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EKONOMSKI EFEKTI PRIMENE
INFORMACIONIH TEHNOLOGIJA
NA FINANSIJSKA TRZISTA | INSTITUCIJE

Dejan Jednak’

Sazetak:Informacione tehnologije kreiraju standarde u pesioju hartijama od vrednosti i néanim tokovima,
odnosno transakcijama. dgsnici na finansijskom trziStu, primenjuju savremetehnologije i obezbezhgu
transparentnost podataka, permanentno smadjujtoSkove poslovanja. Bankarski sektor secswva sa velikim
brojem konkurenata, posebno dnenefinansijskim institucijama, tako da nastoji dadrzi svoje i pridobije nove
klijente, pruzajdi im nove proizvode i mognosti efikasnog trgovanja. Globalizacija finansifskrziSta winila je
sve svetske berze dostupnim svim zainteresovarstitugionalnim i individualnim investitorima i omodla
trgovanje sa bilo kog mesta u svetu u bilo kojemeeBrokersko dilerska drustva su implemtacijonresaenih
informacionih tehnologija razvila automatizovanteimm za trgovanje finansijskim instrumentima, udjuéi i
programsku trgovinu.

Kljuéne redi: informacione tehnologije, finansijska trzista, tunsnenti i institucije

Abstract: Information technologies set standards in secesitrading and cash flows money supply and transast
Financial market participants implement new teclmggl and provide data transparency, permanently cedy
costs. Banking sector is faced with a large numdfezompetitors, especially among nonfinancial isibns, trying
to keep current clients and gain new ones, progidimeem with new products and efficient trading apyuaities.
Globalisation of financial markets has made allcét@xchanges around the world available to evedyidual and
institutional investor and enabled trading from amere in the world at any time. Implementing neght®logies
brokerages have developed automated system farcimlanstruments trading, including program tradin

Key word:information technologies, financial market, instrent and institutions
Uvod

Sektor informacionih tehnologija generiSe Sirok mpimizvoda i usluga koji se koriste za upravljanje
informacijama i pomaZu uspostavljanju i obavljakpmunikacija, zarad po¢anja ekonomskog rasta u
svim nacionalnim ekonomijama. Proizvodi i uslug®imacionih tehnologija sastavni su deo svih réktu
industrija svetske ekonomije. Investiranje u infagione tehnologije postala je integralna strategijin
ucesnika finansijskog trziSta kako bi ostali konkuréma nacionalnom, regionalnom i svetskom trzistu.
Permanentno ulaganje u nove tehnologije ob#gkevetu produktivnost, operativnu efikasnost, zaaije
finansijske prihode uz smanjenje transakcionitugdr troSkova.

Jedan od bitnih sektora s visokim stepenom raptariene informacionih tehnologija je finansijskkgar,
odnosno finansijska trzista i institucije. Finaskg trZiSta posebno su osetljiva na tok informaeijgamim
tim i komunikacija ima veoma zajnu ulogu. S toga se danas nijedna finansijskilnga, posebno berza,
ne moze zamisli bez podrske informacionih tehngdoddobra infrastruktura je osnovni i strateSkiumss
svake berze i vanberzanskog trzisSta, gde inform&ci®hnologije igraju odtwjucu ulogu u obavljanju
trziSnih operacija i transakcija. P@amje obima poslovanja na finansijskom trziStu zehtgalna ulaganja u
nove tehnologije, da bi se oma@jo povetanje obima transakcija i odrzale konkurentne prsetinBanke,

“mr Dejan Jednak, Privredna banka Beograd AD, BahdBrbija
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kao dominantni predstavnik finansijskog sektorajes\yposlovanje baziraju na informacionoj podrseikd

bi se prilagodili promenljivom i dinamom trZziSnom okruzZenju u cilju smanjenja troSkowalpvanja koje

je pr&eno uvéanjem profita. Pored navedenih najvaznijikesnika finansijskog trzista, ztgno mesto
zauzimaju i brokersko dilerska drustva, koja stalihovacijama u svom poslovanju uspevaju da odrze
korak sa stalnim razvojem svetskog trZista.

Primena informacionih tehnologija istovremeno omi@ya: a) povéanje i proSirenje strateSkih izvora
koji ¢e da omogée dovoline kapacitete, usagladene sa evropskinetslevn standardima za obavljanje
trgovinskih transakcija; b) povanje efikasnosti trgovanja; c) obe#baje visokokvalitetnog trzista za
hartije od vrednosti; d) smanjenje troSkova radnags i troSkova fizkog prostora; e) konkurentne
prednosti i efikasno poslovanje sa novim vrstarsiitedbnskih trzista.

Uticaj informacionih tehnologija na finansijska trzista i bankarski sektor

Informacione tehnologije su imale, a i danas imapgajan uticaj na finansijska trzista. Finansijskiteek
predstavlja jedan od voéib sektora koji koristi i vrSi difuziju tehnologijaDvaj sektor pruZza usluge i radi sa
nematerijalnim proizvodima, koji su u elektronskajmi. Zahvaljuj¢i digitalnim proizvodima, ovaj sektor
je na najbolji na&in iskoristio informaciono-komunikacione tehnolagipa unapredi svoje poslovanje i
ostvari efikasnost poslovanja. On je véidsektor u primeni novih tehnologija. Udenje novih tehnologija
imalo je zn#&ajne i nekada neéekivane efekte na strukturu finansijskih trziStaaoKprimer se uzimaju
NjujorSka berzaNew York Stock Exchange Philadelphia Stock Exchange vreme uvdenja telegrafa.
Njujor8ka berza ga je uvela i ostvarilacgerezultate od Filadelfijske berze. Danas u vrenterheta, koji
obezbeuije transparentndssvih podataka i ubrzava poslovanje, da bi nekagbitirbrokerska kéa ostvarila
prednost, neophodno je da primene nove tehnologgeradi informacija, analizi i predianjima kako bi
reagovali u dono3enju odluka pre konkurenata. Digtgrijski primer je veliki bum Londonske berzeda
su elektronske table zamenile tzfloor trading (trgovanje na parketu). Ova promena je gale
transparentnost, smanjila asim&tst informacija, i na taj ga poveala likvidnost trziSta i promet, a
smanjila broj posrednika.

TehnoloSke prednosti su ostvarene u pamgs interne efikasnosti. Investicije su u ovom tesk
usredsréene na poboljSanje osnovnih internih procesa, niment prema potroSana i marketingu.
Prednosti primene novih tehnologija ogledaju semanjivanju troSkova po transakcifako se troSak
transakcije koja se odvija preko Saltera @krsa troSkom od jedan dolar, ova vrednost se poepal sa
telefonskim bankarstvom, da bi se smanjila na jegturtinu dolara sa lknim bankarstvom, odnosno jednu
Sestinu dolara sa Internet bankarstvom. Da bisnanglintransakcijske troskove, neophodno je dezgeaide
komunikacioni i transakcioni kanali, odnosno infraktura, 5to podrazumeva veliko g@no ulaganje. Na
osnovu ovoga sprovodi se cenovna konkurencija indef ciline grupe potroga. Za neka ulaganja je
potrebno da prie i do pet godina da bi sednaili i sagledali prvi rezultati, a to nije mali @menski period ni
za jedno preduze. Ovo tim pre, 5to je investiranje u srednjoram vremenskom periodu uslovljeno raznim
vrstama rizika s jedne strane i maksimiranjem paafa druge strane u uslovima sadasnje svetskesijske
krize. No, stalno ulaganje u ove tehnologije pradg i veliku mogédnost ostvarivanja konkurentskih
prednosti. To znd ne samo pov@nje efikasnosti operativnog sistema vdaksi i Siri pristup odr@enoj
cilinoj grupi potroSaa (cilina grupa zavisi od brojniliinilaca, pre nego socijalnih i ekonomskih faktora).
Pored toga omogava se efikasniji informacioni sistem i tehnike &oge koriste za informacije o

! Transparentnost predstavlja nivo dostupnosti mémija za proces trgovine i za proizvod u smislegoyih
karakteristika i cena. Transparentnost se odnosiamsparentnost cene, proizvoda, dobéaljaraspolozivosti. Primer
za transparentnost u turizmu — putovanja, gde f@nmacije dobijaju on-lajn. Po podacima Turi&sg asocijacije
Amerike, 2002. godine je dve &iae od 96 miliona ljudi putovalo koristelnternet i on-lajn pogodnosti, 5to je donelo
vece prihode od on-lajn poslovanja nego tradicionaln®ghodi od on-lajn putovanja su 2001. godine &iindl,2
milijarde amerikih dolara, a to je bila jedna tiea elektronske trgovinelzyvor: Grandados N., Gupta A., Kauffman
J.R., 2003, ,Orbitz, Online Travel Agents and Mark¢rucutre Changes in teh Presence of Technolaiyed Market
Transparency", Working paper, Information and DéaisSciences, Carlson School of Management, ktr. 1
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potroS&ima, moguénosti diversifikacije i stvaranje novih poslova @@vspadaju nove usluge i forme koje se
javljaju na trzistu kao Sto shusiness-to-businesslektronska trgovina) i efikasnija sredstva zatkolu
internog procesa.

Prvu primenu elektronskog poslovanja obavile sukbahkada su preSle sa teleksa na kerje
informacionih sistema za naplatu platnih nalogazdjobavljanje ndubankarskih pléanja. Ovaj ptetak se
smatra pdetkom razvoja elektronskih finansija. Danas selzvipanje elektronskog ptanja preko banaka
koristi SWIFT Society for Worldwide Interbank Financial Telecommmations),odnosnoplacanje
putem Interneta i on-lajn bankarstvo. Osnovna kazlemelu ova dva modela planja je StoSWIFT
predstavlja sigurniji metod, odnosno Sto ima sigstrpri pl&anju, dok sigurnost planja putem Interneta
jos nije besprekorno reSena. On-lajn bankarstvalgteelja komunikaciju i pk&anje banaka i njenih
komitenata kroz poseban vid, ta7EDI (finansijska razmena elektronskih podataljtem ovog sistema
komitenti daju nalog svojim bankama da izvrSecahge. Putem Interneta komitenti mogu videti starge
svojim ra&unima, izdati nalog za pdanje i upravljati gotovinom itd.

Elektronsko bankarstvo se danas obavlja putemnretari ono obuhvata: uvid o stanjiuaa, izvestaje,
izdavanje elektronskih naloga za ¢daje, otvaranje taina, podnoSenje zahteva za kredit, kupovinu hartija
od vrednosti i osiguranje.

Upotrebom Interneta promenila se struktura finakeij trziSta. Primer je eliminisanje brokera u glan
porudzbina. Pre ove promene, to se radilo telefor@mrdanas se poréw Interneta obezldeje direktni
pristup elektronskom sistemu. Posledica eliminsggsrednika izniki potrosaa i trZista je: da informacije
nisu dostupne samo velikim klijentima nego svimngiesovanim ¢esnicima sistema. Svicesnici na
trziStu, na osnovu informacija mogu imati neku kbrDruga posledica je standardizacija proizvodgerhet
daje pregled trenutnog stanja i arhivu svih stanjgormacija, kao i mogénost primene nekih alata za
analizu informacija. Zahvaljufii ovoj tehnologiji, eliminisana je diskriminacijaeca koja je postojala u
geografskim granicama.

Informacione tehnologije su uticale na finansijsi#&ta na raztite n&ine. Prvi i osnovni je protok informacija,
informacije potrebne za analizu izveStaja i infotijgapotrebne za programe pofnokojih se vrSe razmene i
evaluacija informacija. Ove tehnologije, a riém Internet, povezuju razite ekonomske agente, u smislu
razmene finansijskih instrumenata i dobara i &rérfjsta — sveukupna aktivnost odvija se glob&Rinansijska
razmena, u elektronskoj formi odvija se na bazbrimicija, odnosno kroz transakciju razmene fingkisij
instrumenata (gotovina, akcije, obveznice, razarisijski derivati itd).

Banke se u svakodnevnom poslovanjucamnaju sa drugim finansijskim, nedepozitnim instjaroa i relativno
gube ranije steni primat u elektronskom sektoru. Naime, postajesiene tendencije koje se javijaju na
finansijskom trZiStu. S jedne strane, to je smanje broja banaka kroz merdZere i akvizicije (zbog
konkurentnosti), a sa druge strane stvaraju serrsaplecti, osiguravajie kompanije, penzioni fondovi,
investicioni fondovi, poste i telefonske komparki@e su stvorile tzvsvoje banke organizuju svoje poslovanje
preko elektronskog bankarstva. Da bi opstale r&turzda bi pridobile nove potra¥a potrebno je da se banke
prilagode novonastalim trziSnim uslovima i ostvomkurentske prednosti. Tako [peutsche Banknvestirala
oko 35 miliona evra u portal sa Zagom podrskom u reklami. Broj potrégau 2001. godini je bio 50.000, a
krajnji efekat ovih investicija, u 2005. godinigevean broj korisnika na miliof.

2 Sector Report, july 2004CT & e-Business in the Financial Sect@Europe, go Digital, Euroopean Commision,
Enterprise Directorate General e-Business, ICT ditks and Services, The European e-Buisness Maviéth, str.
17.

% N. EconomidesThe impact of the Internet on financial marke&805.

www.the impact of the Interent on_financial marletf

* Sector Report, july 2004CT & e-Business in the Financial Sect@Europe, go Digital, Eruoopean Commision,
Enterprise Directorate General e-Business, ICT divtks and Services, The European e-Buisness Muaviagth, str.
20.
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Uticaj informacionih tehnologija na berze

Nekada su trZiSta hartija od vrednosti bila locraza pojedine regione. Metim, zahvaljujdi razvoju,
istraZivanju i primeni novih tehnologija, danasoje trziste postalo globalno. Nove tehnologije amvile
nove n&ine elektronske trgovine, elektronske mreZe i uedib tokove informacija. Postavljeni su
standardi i odréeni programi i procedure koje je teSko menjati, Ugiuthi troSkovi zamene bili ogromni, a i
neefikasni, tako da drugi programi ne bi bili kortilpigni sa postojéim. Neka stara trZiSta su nestala, ali su
nastala nova. Danas u svetskoj ekonomiji jednu ajdnaiajnijih uloga imaju finansijska trziSta, odnosno
berze i druge institucije, trziSta inputa i dobaBaz obzira na promene, osnovne funkcije trziStastale
iste — uspostavljanje veza izédnekupaca i prodavaca, sklapanje ugovora i prisustebanizma kreiranja
cena. Razlika je u tome Sto nije potrebno da proidakpci budu fizéki prisutni na jednom mestu, &ém

je potrebna samo informaciono-komunikaciona oprefasican primer elektronskog berzanskog trZista je
NASDAQ.> NASDAQ je nastao sedamdesetih godina, i predstaxdjiku elektronsku mreZu povezanih
investitora, brokera i dilera. On omdgwa razmenu informacija izrie uéesnika i obavljanje kupovine i
prodaje hartija od vrednosti. Pojavom Internetaktebnska trZista postaju jos vaznija i efikasnijéorld
Wide Wehdozvoljava pristup svim elektronskim trZistima ilbkkoje vreme sa bilo kog mesta. Investitori
mogu da koriste Internet da obavljaju on-lajn kupavli da kupci kupuju na on-lajn aukcijama.

Primenom kompjuterizovanih mreza, a zbog smanj&kova, informaciono-komunikacione tehnologije
doprinele su Sirem i zastupljenijem komunicirargmeéiu potroS&a i dobavlj&a. Preduzéa preko ovih
tehnologija, odnosno Interneta, kreiraju svojeesisd za obavljanje elektronskih poslovnih aktivnasti
bankama, berzama i drugim institucijama kao Staupravljanje bankovnim, vlastkim i drugim r&unima,
placanje, upravljanje aktivom i pasivom i osiguravapjeizvoda. Zahvaljuj¢i ovim tehnologijama, mala
preduzéa se takde ukljuiuju u globalni finansijski sistem i sve finansijstakove, zbogtega i oni imaju
istu ekonomsku korist i elektronsku platformu kawelika preduzéa. Mnoga preduza u finansijskom
sektoru zasnivaju svoje poslovne aktivnosti na tedglskoj trgovini, budéi da je ona postala uaiajen
naiin trgovanja novcem i finansijskim instrumentima.celom svetu je prisutno celoZivotno obrazovanje i
primena informacionih tehnologija i danara, poevsi od osnhovnih Skola, visokog obrazovanja, pa do
primene informacionih tehnologija na radnom mestu.

Elektronsko trZiSte i elektronski &a poslovanja i trgovine omogili su svim finansijskim institucijama da
ponude raztiite proizvode i usluge koje ih blize povezuju sarp&&ima. Na odrdeni n&in ti proizvodi i
usluge bile su personalizovane i dpne direktno na klijenta. Posebno je interesenm@ednarketing sve
viSe personalizovan, upen na jednu osobu. Ovakawiraposlovanja je stvorio moguoost lakog ulaska na
ovo trziSte. Ono je svima dostupno, jer je transpémo i globalno. Efekti ovih procesa su péage
vrednosti obavljenih poslova i $ieudeo na trzistu.

Efikasnost elektronskog trziSta zavisi od njegovagvoja i prodaje oddenih proizvoda. Ono zahteva
transparentnost informacija i smanjivanje troSkdwiektronsko trZiSte ne zahteva &izo prisustvo nijedne
strane — iz poslovanja se eliminiSu posrednicio ta& se razvijaju elektronske forme trgovine. Najm&in
se smanjuju troSkovi distribucije. Na osnovu smaatjja sveukupnih troSkova, preddaemogu i dalje da
maksimiziraju profit, a kupci da kupuju jeftinijegzvode.

®J. Jednak, D. Jednakinansijska trzitaBPS, 2008, str. 20-25

NASDAQ (National Association of Securities Dealétgomated Quotation System) ili
Nacionalno udruZenje dilera hartija od vrednostomatskog kotacionog sistema.

® http://www.bookrags.com/sciences/computerscieneetienic-markets-csci-04.html
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Primena IT u brokersko-dilerskim drustvima i progra mska trgovina

Primena IT u realizaciji naloga za trgovanje Ho\Md@zumeva automatizovani sistem za kupoprodaju HoV.
Do potpune izmene IT dolazi 90-ih godina proSlogayekada su javno prezentovani kupoprodajni natazi
akcije. IT su prilagdene zahtevima vremena u kome Zivimo, i sa tketaglediSta omodiavaju izvrSenje
naloga investitorima, pre svega institucionalnimp@om privatnim (pojedinaim) i javnim, odnosno
neistitucionalnim investitorima. U tom smislu, 199¥%dine Komisija za HoV u SAD je bila prvi put u
moguenosti da se putem IT omogkompletan pristup nalozima izdatim hMasdaqtrziStu, bilo koja kvota,
postavljena od strane market mejkera, odnosno g&intersovanim ¢esnicima na finansijskom trzistu. Na
takav n&in dolazi do izraZaja interes prioritenih klijenataealizaciji svojih naloga. Osim toga, obehtye

je znatno nizi raspon u kupoprodajnim cenama H@#r&nim na berzama

IT omogwavaju (preko raztitih vrsta naloga) mreZzna pretraZzivanja radi ostzanja najpovoljnije cene
HoV, ili omogutavaju spajanje i realizaciju limit naloga sa jo&knneaktivnim nalozima. Naime, knjiga
naloga prezentuje limitirane prodajne naloge itirane kupovne naloge koji nisu realizovani. Kadansvi
limitirani nalog podudari sa postéjen (nerealizovanim) nalogom, transakcija se odnmSava i nalozi
koji su se podudarili (realizovali) odmah se br&uliste naloga. Ukoliko se novi limitirani nalog moze
odmah da podudari sa postde nalozima u knjizi naloga, on se dodaje. U tokalizacije naloga, tj.
izvrSenja transakcije, potrebno je u proseku 1kusde. Tabela 1 ilustruje primer realizacije naldgaz
primenu IT.

Tabela 1.Primena IT u realizaciji naloga

Ponudeno ili trazeno Akcije Cena

Ponuieno 500 66.9
Ponuieno 300 * 66,9
Ponuieno 400 *1 65,56
Ponuieno 1.000 #* 6550
Ponuieno 400 65,68 $
Ponuieno 1.200 65,68|$
Trazeno 300 * P
Trazeno 400 *t 56.3%
Trazeno 1.000 *t 65
Trazeno 300 65,68 $
Trazeno 500 65,68 $
Trazeno 600 65,76 $

Izvor: J. Madura, Financial Markets and InstitutnJohnson-South-Western, 2003, str. 331-333.

Tabela pokazuje da je klijent dao novi limitirarilog za kupovinu 300 akcija po ceni ne viSoj od655.
Ovaj nalog moze biti uparen sa nalogom za prod&@ &kcija po pondenoj ceni od 65,00 $. Nakon
zavrSetka ove kupoprodaje, nalog u knjizi nalog&waovinu 300 akcija po podenoj ceni do 65,00 $ se
uklanja. Ako pretpostavimo da je izdat novi limatii nalog za kupovinu 1.400 akcija po ceni néoyed
65,60 $, onda se ovaj nalog uparuje sa nalogonradaju 400 akcija po ceni od 65,56 $ i nalogom za
prodaju 1.000 akcija po ceni od 65,60 $. U momeugarivanja naloga, ti nalozi se briSu iz knjigeaus,

jer su realizovani itd.

Da bismo potkrepili primenu IT u realizaciji nalogareko brokera, navé8mo nekoliko primera sa
najrazvijenijeg finansijskog trzidta u svetu, u Aitie Arhipelagd, na primer, prezentujECNs (Electronic
Communication Networks), automatizovani IS za obradloga za mnoge Internet kupce i prodavce. Ona
omoguava jeftine, brze i anonime pristupe trZistu i dizdnje trgovinu za viSe od 100 miliona akcija dnevno.

" J. Jednakfinansijska trzistaBPS, Beograd, 2006, str. 375-380.
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Patetkom maja 2005. godine je iznenadno objavijengaspaNY SEi elektronske mrezZe za realizaciju naloga
ponude i traznjérhipelaga,u poslu vrednom 4 mird. dolara. Nova kompanija samsduje pod nazivorlY SE
grupai praktiéno je postala naji trziSte derivatnih HoV u svetu. Po spajanju, mosti akcijaArhipelagosu
porasle 55%, alte Koristi imati iNYSEKoja ¢e proSiriti poslovanje na trgovinu &ersima i opcijama i
obezbediti pristup akcija koje su lisitirane kodljngeg protivnikaNASDAQ(elektronske berze). Osim toga,
produZava se trgovanje, odnosno vreme trgovan]dYZEse povéava sa 6 sati i 30 minuta (9.00 ujutro do
15.30 h popodne) na neverovatnih 16 sati. Prviltatzovog posla z&lY SEsu skok cena sedista (boksa) sa 1,8
miliona na 2,4 miliona dolara. Take, sa produZenjem perioda trgoval& SEe preuzeo dosta investitora iz
svih delova planete, nezavisno od vremenske zonéoVbg IS prikazuje nekoliko relevantnih podataka:

" na listinguNYSEnalazi se preko 2.775 kompanija;

" ukupna kapitalizacija svih listiranih HoV iznosj@36.300 mird. $;

" pros€na dnevna trgovina akcijama (2005. godine) izngsitzko 1,63 mird. akcija;
. pros€na dnevna vrednost prometa je iznosila 56.000 r#lridd.

Danas svaki veb-sajt nudi raznovrsne trgovinskefglae, koje se svrstavaju u one koje su lakSe za
kori&enje, ali pruzaju i manje relevantnih informacijane kompleksnije koje pruzaju viSe informacija Z
pristup ovakvim platformama se ptameseéni honorar, koji je vé za platforme koje nude viSe informacija.
Da bi koristili odgovarajée platforme, investitori moraju da ispunjavaju admree zahteve — na primer,
moraju imati sredstva u vrednosti preko 500.000Pfednost ovih platformi je u tome Sto investitori
zainteresovani za trgovinu odenim akcijama mogu da prate ponudu akcija podiazicenama. Investitori
ove informacije koriste da bi odredili kake se cena kretati u bughosti. Upotreba platforme i elektronske
knjige naloga ECN9 dopusta ré&unarima da kupce i prodavce spajaju bez povezivaajposrednicima,
odnosno brokerima (trgovcima na berzi). Trend séekprema berzama, gde se sve trgovine realizovati u
sajber-prostoru, a nalozie biti primarni i potvdivani automatskim putem. Kako se ova informaciona
tehnologija bude Sirila u svetu (u svim zemljanrapZe se veoma brzo stvoriti jedinstvena svetskaaber
gde investitori mogu lako da trguju bilo kojim fimgjskim instrumentom, odnosno novcem i HoV u bilo
kojoj zemlji, u bilo koje vreme, podnoSenaloge sa finog r&unara. Visokoautomatizovane berze danas
postoje u véim finansijskim centrima u svetu, koje, u stvanmagutavaju trgovinu u celom svetu 24 h
dnevno.

Programska trgovingredstavlja savremeni &ia kompjuterizovane trgovine. NajviSe je razvijem&AD.
NjujorSka berza programsku trgovinu definiSe kamvieemenu kupovinu i prodaju portfolija od bar 15
razlicitih vrsta akcija, koje su uokajno sastavni deo S&P 500 indeksa i imaju ukupedaost preko milion
dolara. Ovo je definisanje pojma u uzem smislwieng, jer se isti izraz moze koristiti i u drugownkeksu.
NajceXe se pod ovim pojmom definiSu programski trgovad keelike firme, koje se bave kupoprodajom
HoV. One se bave trgovinom za svojéum, ali za druge investitore, kao 3to su penziamidbvi,
osiguravajda drustva, investicioni fondovi i dr. Programskgotrina se odnosi na koé&nje IT u IS, Sto se
obi¢cno nazivaDOT sistemDesignated Order Turnaroufdha NYSE koja svojim trgovcima dozvoljava da
svoje naloge Salju na mnogo prodajnih mesta nai.bi€ao rezultat programske trgovine, moze secista
podatak da se sa viSe od 20 miliona akcija dnexguge u Americi. Oko 75% trgovine ovih akcija je na
NYSE5% je na drugim ametkim berzama, a 20% na neand&inn berzama.

Iz prethodno datih podataka moZe se z&kijuda firme mogu, preko programske trgovine dauijug
stotinama miliona akcija dnevno. Sem toga, progkansgovina secesto koristi da smanji osetljivost
portfolija akcija prema trziSnim kretanjima. Narpgr, u jednoj vrsti programske trgovine mnoge pmgsree
akcije su prodate, ali programska trgovina mozZpgp ipravilu uklj@&uje i kupovinu mnogih potcenjenih
akcija.
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U sprovalenju aktivnhosti kupoprodaje akcija, postoje ogtanja koja se primenjuju na programsku
trgovnu. S obzirom na to da postoji zabrinutospdaramska trgovina mozZe da izazovées/promene cena
akcija, a samim tim i V@ nestabilnost na trZiStiNYSEje uvela tzv. kéenja ili prekid&e, koji smanjuju
programsku trgovinu kada §8JIA promeni za viSe od 2% od zavrSne vrednosti indpkstinodnog dana.

Zaklju ¢ak

Finansijska trziSta, finansijske institucije, odnosberze, izuzetno su osetljive na tok informa@jaamim
tim i na tok komunikacija u trgovanju HoV, te je amhodno stalno ulaganje u nove informacione
tehnologije. To ulaganje obezhge poveéani trziSni kapacitet, razvoj trgovinske infrastiure, inovacije u
nalozima, kvalitet trziSta, smanjenje troSkova, Instarast inovacija informacionih tehnologija itd.
Informacione tehnologije i postdjeresursi u poslovanju HoV omogavaju finansijskim trzistima da, kroz
stalni rast prinosa i smanjenije rizika, ostvarujnlkurentske prednosti i visok stepen efikasnostigppanja.

Razvoj finansijskog sektora, posebno bankarstvarhijiS svetu, protkan je finansijskim inovacijama
(finansijski reinZenjering) koji potpuno transfogai finansijski sistem u skladu sa promenama uslova
ponude i traznje. Primena informacionih tehnologijdankarstvu i drugim finansijskim institucijama |
velikom broju korisnika omodila protok informacija, ¢ime je postignut najviSi stepen efikasnosti
poslovanja novcem i HoV, ne samo kroz smanjenjguoiutroSkova véi kroz povéanje obima i kvaliteta
transakcija radi maksimiziranja profita.

Dakle, perspektiva razvoja finansijskog trZiSta maou ekonomije i globalnog okruzenja zasniva se na
razvoju i primeni informacionih tehnologija, uz po&anje svih zakonskih regulativa i tarodnih
standarda, uvazavajupri tome visok stepen obanosti, vestina, znanja i sposobnosti kadrova.aktduno
receno, finansijska trzista i finansijske institucije mogu da funkcioniSu bez informacionih tehnobgij
njihove primene u svakodnevnim poslovnim transakeg novcem i HoV. Dalji razvoj informacionih
tehnologija zahteva investiranje u razvoj i inoy@ananja. U danaSnjem i bugim vremenu znanje i
obrazovanjece predstavljati preduslov razvoja svake ekonomigiobalnog okruzenja, a time i razvoja
finansijskog trzista i finansijskih institucija, ndsno poslovanja sa finansijskim instrumentima.
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