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Uvod

IJrokcrsko-clilersko druitvo je u funkciji posrednika rra finansijskom trziStu izmcclu svojih klijenata, fizidkih
ipravnih lica ifinansijske institucije u kojo.j se obavl.ja trgovina l'rartijama od vredttostr. Njihova obavcza se

oglecla u tonte da pruZaju svc potrebnc informacije svojim klijentima da bi se transakcije ostvarile na

obostrano zadovoljstvo. U tom sluda.ju je i kli.jent zadovoljan sa Llslugama brokerske kuce. pa ce nastaviti da

poslu.je preko iste od ko.je ona ima viScstruke koristi. Osim Sto naplactrie proviziju za svaku izvr5euu

finansi.jsku transakciju. gradi ime i privladi sve veci bro.i klijenata

Klijenti obidno stavljaju u odnos koliko su brokeri produktivni, koliko brzo iefikasno sprovode sve zahteve,

a koliko iznose provizije i naknade koje brokeli naplacuju za svoje usluge. Kako postoji svc ve6a

konkurencija medu blokersko-dilerskim druitvima tako iprovizije ne odstupaju u veiern iznosu. Brokersko-

dilcrsko clruitvo koje naplacuje visoke provizije nije konkurentno. gubi klijente i presta.ie sa radom.

tlkoliko klijent ni.je zadovoljan uslirgama kcr.je pruZa brokelsko-dilersko druitvo. u svakom momentu moze

doneti odh-rkLt o prorneni depozitara. Tada vr5i prenos hartija od vrednosti sa vlasnidkog raduna hartiia od

vrednosti datog druStva i otvara drugi vlasnidki radun kod novog izabranog brokersko-dilerskog druStva.

Brokersko-dilerska clruitva imaju individualan pristup klijentima. Svakom klijentu se dodeljuje lidni broker.

koji LrvaZava Zeljc klijenta u vezi sa svojirn uslugama. Zadovol.jstvo klijenata je kljud dugorodnog uspeha

brokcrsko-dilerskog druitva. Intcresi klijenata su uvek ispred interesa druStva.

'' Slnja Vllovic, struini sarrdnik. Visoka poslovna (kola stlukovnih studija. Novi Sad, Srbija
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Osnivanje brokersko-dilerskog druStva

Katja se privredni subjekti ili fizidka lica ocllude za trgovanje hartijama od vrednosti na finansiiskorn trZiStu'

prvi korak ka tom cilu je izbor brokersko-dilerskog dru5tva. Na Bcograclskoj berzi postoji spisak svilr

regisrrovanih brokersko-clilerskih druStava, koje su ovla56ene za trgovanje na finansiiskom trZiStu' Posle

potpisivanja konkretnog ugovora sa odabranim brokersko-dilerskim druitvom. klijentu se dodeliuie licni

i-.,roi.t. sa kojirn ce saradivuti u postupkrr trgov;'rnj:'r'

Brokersko-dilerska druitva su nastala sa ciljent da ontoguie lakic i brZc trgovanjc sa hartijatlla od vredrtosti i

finansijskim derivatima na bcrzanskom i vanberzanskom trZistu. Mogu biti organizovana kao akcionarska

druitva ili d*ritva sa ogranidenom odgovornoicu. Stidu svojstvo pravnog lica upisom u sudski registar

privrerlnih subjekata. Da bi mogli biti upisani u suclski registar, moraju uplatiti osnivadki kapital u celini' ll
zavisnosri od posloya koje Zele obavljati razlikuju se iznosi uplate. osnivaikog kapitala' Svi iznosi su t"t'

evrima, ali se uplacujLr u dinarskoj protivvrednosti po kursu na datl trplute" i to:'

1) ocl -50.000 evra - ako se Zele baviti brokcrskim poslovima i poslovitna investicionog savetnika;

2)od100.000evra-akoseZelcbavitidilerskimposlovilnu;
3) od 200.000 evra - irko se Zele baviti poslovima ,,market mejkera". poslovima portfolio menadZera,

poslovima agenta emisije hartija od vrednosti;

4) tO :Oo.OOO evra - ako se Zele baviti poslovima pokrovitelja emisije hartija od vrednosti'

Brokersko-dilersko dru(tvo koje se odludi za obavljenje brokerskih poslova moZe obavljati finansijske

tra'sakcije u svolc ime. a ," l.ri,,n klijenta i u ime i za radun klijctna Takodc moZc pruZati savetc i sve

porrebne infbrmaciie svojim kli.lentirna o investicionirn ulaganiima. Ako pak odludi da se bavi dilerskim

poslovirna, ostvaruje -oju.norida kupuje iprodaje hartijc od vreclnosti u svoje imc iza svoj radun' pored

svih poslova koje obavlia broker. Market rnejte ri predstavljaju regulatore, koji svojim akcijama

(isrovremenom kupovinorn iprodajom odredenih hartija od vrednosti) doprinose stabilizaciii finansijskog

trZiSta. Portfolio menaclZeri upruui.lu;u sa harlijama od urednosti tt ime i za radun klijenata' u cil.iu

ostvarivanja sve vece profitabiinosti [tijenta. posloue koji se odnose na organizacrju distribucije hartija od

vrednosti, obavlla agent emisije hanija od vrednosti. Ukoliko ove poslove proiirimo sa obavezom otkupa

hartija od vrednosti"od emitenia, a u cilju dalje prodaje, onda ti poslovi spadaju u nadleZnost pokrovitelia

emisije hartija od vrednosti.

Postupak dobijanja dozvole za rad

Da bi br.okersko-dilersko druStvr-r moglo da obavlja svoju delatnost na ot'ganizovanom trZiStu. potrebno je da

dobije saglasnost ocl strane Konrisije za hartije o,t ut"dnotti. Kornisija je propisala odredene obrasce koie

brokersko-diierska drustva treba da popune i dostave neophodnu dokumentaciju. a koja obuhvata ugovol''

odnosr.ro odluku o osnivanju, statut, pravila poslovanja, pravilnik o tarifama, izvod iz registra privrednih

subjekata, podatke o osnividima i dr'

Obrasci su clostupni za preuzimanje na sajtu Komisije za hartije od vrednosti. Zahtev se kornisiji podnosi

kada se osniva brokersko-dilersko drustvo, paje potrebna dozvola za obavljanje delatnosti' dozvola u sludaju

kada se proiiruje delatnost brokersko-ditet*t og druStva, kada Zeli da obavlja delatnost u posebno

organizovanom delu van sediita ili u sludaju statusne promene brokersko-dilerskog druitva' osnivad

brokersko-dilerskog druStva rnoZe biti pravno i fizidko lice.

D-fdrN."rd Ml/"qlak, dr-Ljubomil D.Kovaeevii, Finansijsko trziSte berze i brokeri, Proleter ad Bedej, 2003'god'

str.282

16



S KO LA B IZN I SA N outtto-.st r u ttr i tasoD is

Posle podnoienia neophodne dokumentaciie Komisija za hartiie od vrednosti donosi pozitivnu odluku
ukoliko utvrdi da nc postoje nikakve zakonske smetnje. Medutim. ukoliko utvrdi da postoji iedan ilr viSe

razloga za odbijanie zahteva, Komisija donosi reienje kojim odbrja zahtev za dobijanje dozvole za obavljanje
delatnosti brokersko-dilerskog druStva.

Organizaciona struktura brokersko-dilerskog drultva

Odluku o tome na koji nadin ce dizajnirati svoje poslovanje, koju ce organizacionu Senru koristiti. donosi
samo brokersko-dilersko druitvo. Bitno je da poslove organizuju i vode tako da obezbedujLr ostvarivanje
svoje delatnosti na najefikasni.ji nadin. Odnosno da naloge klijenata izvriavaju l:rzo i tadno. da duvaju
poverljive informacije svojih klijenata. da im pruZaju investicione savete, da poituju sve zakonske odredbe.
jeru potivnorn Komisija za hartije od vrednosti moZe privremeno ilitrajno zabraniti njihov rad.

U zavisnosti od delokruga poslova, formiraju se razlidite organizacione jedinice, koje obavljaju odredene
poslove. Za svako radno rncsto se plopisuje potrebna kvalifikacija za obavljanje datih poslova. Odrecluje se i
nivo ovlaScenja i odgovornosti, koje nosi svako radno mesto. U brokelsko-dilerskom dluitvu rnora se

uspostaviti sistem interne kontrole koji bi pratio regularnost izvr5avanja poslova. Interna kontrola je direktno
odgovorna upravi i nezavisna je od organizacionih jedinica.

Brokersko-dilersko dru5tvo mora imati adekvatnu informacionu podriku. odnosno informacioni sistem koji
obezbeduje nesrnetano obavljanje poslova. Program bi trebalo sam da informiSe kolisnike o uoienim
nepravilnostima. da ne dozvoliava neovla5ceno menjanie zapisa i da ima odredenu za5titu informacija od
gubitka usled poZara ili nekih drugih nepredvidenih dogadaja.

Kao podr5ka za obavljanje delatnosti brokersko-dilerskog druStva, informacioni sistem mora obuhvatiti
server idovoljan broj personalnih radunara za svako radno mesto. Takode, mora da postoji i rczcrvni izvor
napa.ianja elektridnom energijom, da bi u sludaju nestanka iste zaposleni rnogli zatvoriti aplikacije bez
negativnih posledica. Brokersko-dilersko druStvo treba da omogu6i obuku svim zaposlenima za koriS6enje
programa.

DuZnostje brokersko-dilerskog druitva da duva svu dokumentaciju i u fizidkom i u elektronskom obliku, s

tim da podatke u elektronskoj formi na kraju radnog dana treba saduvati u dva primerka. Smeitaju se na

odvojenim mestima.

Osim osnovnog dela brokersko-dilerskog dru5tva u kome se primaju nalozi klijenata i obavlja trgovina, kako
za radun klijenta tako i za radun druitva (dilerski poslovi), moZe se organizovati i posebno odeljenje koje se

bavi poslovima analize i istraZivanja. U ovom odeljenju se prati kretanje cena pojedinih hartija od vrednosti,
analizira poslovanje kompanija, istraZuju faktore koji dovode do razliditih tendencija berzanskog indeksa i
procenjuju buduce investicione mogu6nosti. Dobijene informacije prezentuju svojim klijentima, ali i svim
ostalim zainteresovanim korisnicima objavljivanjem u poslovnim dasopisima.

Brokersko-dilersko dru5tvo moZe i upravljati sa raiunima svojih klijenata u svom posebnom odeljenju. U
zavisnosti od stepena poverenja, klijenti odobravaju brokerima potpuno isamostalno ili delimidno
upravljanje sa radunom. Iako klijent snosi svu odgovornost za investiranje, brokeri se trude da u finansijskim
transakcijama ostvare 5to veii profit, jer je njihova zarada direktno vezana za ucpe5nost trgovanja svog
klijenta.

U okviru organizacione strukture brokersko-dilerskog druStva je i odeljenje za kliring i saldiranje, koje po
zavrietku trgovanja Salje klirinSkoj ku6i izveStaj o izvr5enim transakcijama sa berze. Posle dobijanja
potvrdnog odgovora o tadnosti izve5taja odeljenje odobrava ili zaduZuje radun klijenta u zavisnosti od
izvr5enih naloga.
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Poslovi brokersko-dilerskog druStva

Saraclnja izmeclu brokersko-dilerskog druStva ikliienta pocinjc sklapanjem ugovora o pruZanjLr usluga i

ugovora o lalogu trgovanja sa hartijama ocl vrednosti. DrLr5tvo za klijenta otval'a vlasnidki racun'

Brokcr pruZa sve potrebne irrtorrnacije ktiientu o postupkr.r trgovanja na berzi' o moguiim rizicima'

prihoclinra iprovizi.ji ko.ju brokcrsko-rlilersko druitvo naplacu.ie za svoje usluge. Kada kliicnt izda kupovni ili

pr-oilalni natc,g poeir,je postupak trgovanja na finansijskonr trZiStu. Zaclatak brokera je da proveri stan.je nr

rt-,via'o,n radu1n klijenta r'ifotlt n je izclao nalog za kupovinu hartiia od vrednosti, da bi nalog bio

mcrodavan. Ako pak klijent Zeli cia procla harti.je od vrcdnosti iz svog portf'elja, tada broker proverava stanle

na vlasnickorn raiunu kli.lerlta.

pr-iliko' kspovine harti.ia od vreclnosti klijenti imaju nrclgucrrost da otvore marginski raiun kod brokersko-

dilcrskog cJruitva. Miniinalni iznos koji klijcnti moraju cla polozc na racun je 50oh od vrerdnosti transakci.ie

koju Zc-le obaviti. Ostali iznos kojiie potreban za kupovinu harti.ia ocl vrednosti itrvostitori mogu obezbcditr

p,.,r",.,-, brokcrskih kredita. Na ta.i nadin kupljcne hartije ocl vrednosti ostaju u portfeliu brokersko-dilcrskog

clruitva dok kli.ient ne isplati ceo iznos dugovanja.

[J nalogu klijent bira vreme tra.janja naloga, po ko.ioj ccni Zeli cla se izvr'5i trgovarr.ie ikoju kolicinu hartija od

vreclnoiti Zcii Oa kupi, otlnosno proda. Broker postavl.ja nalog na berzu. Kada se poklope ponuda i traZnla

harti.ia oci vreclnosti po celi. kotidini i vrsti, po sistemu autotnatizma izvriava se kr.rpoprodaina trallsakciia

Obaveza brokcra je da po izvrjenoj transakciii gbavesti kli.jenta o isto.;.

Pravilnik o tarifi brokersko-dilerskog dru5tva

Obaveza s'akog brokersko-diterskog druitva je da donese odluku o svinl provizijama inaknadama koje ie

naplaciyati ocl wojih kli.jenata za izvr5ene uslu-te. Pravilnikorn o talil'i se^odlcduie visitta tlaknadc r provizijc

za svaku po.iedinadnu uriugu brokersko-dilerskog drustva prenra kliientu:r

l. naknacla za otvaran.ie i vodenjc vlasnidkog raduna - visina ove naknade se kreie od 300 dinara do

5g(X) dilara. Po.jcdrrra brokersko-dilerska druitva imaju odvojenu tarii'u za fizidka iza pravna lica:

2. laknada za proverLl vlasniStva u C-'entralnom rcgistrLt - veiitta brokersko-dilerskih druitava ne

naplacuje nanadu za ovu uslugu. lnedutim postoje i ona druitva dija tarifa se kreie od 100 dinala. pa

cak i do 5000 dinara;
3. prijem naloga klijenata - pojedina brokersko-dilelska druStva ne naplaiuju naknadu za ovu uslugu ili

imaju oclvojenu tarifu za fizidka i pravna lica, ili se prvi nalog naplacuje po lcdnoj. a svaki slede6i po

drugoj tarifi, prijem r-raloga van sedi5ta takode ima posebnu tariful
4. naknada za izmenu naloga - pojedina brokersko-dilerska dlu5tva prave razliku da li se nalog prima

putem poste ili u druStvu;

5. laknacla za opoziv datog naloga- uglavnom sc printetrjuje visina naknade kao iza prijern naloga ili
nJegovLl izmenul

6. naknacla za raskicl ugovora sa brokersko-dilerskinr druStvom odnosno promena dcpozitara *
podrazurncva prenos hartije ocl vrednosti sa vlasnidkog raduna hartile od vrednosti, koii se vodi kod

jednog ilana;
i. provizi.ia za posredovanic na bcrzi (provizija na ostvaren obirn transakcije) - izraZava se u

procentima ocJ vrcdnosti transakcije,Sto je obirn transiikcijc veci. to sit niZc stope ko.1c se koristc za

iz-rai unav:rn-ic prov izi.ic:

t Na,,sn,,vu upgrednog pregleda maksimalnih naknada i provizija koje BDD naplacuju akcionarima za poslcdtlvanje u

trgovini akci.lama, www.scc.sr.gov. yLl
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8. provizija za posredovanjc po osnovLr prihvatan-ia ponLlde za preuziman.ie (plovizija na ostvaren obim
transakci.je) - uglavnont se koriste isti iznosi provizije kao i kod posrcdovanja na berzi;

9. naknada za prekniiZavanje u Centralnom registrLr ugovofu o poklonLr. po osnovu sudskih rc5enja i dr.

- pojedina brokersko-dilerska drultva prirnenjuju razliditu naknadu u zavisnosti da li sc radi o
poklonu ili nasledstvu prvog ili drugog reda, sudska reSenja i dr.

Zakljuiak

U zavisnosi od poslova koje brokersko-dilersko dru5tvo Zeli obavljati, razlikuju se i iznosi osnivadkog
kapitala. Mogr.rcnosti su velike. od savetnika za investicije. trgovca na berzi za radun kli.jenta isvoj radun. pa
do moguinosti da upravl.ia vlasniikim radr.rnom svojih klijenata. i obavlja poslover pokrovitel.ja hartila od
vtednosti.

Kako nisu svi subiekti koji Zcle da r.rdestvuju u trgovanju hartijama od vrednosti. upoznati sa principimr
trgovanja. rizicirna i rlogucrtostirna. brokeri su ti ko.ji vrSe mnogobrojne analize trZiSnih kretanja hartija od
vrednosti, proveravaju finansijsku situaci.ju e mitenata, proccnjuju buducc inr,'esticionc rrogue nrtsti.

Brokeri uglavnom kupoprodajne naloge svojih klijenata sprovode ra elektronski nadin u infbrrnacioni sistem
berze. Pli tornc- je vcoma bitno da poseduju dobru informacionu podr(ku, da su podaci obezbedeni od
zloupotrebe iostale radnje u skladu sa zakonom. koje omogucrvaju nesmetlrno irreprekidno obavljanje
delatnosti brokersko-dilcrskog druStva.

Osim pravila poslovanja obaveza .je brokersko-dilerskog druitva da klijcnte upozna sa visinom naknada i
provizr.;a koje obradunavaju i napla6uju za vrienje svojih usluga.
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