor contractuale
agentiilor de clearing, pe baza carora se va face decontarea - transferul efectiv de
titluri de valoare si respectiv de fonduri - intre partile participante la contract.
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4.2 Fluxul general de date

Interactiunea dintre toate aceste componente ale unui sistem global complex - investitori,
banci de investitii, institutii bursiere, banci specializate in asistarea decontdrilor in urma
tranzactiilor bursiere (7rust Banks), agentii de clearing — care asigura accesul investitorilor
la instrumente financiare si a companiilor la capitalul social este reprezentatd in Figura 4.2.
Este perspectiva prin prisma rolului de pivot pe care il joacd firmele de brokera;.

Investitori
(instituii financiare, banci,
fonduri de investitii,
investitori individuali)

Interfata Clienti

Sistemul de Confirmari

Sistemul de Gestiune Ordinelor

Nucleul Sistemului de
Asistare a Tranzactiilor \
Bursiere

Bursa
(diverse piefe)

Figura 4.2 — Componentele functionale ale unui sistem de asistare a tranzactiilor bursiere

Componentele functionale ale unui sistem de asistare a tranzactiilor bursiere la nivelul unei
firme de brokeraj sunt urmatoarele:

» sistemul de gestiune a conexiunilor cu clientii (interfata clienti)

* sistemul de gestiune a ordinelor
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 liniile de conectare la diverse institutii bursiere
» sistemul de generare a contractelor
» sistemul de confirmari catre clienti
» sistemul de facilitare a clearingului

Fluxul de date intre aceste componente functionale (carora le corespund module sau sub-
sisteme la nivelul sistemului informatic integrat al brokerului) se realizeaza dupa urmatorul
scenariu. Vom prezenta in continuare ceea ce se intampld odatd ce un ordin de
vanzare/cumpdrare a unui anumit instrument financiar este trimis cétre o firma de brokeraj,
de catre un client al acesteia (fond de investitii, banca, investitor individual etc.) si rutat, de
catre aceasta din urma, cétre institutia bursiera.

Clientul plaseaza ordinul fie printr-ul apel telefonic citre un trader al brokerului, fie prin
intermediul unui terminal generic care-i permite sa trimitd un ordin in format electronic
direct catre sistemul de gestiune a ordinelor din interiorul casei de brokeraj. Odata ajuns
aici, ordinul este procesat de sistemul de trading al brokerului (vom arata in capitolele
urmatoare care este rolul acestuia) si este trimis catre institutia bursiera indicata de client,
prin intermediul liniilor directe de comunicatie pe care casa de brokeraj le are cu bursa in
cauza. Acesta este exemplu plasarii unui ordin de vanzare/cumpdrare a unui singur
instrument financiar (de exemplu, a unui anumit numdr de actiuni ale unei companii
specificate de client in ordin). Clientii pot plasa si ordine in bloc (basket trading), ordine
care contin o multitudine de instrumente financiare (de exemplu actiunile a 225 de
companii care compun indicele Nikkei-225 la Bursa din Tokyo'), fiecare avand specificate
cantitatea doritd si eventual pretul limita la care clientul doreste ca tranzactia sa fie
executata la bursa.

Odata cu trimiterea ordinului clientului catre bursa, sistemul de gestiune a ordinelor
paseaza informatia cu privire la ordinul primit de la client catre sistemul de gestiune a
contractelor. iIn momentul in care ordinul trimis la bursd este executat (sunt indeplinite
conditiile de pret specificate de client si sistemul de matching al bursei pune in
corespondentd ordinul in cauzd cu un altul plasat de un alt investitor pentru operatia
complementard de vanzare, respectiv de cumparare), sistemul informatic al bursei trimite
catre broker, ceea ce se numeste in limbaj de specialitate, o executie, care poate contine
intreaga cantitate de instrument financiar specificatd de client in ordin (ordin executat
integral), sau numai o portiune din cantitatea totald a ordinului (ordin partial executat),
urmand ca diferenta de cantitate neexecutatd s ramana in continuare in sistemul informatic
al bursei, pentru a-i gasi ulterior un alt ordin client pentru imperechere. Executia (structura
de date referitoare la realizarea unui ordin) este capturatd de sistemul de asistarea
tranzactiilor bursiere al brokerului prin intermediul liniilor de comunicatie cu bursa si este
imediat transmisa clientului (daca acesta are o conexiune 1n timp real cu casa de brokeraj),
fiind totodata pasata sistemului de gestiune a contractelor. Acesta din urma detine in acest
moment datele referitoare la ordinul clientului si cele cu privire la realizarea acestuia la
bursa si poate crea un contrat (in termeni informatici este vorba despre un nou obiect sau o
structura de date care va sintetiza intreaga tranzactie ce tocmai s-a realizat:
vanzare/cumparare a unui instrument financiar specificat, intr-o anumita cantitate, la un
anumit pret, obtinut din structura executiei primite de la bursd, la care se adauga
informatiile despre conturile care vor intra ca parti in tranzactie — respectiv un cont al

! Infomatii cu privire la indexul Nikkei pot fi consultate la www.tse.or.jp
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clientului, deschis de acesta la firma de brokeraj si un cont corespondent reprezentand
brokerul insusi.

Imediat ce contractul a fost generat, acesta este transmis sistemului care va pregiti datele
necesare clearingului si sistemului care va genera confirmarea corespunzatoare tranzactie
si care va fi trimisa clientului prin postd sau prin fax (legislatia financiard in domeniul
tranzactiilor bursiere specifica obligativitatea brokerului de a genera o copie de confirmare
in scris a contractului Incheiat cu clientul, in urma activitatii de trading). Componenta de
facilitare a clearingului va transmite datele referitoare la contractul generat in urma
activitatii de trading catre agentia de clearing indrituita, care va coordona la randul ei
derularea concretd a decontarii si intrdrii Tn posesie a instrumentului financiar
tranzactionat. Transferul de fonduri si de titluri de valoare este mijlocit de o bancad cu un
statut de garant (7rust Bank), la care ambele parti ale contractului de certificare a
tranzactiei bursiere au deschise conturi si depozitate fonduri, respectiv instrumente
financiare.

Intregul proces se incheie atunci cand partile intra efectiv in posesia fondurilor, respectiv
instrumentelor financiare care au facut obiectului activitatii de trading. Vom detalia in
continuare functionalitatea fiecareia din componentele sistemului de asistare a tranzactiilor
bursiere al casei de brokeraj, mentionate anterior.

S. Componentele functionale ale unui sistem informatic de asistare a
tranzactiilor bursiere

Trecand in revistd scenariul general de desfasurare a activitatii de vanzare/cumpdrare de
instrumente financiare prin intermediul bursei de valori, vom prezenta in continuare
functiunile esentiale pe care trebuie sd le indeplineascd un sistem informatic destinat
asistarii tranzactiilor bursiere intr-o firmd de brokeraj. Aceste functiuni isi corespondentul
informatic Tn module sau sub-sisteme ale sistemului informat general. Pentru convenienta
st datorita faptului cd aceste module (subsisteme) pot fi ele insele foarte sofisticate si cu
multiple ramificatii, le vom numi simplu sisteme pe tot parcursul acestui curs.

5.1 Sistemul de gestiune a conexiunilor cu clientii (interfata clienti)

Acest sistem are rolul generic de a captura ordinele de vanzare/cumparare ale clientilor si
de a le converti catre modelul de date (obiecte, structuri) utilizat de sistemul de frading din
interiorul casei de brokeraj. Este un sistem prin natura lui relativ eterogen, comparativ cu
celelalte componente ale sistemului general de trading, pentru ca trebuie sd vinda in
intdmpinarea diferitelor maniere prin care clientii firmei de brokeraj doresc, sau au
posibilitatea de a-si plasa ordinele catre broker. Din aceasta perspectivd se disting trei
categorii principale de clienti ai serverului firmei de brokeraj, Figura 5.1 ilustrand acest
lucru:

» clienti interni — aplicatii client din interiorul casei de brokeraj prin care traderii pot
sd plaseze ordinele de vanzare/cumparare primite de la investitori (clientii firmei
de brokeraj) prin apeluri telefonice, sau prin intermediul carora pot sa creeze
ordine in contul propriu al casei de brokeraj (proprietary trading);

» clienti externi conectati prin internet — asa cum mentionam anterior, sunt aplicatii
client puse la dispozitia investitorilor de catre firma de brokeraj si care sunt
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accesate de catre acestia prin intermediul unui web browser; este necesar un API
dedicat unor astfel de conexiuni, care sa asigure masurile de securitate necesare
pastrarii confidentialitatii datelor vehiculate; se utilizeaza diferite arhitecturi cu
servicii web (stub and skeleton), vehiculandu-se obiecte serializate si deserializate,
prin mesaje XML (vezi [GAM]);

» clienti externi conectati prin linii telefonice dedicate — acesti clienti au conexiune
directd cu sistemul de frading al casei de brokeraj si utilizeaza o aplicatie client
similara cu cea utilizata de traderii din firma de brokeraj; aceste aplicatii client
comunicd cu serverele firmei de brokeraj utilizand explicit protocolul TCP/IP,
peste care este implementat un API specific sistemului de frading al brokerului;
astfel de clienti sunt de obicei mari banci sau fonduri de investitii care fac trading
folosind propriile modele si strategii, cu proprii traderi, si folosesc sistemul de
trading al casei de brokeraj numai pentru facilitarea conexiunii cu bursa si
prelucrarea rezultatelor ordinelor realizate.

Diverse institutii financiare, banci,
fonduri de investitii, investitori
individuali etc.

Investitor

Clienti Externi

9

| Investitor

[

I

| Investitor

Investitor

TCP/IP API

Clienti Interni

S\

nnl/_ \

Sistemul de Gestiune a
Ordinelor

Sistemul de Trading al Broker-ului

Figura 5.1 — Clientii unui sistem de trading

Ultimele doua tipuri de conexiuni sunt conexiuni in timp real, prin intermediul carora
clientii isi pot plasa atat ordinele de vanzare/cumpdrare catre broker, cat si instructiunile de
alocare a rezultatelor de la bursa pe diferitele conturi pe care acestia le au deschise la firma
de brokeraj (vom dezvolta acest subiect atunci cand vom prezenta sistemul de generare a
contractelor). De asemenea, primesc in timp real de la bursa (prin mijlocirea oferita de
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sistemul de trading al brokerului) date cu privire la stadiul executarii ordinelor plasate si
preturile la care acestea sunt realizate.

5.2 Sistemul de gestiune a ordinelor

Acest sistem, In general denumit Order Management Sistem (OMS), este principala
componentd a unui sistem de asistare a tranzactiilor bursiere. De multe ori, in literatura din
acest domeniu, cand se foloseste sintagma trading system se face o referire precisd la
aceasta componenta a ansamblului sistemului de asistare a tranzactiilor bursiere.

Sistemul de gestiune a ordinelor clientilor (OMS) este in fapt veriga care mediaza legatura
dintre investitori si bursa, el capturand, de asemenea si rezultatele realizarii ordinelor la
bursa (prin intermediul unor linii cu protocoale specifice de comunicare), informand in
timp real clientii sii despre stadiul realizirii ordinelor si preturile aferente acestora. in
Figura 5.2 prezint pozitia acestei componente In raport cu clientii sdi si cu sistemele
bursiere la care este conectat.

Linie 1

Bursa
(diverse piete)

Figura 5.2 — Arhitectura simplificati a unui sistem de trading

5.3 Liniile de conectare la institutiile bursiere

Liniile de conectare cu bursa (in fapt, cu multiple institutii bursiere) reprezinta o
componentd esentiald a sistemului de asistare a tradingului. Fara aceastd componenta nu s-
ar putea concepe in practicd functionarea unei firme de brokeraj. Sistemul poate si este in
practica suficient de delimitat de nucleul sistemului de trading al brokerului (Figura 5.3), iar
aceastd delimitare este in principal realizatd din doud considerente:
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e ratiuni arhitecturale — mesajele vehiculate pe aceste linii de comunicatie cu
sistemele bursiere au un format specific sistemului bursier deservit, care este de
cele mai multe ori sensibil diferit de modelul de date si arhitectura obiectuald a
sistemului de asistare a trandingului din interiorul casei de brokeraj;

Diverse institutii financiare, banci,
fonduri de investitii, investitori
individuali etc.

Investitor

Clienti Externi

Investitor

Clienti Interni

(]

Sistemul de Gestiune a
Ordinelor

Sistemul de Trading al Broker-ului

|
T [l
\
|
HIE

o o o
O O O

O O O O O

Figura 5.3 — Rolul OMS in cadrul sistemului de asistare a tranzactiilor bursiere

o o
O O

e ratiuni de dezvoltare, intretinere si costuri — din moment ce aceste linii convertesc
structurile de date din interiorul casei de brokeraj in mesaje specifice sistemului
electronic al bursei, aceste linii au specificatii puse la dispozitia participantilor la
activitatea bursiera de catre institutia bursierd insasi; aceste specificatii, chiar dacd nu
sunt Tn mod necesar de domeniul public, pot fi achizitionate pe baza unor contracte
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corespunzatoare realizate cu institutia bursierd in cauzd, si aceste linii pot fi dezvoltate
de catre o tertd firma (de obicei firme de software si consultantd financiard), cu care
casa de brokeraj incheie de obicei un contract pe termen lung de intretinere si extinderi
ulterioare; se realizeaza 1n acest fel o exploatare mai eficientd a acestui sistem de
conexiuni cu institutiile bursiere, nefiind necesara angajarea permanenta de catre broker
a unor specialisti pentru dezvoltarea si mentinerea acestor linii in regim propriu, pentru
ca in ultima instanta, odata realizate si instalate, dinamica modificdrilor aduse acestor
linii (schimbari in sistemul electronic al bursei) este in general scazuta.

In Figura 5.3 sunt ilustrate aceste conexiuni cu institutiile bursiere prin intermediul liniilor
cu protocoale dedicate (ca exemple NASDAQ - National Association of Securities Dealers
Automated Quotations, NYSE - New York Stock Exchange, LSE — London Stock
Exchange, TSE — Tokyo Stock Exchange, JASDAQ - Japan Association of Securities
Dealers Automated Quotations).

5.4 Sistemul de generare a contractelor

Asa cum am ardtat in paragraful precedent, sistemul de gestiune a ordinelor (OMS) are
rolul de a procesa ordinele primite de la clienti, de a le trimite la bursa si de a captura
executiile asociate acestor ordine de la institutia bursiera.

Ordine si instructiuni de alocare
de la client

Client (investitor generic)

Instructiuni de alocare a
. . realizarii ordinelor pe
~ Ordine Cheflt de conturi client
vanzare/cumpdarare

de instrumente
financiare

Sistemul de Generare a

_> Contractelor
EEEEEEEEN ’

‘'

Linie de comunicatie cu bursa

Realizari ale ordinelor
clientilor generate de
sistemul bursei

14

Bursa
(diverse piete)

Figura 5.4 — Interactiunea dintre OMS si Sistemul de Generare a Contractelor

Trebuie mentionat faptul cd performanta in aceastd arie a unui sistem de asistare a
tranzactiilor bursiere se traduce in viteza cu care sistemul de trading poate prelua ordinul
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de la client si trimite acest ordin catre institutia bursierd specificatd - se presupune ca
fiabilitatea de ansamblu a sistemului si toleranta la erori este o simpla conditie de a ramane
pe piata, extrem de competitivd, a firmelor de brokera;.

Din considerente de performantd a realizérii functiilor sale specifice, sistemul de gestiune
ordinelor nu isi asuma si sarcina de generare a contractelor s.a.m.d. Acestd sarcind este
preluatd de un sistem specializat, aflat in spatele sistemului de trading propriu-zis, si care
colecteaza toate datele necesare incheierii unui contract asociat unei tranzactii bursiere
(aceastd arie a sistemului de asistare a tranzactiilor bursiere se mai numeste si Middle
Office, in comparatie cu sistemul de gestiune a ordinelor, care este numit Front Office. In
Figura 5.4 este ilustratd interactiunea dintre sistemul de gestiune a ordinelor, sistemul de
generare a contractelor si complexa baza de date de care acesta din urma are nevoie pentru
a-si Indeplini sarcina.

5.5 Sistemul de confirmari catre clienti

Pe baza contractelor generate de sistemul dedicat pentru aceasta (Middle Office), sistemul
de ansamblu de asistare a tranzactiilor bursiere al brokerului trebuie s creeze, sa

Ordine si instructiuni de alocare
de la client

Client (investitor generic)

Ordine client de

véanzare/cumpdarare Instructiuni de alocare a
de instrumente realizarii ordinelor pe
financiare conturi client

Sistemul de Generare a
Contractelor

I

IIIIIIIII’

Realizari ale ordinelor
clientilor generate de
sistemul bursei

Sistemul de Trading al BroKker-ului

Figura 5.5 — Sistemul de Gestiunea a Contractelor in conexiune cu Sistemul de Confirmari

tipdreasca si sa trimitd prin postd sau prin fax clientilor (depinzdnd de specificatiile
contractuale pe care brokerul le are cu fiecare client) datele cu privire la tranzactiile
bursiere derulate (Figura 5.5).

Aceasta este realizatd de o componentd specializatd a sistemului general de asistare a
tranzactiilor bursiere din interiorul firmei de brokeraj, si anume sistemul de confirmari
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catre clienti (se mai numeste si Back Office). Acesta primeste obiectele sau structurile de
date referitoare la contractele generate de sistemul de generare si de gestiune a contractelor
si pe baza acestora genereaza rapoarte de confirmare, intr-un format de comun acord
stabilit cu clientul, fiind trimise acestuia prin posta sau prin fax, in vederea arhivarii.

Trebuie remarcat faptul performantele in ceea ce priveste viteza de comunicare a datelor
intre Middle Office si Back Olffice nu este necesar sd atingd parametri la care opereaza
sistemul de procesare a ordinelor (Front Office) — viteze de transfer de ordinul zecimilor de
secunda sau chiar secunde per contract sunt de obicei considerate acceptabile. Cu toate
acestea transferul se face in timp real, fiind foarte eficienta o abordare ce implementeaza
paradigma Publisher-Consumer, platforma de comunicatie avand implementate mecanisme
de persistare a mesajelor transmise, pentru a se realiza un transfer de date garantat intre
sisteme (de exemplu platforma TIBCO Rendezvous). De asemenea, trebuie precizat ca
mesajele vehiculate intre sisteme nu contin Tn mod necesar toate datele necesare pentru
crearea confirmdrilor. Sistemul de confirmiri va primi de la sistemul de gestiune a
contractelor numai datele strict necesare (pentru optimizarea traficului inter-sistemic)
relative la codul instrumentul financiar, cantitatea tranzactionata, pretul obtinut de la piata,
codurile conturilor implicate. Datele aditionale, cu privire la denumirea explicitd a
instrumentului financiar, a clientului, a conturilor, adrese etc. sunt obtinute prin interogarea
unei baze de date relationale, la care accesul este partajat de sistemele interesate in
respectivele date.

5.6 Sistemul de facilitare a platilor (clearing)

Acest sistem face parte din aceeasi arie de Back Office ca si sistemul de confirmari.
Foloseste, de asemenea, ca date de intrare contractele generate de Middle Office si
realizeazd o comunicare in timp real atat cu sistemul de generare a contractelor (din
interiorul casei de brokeraj) cat si cu agentia indrituita de realizare a clearingului (ca sistem
extern casei de brokeraj). Comunicarea cu sistemul de gestiune a contractelor se realizeaza
intr-o manierd similara celei realizate intre sistemul de gestiune a contractelor si sistemul
de generare a confirmarilor citre clienti. In practici se utilizeaza chiar aceeasi platforma de
comunicatie cu un API similar, din moment ce datele furnizate de sistemul de gestiune a
contractelor sunt in mod esential aceleasi, informatiile suplimentare fiind extrase din
sistemul de baze de date. Comunicarea cu sistemul electronic al agentiei de clearing (tarile
dezvoltate economic tintesc o duratd cat mai redusd dintre momentul la care se initiaza o
tranzactie bursierd, respectiv trimiterea unui ordin la bursa, si momentul in care are loc
decontare, respectiv transferul de fonduri si corespunzitor instrumente financiare) se
realizeazd in timp real, pe linii de comunicatie dedicate, cu protocoale create si puse la
dispozitie participantilor de catre agentia de clearing. Aceste linii de comunicatie pot fi
intr-o anumita masurd asimilate cu cele care asigura conexiunea intre firma de brokeraj si
burse (API bazat pe protocolul TCP/IP — conexiune unu la unu). Aceasta pentru a crea
posibilitatea realizarii cat mai rapide a decontarii — in mod traditional 3 zile. Se urmareste
realizarea acesteia in ziua urmatoare incheierii tranzactiei bursiere. Ca exemplu, Japonia
desfdsoara o politica foarte agresiva In acest domeniu, urmarind ca in urmatorii 2 ani,
recent Infiintata agentie electronica de clearing si settlement (JASDEC — Japan Securities
Depository Center, Inc.) sa fie prima de acest fel din lume care sd permita realizarea
clearingului in ziua imediat urmatoare incheierii tranzactiei la bursa. Interactiunea dintre
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sistemele mentionate anterior este ilustratd in Figura 5.6. De asemenea, acest sistem
electronic de asistare a clearingului are conexiuni in timp real cu bancile depozitare de
fonduri si instrumente financiare (7rust Banks), care joaca rolul cheie de garanti pentru
partile intrate intr-o relatie de trading (investitori, firme de brokeraj, bursd, agentie de
clearing)®. Pe baza datelor furnizate de agentia de clearing, bancile depozitare emit la
randul lor rapoarte si confirmari pe care le trimit investitorilor.

Baza de Date
Clienti
(investitori)

Sistemul de Generare a
Contractelor

Baza de Date
Agenti

Financiari

Figura 5.6 — Interactiunea dintre principalele componente functionale ale unui sistem de trading

2 Conceptele si cerintele pentru implementarea STP (Straight Through Processing) sunt detaliate in [MCI-
STR]
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