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Uvod

Protiv inflacije zapadne zemlje se u sadaSnje vrijeme oslanjaju prvenstveno na monetarnu politiku, Sto
povlaci ozbiljnije probleme u vezi sa kratkoro€nim dejstvom monetarnih ograni¢enja na traznju, nivo
privredne aktivnosti i zaposlenost, s jedne strane, i na kamatne stope i devizne kurseve, s druge strane.

U savremenoj globalizovanoj i do krajnje mere internacionalizovanoj privredi narasta znacaj politike
deviznog kursa. Politika deviznog kursa je jedan segment jedinstvene makroekonomske politike, i ne
moze se razmatrati van nje. Iz razloga Sto se politika deviznog kursa ne moZze razmatrati izvan i odvojeno
od makroekonomske politike, nepotrebno je i nemoguce praviti neke ostrije granice izmedu nje i ostalih
parcijalnih politika, jer se sve one prepli¢u i medusobno dopunjuju. Devizni kurs uti€e i reaguje na uticaje
ostalih makroekonomskih agregata: bruto nacionalnog proizvoda, platnog bilansa, kamatne stope,
inflacije itd.

Nekoliko bitnih razlika odvajaju devizne kurseve od ostalih varijabli koje se koriste prilikom formulisanja
monetarne politike. Potrebno je istaéi dvije osnovne razlike:

Prvo, devizni kursevi su determinisani sa znatno Sirim skupom realnih i finansijskih varijabli nego Sto je to
slu¢aj sa cenama ostalih sredstava (mozda sa izuzetkom robnih cijena); s druge strane, prakti¢no Citav
spektrum realnih i finansijskih makroekonomskih veli¢ina u domacoj privredi i inostranom okruzenju trpi
uticaje koji proizlaze iz promena deviznih kurseva.

Drugo, devizni kursevi su po svojoj sustini medunarodne varijable koje su ne samo pod direktnim
uticajem makroekonomskih kretanja u domacoj i inostranim privredama, nego imaju i direktne efekte na
ta kretanja. Stoga, njihovo koriStenje u procesu sprovodenja monetarne politike u jednoj otvorenoj trziSnoj



privredi neminovno povlaci za sobom pitanja medusobne makroekonomske zavisnosti i koordinacije
monetarnih politika vise zemalja.

2.Vrste deviznih kurseva

Strano devizno trziste ili ,FX" trziSte je mjesto gdje se kupuju ili prodaju razli¢ite valute. Devizni kurs je
cijena jedne valute u jedinicama druge valute.

Postoje razligiti sistemi deviznog kursa koje drzave mogu usvojiti. Dve opste alternative su:

Sistemi fiksnog deviznog kursa;

Sistemi fluktuirajuéeg deviznog kursa.

Izbor sistema deviznog kursa je znacajan zbog njegovog uticaja na tri osnovna ekonomska pitanja:
Obima i rasta spoljne trgovine;

Finansiranja i otklanjanja neravnoteZe platnog bilansa;

Vodenja domace ekonomske politike.

U vezi problema izbora reZima deviznog kursa u literaturi se pronalaze mnogobrojne klasifikacije rezima.
Izmedu dvije ekstremne varijante reZima deviznog kursa (fiksnog i fluktuirajuéeg), postoji niz razli€itih

deviznih rezima.

U nastavku rada, paznja ¢e se posvetiti prije svega karakteristikama dva bazi¢na rezima deviznih
kurseva, fiksnom i fluktuirajuéem.
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