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Uvod

Analize deviznih kurseva zauzimaju znacajno mesto u radovima mnogih eminentnih ekonomista. Dva su
osnovna razloga za ovo. Pre svega, devizni kurs ima veoma vaznu ulogu u ekonomiji uopste. Istorijski
posmatrano, devizni kursevi su imali veliki uticaj na nacionalne privrede, ali i na svetsku privredu i
medunarodne odnose takode. Zato i ne ¢udi to su mnogi pojedinci i organizacije uklju€ujuéi i najvecu
medunarodnu finansijsku organizaciju danasnjice MMF veliki deo svojih istrazivanja upravo posvetili ovoj
oblasti. Sa druge strane, i pored ovako obimnih istrazivanja joS uvek mnoge tajne deviznih kurseva nisu
odgonetnute (pre svega uzroci kretanja kurseva), pa se i danas mnogi ekonomisti bave ovim problemom.

1. Struktura i specificnosti deviznog trzista

Devizni kurs je cena jedne valute izrazena u drugoj i kao takav predstavlja najbitniju cenu u privredi jer
direktno pogada konkurentnost jedne zemlje kao i njenu ekonomiju uopste (cenovna konkurentnost je jo$
uvek jedan od vaznijih faktora konkurentnosti). Sa druge strane, devizno trziste (engl. Foreign Exchange,
Forex) jeste internacionalno trziSte na kome se trguje valutama. Ovo je svakako najvece finansijsko
trziSte na svetu sa prose¢nim dnevnim prometom od preko 1,9 biliona dolara koje se razvija velikom
brzinom (u periodu 2001-2004. promet na deviznom trZistu je porastao za 57%). Devizno trziste je
jedinstveno u svetu po tome $to je otvoreno 24 €asa dnevno i kao takvo ostavlja u€esnicima na njemu



mogucnost trgovanja u svako doba dana ili no¢i. Naime, “radni dan” pocinje u Australiji, nesto kasnije se
otvaraju trziSta na Dalekom Istoku, kada se ova trZiSta zatvore aktivha postaju evropska, a radni dan se
zavrSava u Severnoj Americi.

Ovo je velika prednost deviznog u odnosu na ostala trziSta jer daje moguénost trgovanja bilo kad, a uz
pomo¢ Interneta i iz bilo kog dela sveta.

Postoje tri osnovna razloga zbog kojih se trguje valutama. Prvi razlog je da bi se izvrSile

transakcije sa inostranstvom. Na primer, uvoznik ameri¢ke robe iz Japana mora da razmeni jene za
dolare kako bi mogao da plati za uvezenu robu. Takode, investitor iz Evrope mora da razmeni evre za
dolare ukoliko hoc¢e da gradi fabriku u SAD.

Drugi razlog je da su, zbog velikih fluktuacija valuta, kompanije i investitori prinudeni da svakodnevno
prate deSavanja na deviznom trziStu kao i da vrSe obezbedivanje od kursnih rizika (tzv. hedZovanje).
Koliko je bitan uticaj deviznih kurseva na poslovanje preduzec¢a pokazuje i €injenica da je procenjeni
gubitak Daimler-Krajslera, BMW-a i Folkswagen-a zbog kursnih razlika u 2004. godini respektivho 863,
817 i 731 miliona evra Sto je i za ovako velike kompanije ogromna cifra.
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