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U vreme kada vrednost pojedinac¢nih kompanija na berzi ne odreduju viSe samo njihova stalna imovina i is-
torijski rezultati poslovanja, iskrena i pravilna komunikacija sa investitorima sve vise opredeljuje uspesnost i
kretanje cena akcija na trziStu kapitala. Za razliku od razvijenih evropskih ekonomija, gde je koncept ak-
cionarstva poznat ve¢ nekoliko decenija, na srpskom trzistu kapitala potrebno je uloziti napore u dodatnu
edukaciju i izdavalaca hartija od vrednosti i akcionara i buducih investitora. Nastup berze prema javnosti i
specificno, prema investicionoj javnosti, stoga predstavlja oblast Cijim unapredenjem se mogu postiéi koristi
kako za samu instituciju, tako i za pojedinacna akcionarska drustva, ali i privredu u celini.
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1. Uvod

Odnosi sa javnoScu se koriste da bi se organizacija priblizZila ciljnoj javnosti, da bi se ona, odnosno njen pro-
izvod pozicionirali na Zeljeni nacin i da bi se, kroz sinhronizovane komunikacijske aktivnosti, poboljsala pro-
daja proizvoda i usluga, u cilju povec¢anja prihoda, odnosno poboljSali korporativni imidz i reputacija. Danas,
organizacije uvidaju da se u ostvarivanju visoke poznatosti i prepoznatljivosti svog imena, ne mogu osloni-
ti samo na masovnu komunikaciju. Zaposleni u kreativnim odeljenjima primorani su da kreiraju poruke ko-
je odgovaraju raznolikosti kanala komunikacije, brojnosti punktova komunikacije i mnostvu pojedinacnih
recipijenata - primalaca poruke, odnosno ciljnih grupa javnosti.

Pri odredivanju ciljne javnosti mora da se ima u vidu interakcijska veza subjekata i komunikacijskog ¢ina.
Pored toga, treba imati u vidu sredstva komunikacije, medije, posrednike komunikacije itd.[1].

U svetu berzanskog poslovanja, gde ne postoji opipljiv proizvod koji se neposredno nudi kupcima, ali ni iz-
razena, direktna konkurencija, uloga komunikacije sa javno$c¢u se unekoliko menja, ali i dalje ima osnovnu
funkciju da instituciju priblizi klijentima i partnerima i izgradi dobre odnose sa svojom ciljnom javnoS¢u sa
svrhom ostvarivanja dobrih poslovnih rezultata. Kao vodece institucije razvijenih trziSnih ekonomija berze
imaju zadatak da investitorima i izdavaocima hartija od vrednosti garantuju transparentnost i fer uslove po-
slovanja, a jasna strategija komunikacije berze rezultuje u neophodnoj kredibilnosti i reputaciji koja poma-
ze Sirenju baze klijenata.

Znacajno povecavanje brzine protoka i obima informacija u oblasti berzanskog poslovanja istvoremeno do-
nosi i Sanse i opasnosti za pojedinacna trziSta kapitala. Stoga je za berze izuzetno bitno strateski se orijen-
tisati na pretnje i opasnosti koje dolaze od strane okruzenja i konkurencije, a u slu€aju berzanskog
poslovanja, indirektnu konkurenciju mogu predstavljati i Stednja u bankama, trziste nekretnina, strana trzi-
Sta kapitala i strane berze koje se mogu uklju€iti na domace trziste ili privuéi izdavaoce hartija. Kako su in-
vestitori prakticno najve¢a grupa klijenata, od &ijih odluka u mnogome zavisi uspesnost i efikanost
odredenog trzista kapitala, potrebno je posebnu paznju posvetiti odnosu izmedu samog trzista, odnosno
berze, i investitora, za Cija sredstva konkurisu hartije od vrednosti kotirane na tom trzistu.

2. Strategija komunikacije berze sa ciljnom javnoscéu

Prilikom razvijanja strategije odnosa sa javnoS¢u, neophodno je pre svega istraziti ko su ciljne grupe javno-
sti, koji su njihovi zahtevi (zelje, potrebe, problemi) i kako se moze pristupiti njihovom zadovoljenju, kao i
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identifikovati trenutni polozaj organizacije i nacina na koji okruzenije i klijenti dozivljavaju kompaniju. Nakon
istrazivanja potreba, evenualno prilagodavanje usluga moze biti sledec¢i korak, dok korporativno oglaSava-
nje moze predstavljati nacin pridobijanja potencijalnih klijenata, koji jo$ nisu dovoljno upoznati sa okolno-
stima vezanim za organizaciju.

U planiranju odnosa sa javnosS¢u u berzanskom poslovanju, neophodno je pre svega istraziti razliCite gru-
pe klijenata - po njihovim karakteristikama - opstim, demografskim, organizacionoj strukturi, geografskoj lo-
kaciji i sl. Nakon toga, potrebno je identifikovati koje su potrebe razli¢itih segmenata, kako svaki od njih
dozivljava berzu i da li su stavovi klijenata jednaki stavovima koje sama institucija zeli da o njoj postoje u jav-
nosti. Ovo se moze ostvariti sprovodenjem anketa - primarnim istrazivanjima ili analizom podataka koji su
organizaciji ve¢ na raspolaganju - kao $to su povratna pisma od klijenata, upiti, press clipping, itd. 1zbor jed-
ne ili viSe ovih aktivnosti zavisi pre svega od ciljne grupe kojoj se u datom trenutku pristupa i od o¢ekivanih
rezultata.

U svom nastupu prema javnosti berza kao glavni zadatak ima komuniciranje €injenice da je u pitanju insti-
tucija €ija je osnovna funkcija prikupljanje i vrednovanje kapitala i otvaranje novih investicionih alternativa.
Pri tome, s obzirom na Cinjenicu da su berze najceSc¢e jedinstvene institucije u svakoj ekonomiji, bitno je da
se u svojoj komunikaciji prema javnosti berze uvek dotiCu svih tema koje se odnose na berzansko poslova-
nje, ali uz istovremeno jasno naglaSavanje $ta je u nadleznosti ove institucije, a za Sta je informacije potreb-
no potraziti na drugim izvorima.

Merenje rezultata aktivnosti odnosa sa javnoscu, sa druge strane, predstavlja izuzetan problem, posebno u
oblasti usluznih organizacija. S obzirom na to da ulaganja u aktivnosti komunikacije sa javno$c¢u nastaju u
odredenom trenutku, a oCekivani efekti se mogu beleziti tek za nekoliko meseci i esto se ne mogu izolo-
vati od drugih faktora, ovo je izuzetno zahtevan proces. Za razliku od proizvodnih kompanija, gde se uspe-
Snost odnosa sa javnoS¢éu moze meriti odnosom prodatih proizvoda u teku¢em i prethodnom periodu, za
instituciju kao $to je berza, ovo je moguce tek indirektno. Za ove potrebe moze se koristiti statisticko prace-
nje broja tekstova i medijskih pojavljivanja berze u odnosu na proslost, odnos pozitivnih i negativnih teksto-
va, odnos tekstova i drugih medijskih proizvoda u kojima su objavljene korektne informacije i onih u kojima
je doslo do pogresne ili parcijalne interpretacije Cinjenica, mesecna ukljuCenost berze u javne i struéne sku-
pove, kao i rast broja korisnika usluga berze, pose¢enosti internet prezentacije, broj novih listiranih kompa-
nija, broj novih investitora na domacéem trzistu kapitala, broj samoinicijativnih kontakata prema berzi od
strane izdavalaca hartija od vrednosti i investitora itd [2]. Takode, u oceni sopstvene pozicije berze u javno-
sti mogu koristiti i redovne ankete u svim ciljnim grupama javnosti, kao i evaluaciju razgovora sa predstav-
nicima pojedinih grupa, radi uo€avanja prostora za dalja poboljSanja sopstvenih usluga.

3. Ciljne grupe javnosti berze

Kada je re€ o interesnim grupama vezanim za berzansko poslovanje, tu su, pre svega, izdavaoci hartija od
vrednosti - trenutni i potencijalni - poCev od akcionarskih i javnih drustava, pa preko malih i srednjih predu-
zec€a, do organizacija lokalne samouprave i drzave. Sa druge strane, tu su i investitori i akcionari - koji se
ponovo mogu podeliti na podgrupe - akcionari koji su ve¢ vlasnici akcija, odnosno gradani i organizacije ko-
ji raspolazu viSkom sredstava koje mogu, pored drugih mogucnosti, uloziti i u hartije od vrednosti, odnosno
profesionalni investitori, koji urpavljaju sredstvima svojih klijenata, kao i teritorijalne podgrupe. Posebnu gru-
pu ciljne javnosti berze Cine €lanovi berze - investicione kompanije, koji ne samo S$to su u svom poslovanju
direktno upuceni na berzu, ve¢ su neretko i delimi€ni vlasnici dela kapitala same berze. Zatim, tu je i drza-
va, kao zakonodavac i kreator opSteg okruzenja za berzansko poslovanje i druge institucije trzista kapitala.
Dejta vendori (distributeri podataka) i korisnici drugih usluga berze, takode predstavljaju posebnu grupu
korisnika, rastu¢eg znacaja, a konacno, tu su i predstavnici medija, koji mogu znacajno uticati na general-
nu predstavu o berzi i razvoj berzanskog poslovanja [3].

Sredstva koja se na Beogradskoj berzi, kao i na drugim evropskim i svetskim trziStima kapitala koriste u
kontekstu podizanja svesti stru¢ne i najSire javnosti o poslovanju Berze uklju€uju prezentacije, nastupe na
sajmovima, objavljivanje tekstova u stru¢nim publikacijama, distribuciju edukativnih flajera i letaka, izradu in-
ternet prezentacije i portala koji sadrze sve bitne informacije o lokalnom trzistu kapitala, prisustvo u socijal-
nim medijima, itd. Izbor jedne ili viSe od ovih aktivnosti zavisi pre svega od ciljne grupe kojoj se u datom
trenutku pristupa i oCekivanih rezultata. Nastup u medijima predstavlja dodatni oblik aktivnosti komunikaci-
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je sa javnosc¢u. U saradniji sa Federacijom evroazijskih berzi (FEAS), zaposleni na Beogradskoj berzi redov-
no istrazuju mogucnosti unapredenja saradnje sa predstavnicima medija, a jedan od osnovnih zahteva u
ovoj oblasti jeste prilagodavanje komplikovanih profesionalnih izraza “jeziku” novinara i najSire javnosti [4].

3.1. Komunikacija sa izdavaocima hartija od vrednosti

Prilikom postavljanja strategije komunikacije berze prema kompanijama i drugim institucijama koje dodat-
na sredstva za svoje poslovanje mogu obezbediti putem emisije hartija od vrednosti, izuzetno je bitno ima-
ti u vidu upravo to da su ove institucije (izdavaoci hartija) upuceni na berzu jedino iz razloga dodatnog
prikupljanja kapitala. Stoga je likvidnost trziSta, Siroka baza investitora (lokalnih i medunarodnih), stru¢nost
zaposlenih na berzi, kao i ¢lanova berze i analitiCara sa kojima odredeno trziSte saraduje ono $to je potreb-
no naglasavati u komunikaciji sa izdavaocima i potencijalnim izdavaocima hartija od vrednosti. Kao i svi, i
menadZzment kompanija voli da pripada “timu koji dobija“, o¢ekujuci da ¢e listiranje hartija od vrednosti na
odredenom trzistu istovremeno doprineti i poboljSanju reputacije i unapredenju poslovanja same kompani-
je. Stoga je potrebno da u komunikaciji sa izdavaocima hartija od vrednosti berza konstantno naglasava svo-
ju efikasnost i otvorenost.

U skladu sa specificnostima poslovanja izdavalaca hartija od vrednosti (veli¢ina kompanije, pripadnost od-
redenom industrijskom sektoru, unutrasnja organizacija) oni ¢e se opredeliti za trziSte koje im najvise od-
govara - manje ili vece trziste, u zavisnosti od veli¢ine emisije; trzisSta specificna za odredeni region (Zapadna
Evropa, Bliski Istok, Jugoistona Evropa), za odredeni sektor (postoje berze na kojima se pretezno listiraju
akcije farmaceutskih, IT ili kompanija iz oblasti rudarstva npr.) Takode, izbor trziSta zavisice i od kriterijuma
listinga na samom trziStu kao i troSkova koji prate listiranje hartija od vrednosti. U vreme povec¢ane konku-
rencije i sve vece globalizacije poslovanja kompanije koje nameravaju da u narednom periodu na odrede-
nom nacionalnom trziStu nastupe sa svojim proizvodima i uslugama mogu razmatrati i listiranje svojih hartija
od vrednosti na berzi u tom regionu.

Upravo zbog svega navedenog, bitno je da berze iskomuniciraju svoje prednosti u odnosu na konkurenci-
ju (druge berze) na nacin koji je jasan i prihvatljiv izdavaocima hartija od vrednosti. Pored toga, za kompa-
nije je bitno i da znaju da trziSte na koje dolaze ima kvalitetnu i efikasnu infrastrukturu trgovanja, brzu obradu
naloga, efikasan nadzor i komunikaciju sa izdavaocima u pogledu dostavljanja informacija, inoviranja pro-
spekata, upita, savremen trgovacki sistem, itd. Bitno je imati na umu da onog trenutka kada se kompanija
opredeli za izlazak na berzu ona Zeli da stigne do dodatnog kapitala u najkratem mogucem roku.

Kada je re¢ o komunikaciji berze sa izdavaocima hartija od vrednosti, treba imati u vidu da poslovna sarad-
nja izmedu ovih institucija ne ukljuCuje samo osobe zaduZene za odnose sa javnoscu ili sluzbu marketinga.
Zaposleni u odeljenju listinga ili trgovanja neretko ¢e imati intenzivniju komunikaciju sa predstavnicima kom-
panija nego njihove kolege iz odnosa sa javnosScu, te je stoga potrebno da i oni odrzavaju kvalitetne odno-
se sa predstavnicima kompanija. Kompanije Cije su hartije od vrednosti listirane na berzi moraju osecati da
su zaposleni berze njima na raspolaganju i da imaju znanje, sredstva i volju da im izadu u susret, posebno
u situacijama kada je kompanijama potrebna dodatna edukacija ili u nekim nepredvidenim slu¢ajevima. Bi-
rokratske procedure i dugi komplikovani procesi moraju biti svedeni na minimum.

Da bi se na najbolji moguéi nacin odgovorilo zahtevima kompanija, od berze se zahteva da istrazuje njiho-
va ocekivanja, potrebe i evenutalne zamerke. Stoga su dvosmerna komunikacija i analiza stavova predstav-
nika listiranih preduzeca izuzetno znacajne za uspesnost specificnog trzista. Ukoliko je potrebno, u skladu
sa zahtevima prisutnih kompanija, berze bi trebalo da donekle modifikuju svoje kriterijume listinga, nastup
prema investitorima ili nastup prema drzavi i zakonodavcima. Dvosmerna komunikacija i reagovanje na nji-
hove zahteve ¢e dugoro¢no vezati kompanije za odredeno trziSte i time smanijiti verovatno¢u da se one u
nekom momentu opredele za izlazak na druga, konkurentska trzista. Edukaciju je takode potrebno tretirati
kao kljucni resurs - Sto su kompanije vise edukovane, veca je verovatnoc¢a da ¢e uCestvovati u berzanskom
poslovanju. U oblasti edukacije posebno je znacajan i nastup prema kompanijama koje jos uvek nisu listi-
rane na berzi, Cije angazovanje neretko izostaje upravo zbog nepoznavanja berzanskog poslovanja i pred-
nosti listiranja.

Sredstva koja se mogu koristiti u procesu komunikacije izmedu berze i izdavalaca hartija od vrednosti pre
svega su redovna saopstenja distribuirana od strane trziSta o svim promenama koja se mogu ticati kompa-
nija. Takode, podsetnici o tome $ta su kompanije u obavezi da dostave berzi u narednom periodu mogu bi-
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ti dobra polazna tac¢ka za dalju komunikaciju i diskusiju izmedu berze i kompanija. Listirane kompanije ne
smeju steci utisak da kontakt sa berzom znadi “problem” i da predstavnici berze kontaktiraju sa njima sa-
mo kada je u pitanju nadzor ili uskladivanje sa kriterijumima listinga. Cilj je posti¢i situaciju u kojoj kompa-
nije samoinicijativno kontaktiraju sa berzom kada one imaju problem ili im je potreban savet, isl. Periodi¢ni
sastanci i prezentacije namenjene kompanijama koje su kandidati za listing predstavljaju polaznu osnovu
za inicijalni kontakt izmedu berze i kompanija - buducih klijenata. S obzirom na to da su listirane kompani-
je glavni i najvazniji resurs jednog trzista kapitala, neophodno je da berza ostvaruje uspesSnu saradnju i u
svom nastupu prema javnosti istice kompanije koje su dokazale da imaju kapacitet da budu uspesne u ber-
zanskom nastupu - ljude, trziSte, proizvode, plan i posvecenost.

3.2. Komunikacija sa investicionom javnosSc¢u

Nastup na trziStu kapitala i uspesnost u pozicioniranju i obezbedivanju dodatnih sredstava za poslovanje za-
visi od korporativnog imidza i reputacije, kvaliteta usluga i konkurentne pozicije svake kompanije. U vreme
kada se trziste kapitala sve viSe internacionalizuje i kada za Stednju gradana odnosno investicije na jednom
trziStu ne konkurisSu samo lokalne kompanije vec¢ i one iz regionalnog okruzenja ili Sire, komunikacija sa in-
vestitorima, koja za cilj ima da obezbedi zainteresovanost investitora za akcije i druge hartije od vrednosti
pojedina¢nih kompanija, sve viSe dobija na znacaju [2].

U situaciji kada domace trziste kapitala nije dovoljno prepoznato od strane investitora, a individualni nastup
pred investicionom javno$c¢u pojedinacnih kompanija prevazilazi finansijske i druge mogucnosti same kom-
panije, organizovani nastup pred investicionom javnoS¢u moze i treba da pokrene i promoviSe upravo ber-
za, na taj nacin obezbedujudéi korist za pojedinacne kompanije, ali i za celokupno trziste.

Strategija komunikacije individualnog trziSta prema domacim i stranim investitorima ne razlikuje se mnogo
od ostalih strategija komunikacije - potrebno je odrediti i analizirati ciljnu grupu, njene potrebe, odrediti sop-
stvenu poziciju na trziStu i sopstvene prednosti i slabosti, a nakon toga preduzeti akciju u kojoj se postize
zeljeni cilj. Najveca razlika u odnosu na klasi¢nu kampanju jeste $to se u ovom slu€aju ne prodaje proizvod,
ve¢ neopipljive vrednosti trziSta kapitala.

Kao i kod bilo kog drugog proizvoda i investitori se kao ,kupci” mogu podeliti na one koji prvi put kupuju i
one koji se ponovo vraéaju ,istom proizvodu”, odnosno akcijama. U tom smislu, za kompaniju, ili u ovom
slu€aju za celokupno trziSte, od izuzetnog znacaja je da postigne vernost investitora i da obezbedi da kup-
ci hartija od vrednosti ne¢e ove hartije odmah prodati, ve¢ ¢e, po moguénosti, i narednom prilikom investi-
rati upravo u iste hartije, odnosno na isto trziSte. Kao sto za kompaniju nije dobro ni da ima akcionare koji
kratko zadrzavaju akcije i odmah ih prodaju, podjednako je loSe i da ima akcionare koji su jednom kupili ak-
cije i viSe ne pokazuju dodatni interes. Ponuda i traznja, kao i na svim drugim trziStima i na trziStu kapitala
utiCu na cenu (akcija), a cena (akcija) direktno na uspeh i stabilnost kompanije i trzista [5].

Odredivanie ciljnih grupa investitora jedna je od pocetnih aktivnosti kojoj je potrebno pristupiti. lako trenut-
no na globalnom nivou postoji velika suma slobodnih sredstava koja su na raspolaganju za investiranje, jo$
je vec€a konkurencija za ovim slobodnim sredstvima. U tom smislu, domace trziSte kapitala viSe nije jedino
na koje Ce se sliti sredstva domacih investitora, ve¢ ¢e domaci investitori bez ve¢ih problema, putem Inter-
neta i drugih oblika komunikacije, lako pratiti i ulagati i u akcije ili obveznice kompanija koje se nalaze u ne-
posrednom okruzenju, ili ¢ak i na daljim trziStima, samo sa ciljem da dobiju Sto veci prinos na svoja uloZena
sredstva, s obzirom na to da su investitori, bas kao i kompanije, na trziStu kapitala prisutni samo iz razloga
uvecéanja sopstvenih sredstava. Za potrebe analize ciljne grupe investitora mogu se koristiti informacije o ve¢
prisutnim investitorima na lokalnom trziStu, kao i informacije o investitorima koji posluju na sli¢nim trzistima
(sliénost trziSta se zasniva na veli€ini, geografskoj lokaciji, broju kompanija, profilu listiranih kompanija, isl).
Posebnu ciljnu grupu investitora ine i ¢lanovi berze - investicione kompanije, koje se, bilo za sopstvene ili
potrebe svojih klijenata, nalaze na kupovnoj strani transakcija hartijama od vrednosti, a na poslovanje sa-
mog trziSta mogu imati i veéi uticaj - kroz vlasnistvo u berzi, savetodavnu ulogu drugim subjektima na trzi-
Stu ili svoja udruzenja.

Prilikom identifikovanja ciljne grupe investitora, bitno je oceniti i njihova o€ekivanja u investiranju, kako oni oce-
njuju trenutnu situaciju na trzistu i kolika je njihova sklonost riziku. Prilikom analize pozicije trzista prema po-
smatranim faktorima, ponovo ¢e se javiti razlika izmedu razlicitih ciljnih grupa investitora. Tako je moguce da
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mali investitori smatraju da kompanije na odredenom trziStu imaju zadovoljavajuée korporativno upravljanje,
dok institucionalni investitori smatraju da se ovaj faktor za njih jo§ uvek nalazi na niskom nivou [6].

Sama komunikacija sa investicionom javno$éu pre svega podrazumeva razlicite oblike izveStavanja i distri-
buciju informacija iz trgovanja, kao $to su redovni periodi¢ni izvestaji, edukativne brosure i publikacije, itd.
Sli¢no kao i u komunikaciji sa kompanijama, da bi se povec¢ala angaZovanost investitora na lokalnom trzi-
Stu kapitala, potrebno je posvetiti se njihovoj edukaciji i osec¢aju da je berza njima na usluzi. Kroz informa-
cije koje objavljuje na internetu berza moze malim investitorima pruziti dodatne informacije koje ih stavljaju
u relativno izjednacen polozaj sa profesionalnim investitorima, $to i jeste jedan od osnovnih zahteva savre-
menih trziSta kapitala. Ovo je posebno bitno kada, putem procesa privatizacije isl, na berzansko poslova-
nje postaju upuceni i pojedinci koji se prema svojim karakteristikama i finansijskim moguénostima za to
nikada ne bi samoinicijativno opredelili. Pored informativnog sadrzaja, komunikacija sa investicionom jav-
no$¢u podrazumeva i direktne razgovore sa investitorima, kako bi se, ponovo kroz dvosmernu komunika-
ciju, dobile povratne informacije o njihovim ocekivanjima, potrebama i zahtevima.

Pored aktivnosti koje su ve¢ navedene, trziSta kapitala danas u svom nastupu mogu koristiti i prisutnost u
socijalnim medijima, koji sve vise postaju jedan od priznatih kanala u svetu komunikacije sa investitorima.
Svakako, prisutnost u socijalnim medijima mora biti uskladena sa celokupnom strategijom komunikacije, ali
i zakonskom regulativom koja zabranjuje distribuciju informacija neformalnim kanalima pre nego $to se one
objave putem zvanicnih servisa za informisanje.

Komunikacija Beogradske berze sa domacim privatnim investitorima uglavnom se jo$ uvek bazira iskljuciv-
no na edukaciji i neretko, ispravljanju pogresnih predstava o funkcionisanju i moguénostima na trzistu ka-
pitala. U nastupu prema profesionalnim investitorima u Srbiji i onima koji dolaze sa trziSta u okruzenju i koji
su uglavnom ve¢ upoznati sa osnovnim karakteristikama srpskog trziSta kapitala, najve¢a paznja se posve-
¢uje direktnoj komunikaciji izmedu pojedina¢nih kompanija i investitora. Beogradska berza u ovom slu¢a-
ju zauzima poziciju medijatora, Cije aktivnosti obuhvataju organizovanje dogadaja (“Roadshow” i
investitorske konferencije) na kojima ¢e predstavnici kompanija direktno predstaviti svoje poslovanije inve-
stitorima. Dodatno, s obzirom na jo$ uvek relativno nisku svest domacih akcionarskih drustava o znacaju i
mogucnostima poslova odnosa sa investitorima, redovno se preduzimaju edukativne aktivnosti, koje ¢e do-
mace kompanije motivisati da unapreduju sopstveno znanje u ovoj oblasti.

Segment investitora koji jo$ uvek ne posluju na domaéem trziStu kapitala, potrebno je dodatno informisati o
svemu $to definiSe berzansko poslovanje u Srbiji - regulativi, opstim trendovima na Beogradskoj berzi, or-
ganizaciji trzista, opstoj privrednoj i politickoj klimi, pojedinac¢nim hartijama od vrednosti koje se nalaze na tr-
Zistu, itd. Za potrebe ovog vida komunikacije koristi se prevashodno internet prezentacija Beogradske berze,
Stampani materijali namenjeni stranoj javnosti, nastupi na sajmovima, konferencijama i drugim profesional-
nim skupovima, individualni razgovori izmedu predstavnika Berze i investitora, itd. Aktivha saradnja ostvare-
na je i sa ambasadama Republike Srbije u inostranstvu, kao i drugim drzavnim institucijama, koje takode
mogu predstavljati incijalnu ta¢ku upoznavanja investitora sa poslovnim moguénostima u Srbiji. Pored toga,
kroz specijalizovane servise za distribuciju informacija, obavljaju se redovne analize potencijalnih buducih in-
vestitora na srpskom trzistu kapitala. S obzirom na ukupnu percepciju domace ekonomije, kontakti se ostva-
ruju pre svega sa investitorima koji su skloniji relativno rizi¢nijim ulaganjima na trzistima u razvoju.

Za uspesno pozicioniranje izuzetno je bitno istaci svoje prednosti u odnosu na konkurenciju i unapredivati
ih. Faktori na koje se stavlja akcenat, prilikom nastupa prema investitorima, moraju biti bitni za investitore,
a prednost trzista u pogledu tih faktora mora biti ocigledna i na dugi rok. U tom smislu, prednosti koje srp-
sko trziSte kapitala u ovom trenutku ima da ponudi investitorima pre svega su dugoro¢ne perspektive raz-
voja i relativno niske vrednosti koeficijenata P/E i P/B, koji se koriste prilikom analize pojedinacnih kompanija.

Komunikacija sa investitorima mora se zasnivati na iskrenosti, pravovremenosti i dostupnosti informacija. Pre-
terano isticanje samo pozitivnih rezulata moze dovesti do naglog rasta cena akcija i vrednosti indeksa berze,
ali bez iskrenog osvrta i na evenutalne probleme u poslovanju, investitori ¢e ubzo “kazniti“ trziSte, ne samo na-
glim obaranjem vrednosti preduzeca, veé¢ i dugotrajnijim izlaskom sa trziSta i gubljenjem poverenja. Kao i za
druge ciline grupe javnosti, proaktivan nastup berze prema investitorima i ¢lanovima izuzetno je bitan, ¢ime
se ostvaruje dugoro¢na povezanost i izbegava situacija u kojoj se informacije znacajne za poslovanje prvo di-
stribuiraju neformalnim kanalima ili putem medija, koji mogu dati iskrivljenu sliku stvarne situacije.
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3.3. Komunikacija sa drzavom i njenim institucijama

Otvorenost i povezanost berze sa regulatorima, takode pripada oblasti odnosa berze sa javno$éu. Sa jed-
ne strane, u interesu same institucije je povezivanje sa onima koji donose zakone i podzakonska akta, ka-
ko bi navedeni dokumenti na najbolji nacin reSavali aktuelne prakticne probleme na trzistu. Istovremeno,
isticanje znacaja koji berze posvecuju zakonskoj regulativi, njenom postovanju i unapredenju, znac¢ajno do-
prinosi percepciji berze u celokupnoj javnosti, s obzirom da, sa druge strane, svaka nova kriza ili problemi
na finansijskom trzistu ugrozavaju poverenje gradana u efikasnost i svrsishodnost funkcionisanja trzista ka-
pitala [3]. Takode, drzava i njeni organi (centralna banka, drzavna preduzeca, organi lokalne samourpave)
mogu biti i izdavaoci hartija od vrednosti, te je dodatna komunikacija sa njima jedan od preduslova proSiri-
vanja poslovanja svakog lokalnog trzista kapitala.

Komunikacija sa drzavnim institucijama podrazumeva nudenje znanja i iskustava berze, kako bi se izgradi-
lo i odrzalo sto efikasnije trziSte kapitala, koje ¢e svojim kvalitetom doprineti i celokupnom razvoju lokalne
ekonomije. Na osnovu analize trendova na drugim trzistima, dobre prakse i sopstvenih iskustava berze bi
trebalo da postanu pogon za dono$enje novih raéunovodsvenih i standarda izvestavanja u jednoj privredi.

Lobiranje i direktni razgovori predstavljaju osnovne alate u komuniciranju berze sa drzavnim aparatom, ka-
ko bi se na taj nacin obezbedili uslovi za uspesno i odrzivo poslovanije trzista kapitala. Istovremeno, berza u
svom nastupu prema drzavi i zakonodavcima treba da nastupa kao glasnogovornik listiranih kompanija i ¢la-
nova, obezbedujuéi na taj nacin koristi za sve ucesnike na trzistu. Pri tome, neophodna je saradnja ne samo
sa strankama i stru€njacima koje se u datom trenutku nalaze na vlasti, ve¢ i sa opozicionim partijama, kako
bi i oni u svojim aktivnostima podrzali evenutalne neophodne promene u funkcionisanju trzista kapitala.

3.4. Komunikacija sa medijima

Stalna otvorenost prema medijima, spremnost na brzo reSavanje njihovih pitanja i zahteva, ali i korektivna ulo-
ga u slu¢aju neodgovarajuéeg izvestavanja neophodne su aktivnosti u poslovanju svakog trzista kapitala.
Dodatne aktivnosti usmerene na predstavnike medija obuhvataju periodi¢no organizovanje obuka za pred-
stavnike medija, kao i upoznavanje sa svim novinama u poslovanju berze, s obzirom na ¢injenicu da pone-
kad neiskustvo ili nedovoljna informisanost novinara moze proizvesti negativne posledice na celom trzistu.

Cest problem u komunikaciji sa medijima predstavlja ¢injenica da su novinari vie zainteresovani za izvesta-
vanje o aferama, nego o informacijama koje im berze dostavljaju - trgovackim podacima, novim listiranjima,
novim proizvodima, itd. Upravo zbog toga i u komunikaciji sa medijskom javnos¢u bitno je stalno insistira-
ti na otvorenoj i iskrenoj komunikaciji, kako bi ¢ak i prilikom evenutalnih kriznih situacija (zaustavljanje trgo-
vanja, isl), novinari imali poverenja u €injenice koje im se dostavljaju. Potrebno je da svaka berza ima osobu
delegiranu za komunikaciju sa medijima, koja ¢e u najkra¢em roku reagovati na njihove zahteve i u koju ¢e
oni imati poverenja, kako ne bi pokusavali da trazene odgovore dobiju od neovlastenih lica ili top menadz-
menta, koji u slucaju krize, najcesce nije u moguénosti da svoje vreme dodatno posveti i predstavnicima me-
dija. Svakako, o strategiji kompanije ili nekim bitnim promenama u poslovanju, kao $to je slu€aj i za sve
druge kompanije, novinarima mogu pri€ati iskljuCivo ¢lanovi top menadzmenta.

U potrazi za informacijama novinari ¢e od zaposlenih na berzi Cesto traziti i komentare aktivnosti drugih uce-
snika na trzistu - nadzornih organa, kompanija ili investitora. Zbog toga je neophodno jasno naznaciti koje
su oblasti u nadleznosti samog trzista, a za koje se informacija mora potraziti na drugom mestu. Ipak, otvo-
renost, pa ¢ak i prema onima koji instituciji pristupaju sa negativnim predubedenjem, jedan je od osnovih
imperativa odnosa sa medijima. Putem medija, berza dolazi i do najSire javnosti, ¢ime se dodatno promo-
viSe lokalno trziste kapitala, Sto rezultuje u povecéanju nivoa edukacije najsire javnosti i time se posredno pro-
Siruje baza potencijalnih investitora.

Reklamiranje naj¢esce nije alat koji berze koristite u svom nastupu u medijima i najsiroj javnosti. Reklame
¢e najcesce biti periodi¢no publikovane u nekim struénim ¢asopisima, namenjenim trzisStima na kojima ber-
za jo$ uvek nije prisutna, ali sa druge strane, redovno dostavljanje informacija iz trgovanja i drugih vesti ko-
je mogu biti od znac¢aja malim investitorima treba da predstavlja osnovnu aktivnost berze na lokalnom nivou.
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Do najSire javnosti, berze dolaze kako posredstvom medija, tako i putem sopstvenih nastupa na sajmovi-
ma, bitnim drustvenim dogadajima, saradnje sa fakultetima i drugim obrazovnim institucijama, sindikatima,
itd. Bitno je omoguditi gradanima da imaju svest o tome da sa berzom mogu direktno kontaktirati i posetiti
je ili se detaljnije upoznati sa berzanskim poslovanjem kroz edukativne aktivnosti berze.

3.5. Komunikacija sa dejta vendorima

Dejta vendori, odnosno distributeri podataka, su institucije koje u svojim informacionim paketima objedi-
njuju podatke sa razlicitih trziSta kapitala i kao takve ih prodaju krajnjim korisnicima - analitiCarima, investi-
torima ili fizickim licima. Na taj nacin, korisnici informacija iz trgovanja ne moraju kontaktirati sa svakim
trziStem ponasob u cilju dobijanja potrebnih podataka, ve¢ sve podatke dobijaju na jednom mestu, u uni-
formnom formatu i medusobno uporedive. S obzirom da danas najveci deo prihoda svih razvijenih trzista
kapitala potic¢e upravo od prodaje informacija, jasno je da je odrzavanje dobrih odnosa sa dejta vendorima
jedan od preduslova uspe$nog poslovanja pojedinacne berze.

TrziSte podataka specifi¢no je zbog Cinjenice da su kupci (dejta vendori) naj¢eS¢e veci u€esnici na trzistu u
odnosu na prodavce (pojedinacne berze). U tom smislu, posebno manja trziSta kapitala, u obavezi su da
svoje informacione proizvode prilagode sistemu i tipskim ugovorima dejta vendora, a ne obrnuto. U okviru
ovog procesa, zaposleni na berzi moraju zajedno sa predstavnicima dejta vendora konstantno raditi na no-
vim moguénostima izvestavanja, analizi postoje¢ih informacionih paketa, razvoju novih, itd. Zahtevi dejta
vendora mogu uticati i na karakteristike trgovackog sistema same berze i nacina na koji se berze informa-
ciono povezuju sa medijima ili drugim ucesnicima trziSta, a evenutalne izmene ovih sistema moraju biti bla-
govremeno najavljene i testirane upravo sa dejta vendorima.

Radi ve¢e dostupnosti svojih podataka najsiroj javnosti, berze na svojim internet prezentacijama najc¢esce
imaju objavljenu listu dejta vendora sa kojima imaju saradnju, a neretko zajedno sa ovim institucijama na-
stupaju na sajmovima, investitorskim konferencijama i drugim nau¢nim skupovima.

4. Uskladenost komunikacije sa promenama u okruzenju

Bez obzira na to da li se uticajne snage u okruzenju menjaju brzo ili sporo, promene su znac¢ajne. Prome-
ne u okruzenju, izrazene kroz pretnje ili povoljne prilike, stvaraju nesigurnost. Poslovni uspeh i kontinuitet
rada, u sve vec¢oj meri zavisi od ponasanja drugih u¢esnika u reprodukcionom lancu, kao i od opste klime
u okruzenju i izgradenih odnosa sa ciljnom javnos$¢u. Organizaciona jedinica odnosa s javno$éu moze, na
osnovu odredenih istrazivanja i analiza, prognozirati Sta ¢e se dogoditi i formulisati strategiju komunikacije
sa razli¢itim ciljnim grupama javnosti, koja ¢e se bazirati na uskladivanju sa promenama u okruzenju. Pri-
mena ove strategije neminovno vodi povecéanju troSkova poslovanja. Razlozi poveéanja su: izrada razli¢itih
programa komunikacije i prezentacije i njihova modifikacija u zavisnosti od promena u okruzenju, angazo-
vanje razliCitih instrumenata komunikacije, specijalne obrade informacija i njihovo prilagodavanje promena-
ma u okruzenju. [1].

Prilikom kreiranja strategije komunikacije berze bitno je imati u vidu da je stvaranje pozitivhe slike o kompa-
niji u javnosti dugoro¢an proces. Komunikacija berze mora biti fleksibilna i realisti¢na, uskladena sa inten-
zivnim i snaznim promenama koje se danas beleze u berzanskom poslovanju, a berza se mora postaviti kao
profesionalna, informisana i relevantna finansijska institucija. Komunikacija takode mora biti proaktivna i sin-
hronizovana prema svim ciljnim grupama javnosti, s obzirom da se one neretko preklapaju.

Da bi odredeno trziste bilo priviacno i za izdavaoce hartija od vrednosti i za investitore neophodno je da bu-
de efikasno, da ima Sto jednostavnije procedure i niske transakcione troskove. Ostvarivanje ovih uslova za-
visi od svih u€esnika na trzistu - efikasnost trziSta zavisi¢e i od efikasnosti privrednih sudova u jednoj drzavi,
poreske politike, advokatskih kancelarija, kvaliteta analiticara, efikasnosti bankarskog sistema, itd. Da bi in-
vestitori bili zadovoljni opstom slikom o trziStu potrebno je da zaspoleni na berzi, pored komunikacije sa in-
vestitorima, omoguce i listiranim kompanijama da prepoznaju zna¢aj odnosa sa investitorima i postovanje
procedura izvestavanja.
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Ukoliko se proceni da u javnosti postoji sumnja u dobre odnose izmedu berze, drzave, nadleznih instituci-
ja ili menadZmenta listiranih kompanija, potrebno je organizovati zajednic¢ke nastupe predstavnika ovih in-
stitucija.

Najzahtevnije aktivnosti u oblasti komunikacije prema javnosti javljaju se u slu¢ajevima znacajne (negativ-
ne) promene u opstoj klimi u privredi, promene u regulativi (npr. pridruzivanje EU) i evenutalnom obustavlja-
nju trgovanja. Sve eventualne korekcije javnog i profesionalnog mnjenja o berzi kao instituciji moraju biti
propra¢ene obimnim angazovanjem kako u oblasti osnovnog poslovanja tako i u oblasti komunikacije - ni-
je dovoljno promeniti pravila poslovanja, trgovacki sistem ili procedure nadzora - potrebno je takve prome-
ne saopstiti na nacin da i ciljna javnost prepozna koristi i poboljSanja koje ¢e takve promene uzrokovati.

Poverenje u odredeno trziSte kapitala jedini je dugoroCni garant njegove pozitivne perspektive. Stoga ber-
ze moraju u sklopu svojih aktivnosti redovno raditi na odrzavanju sopstvenog kredibiliteta, ali i kredibiliteta
svih povezanih ucesnika. UspeSne kompanije, dugorocne investitore, struéne analitiCare i objektivne medi-
je potrebno je privuci sebi, a istovremeno, ukloniti pojedince i/ili institucije koje narusavaju ugled trzista.

Teorije komunikacije, berzanskog poslovanja, odnosa sa javnosSéu i marketinga jasno propisuju Sta se sme a $ta ne sme
na savremenim trzistima kapitala, koje su prakse preporucene i pozeljne, a koje ¢e, sa druge strane, biti sankcionisane
od strane javnosti. Ipak, analize u praksi pokazuju da nije uvek lako uskladiti sve ono Sto javnost o€ekuje od pojedinac-
nih kompanija ili trziSta sa pojedina¢nim moguénostima. Upravo zbog toga, mozda najbolji nagin za predstavljanje indivi-
dualnih proizvoda (hartija od vrednosti) jeste zajednicki nastup svih ucesnika - berze, drzave, regulatora, pojedinacnih
kompanija i drugih u€esnika na trzistu kapitala, pred domacom i stranom javnos$éu, kako bi se resursi znanja, sredstava i
ulozenog vremena objedinili u proizvod veée vrednosti od prostog zbira pojedinaénih nastupa.

Instrumenti koji se mogu koristiti za komunikaciju sa ciljnim grupama javnosti, danas su brojniji nego ikada ranije. Ipak,
nasumicno kori¢enje internet prezentacije, Stampanih materijala, individualnih sastanaka ili poruka putem elektronske
poste, mogu ne samo ne dati oCekivane rezultate, ve¢ u krajnjem zbiru ugroziti funkcionisanje trzista. Upravo zbog toga,
sve ono $to predstoji samom ¢&inu komunikacije sa ciljnim grupama javnosti - istrazivanje trenutne situacije, organizova-
nje odgovarajuéeg informacionog sistema, planiranje o¢ekivanih rezultata i Sto jasnija identifikacija indikatora uspesnosti
kampanje, mora biti dobro uskladeno sa postavljenim ciljevima. Ne samo eksterna, ve¢ i interna komunikacija preduslo-
vi su realizacije krajnjeg cilja —uspostavljanja odnosa sa ciljnim grupama, baziranim na uzajamnom poverenju, u svrhu
podizanja stepena investicija i kvaliteta poslovanja u privredi.
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