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Девизни курсДевизни курс

Наташа Понигер, Сектор за монетарне операције, 
Народна банка Србије
Београд, 5. април 2012. године

СадржајСадржај

Зашто се информација о девизном курсу налази поред 
временске прогнозевременске прогнозе

Зашто већини грађана и привредника у Србији не 
одговара када курс расте 

Како изгледа новчаница од 500 милијарди динара

Како се одређује курс када се новац прави од злата, а 
како када се прави од папира

Шта можемо о девизном курсу сазнати у Мекдоналдс 
ресторанима

Какве везе има рођендан председника једне земље са 
њиховим девизним курсом
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Појам девизног курсаПојам девизног курса

Девизни курс је цена по којој се валута једне 
земље замењује за валуту друге земљеуј у у дру

Девизе –

роба која има 

своју цену

Директно и индиректно нотирање

Директно нотирање девизног 
курса

Индиректно нотирање 
девизног курса

1 евро = 111 динара 1 динар = 0,0091 евра

када се вредност стране 
валуте искаже одређеним 

бројем јединица домаће валуте

када се вредност домаће 
валуте искаже одређеним 

бројем јединица стране валуте
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Колико је девизни курс битан? Колико је девизни курс битан? 

Један од најзначајнијих економских података: 
грађани, привреда, страни инвеститори...р ђ , р р д , р р
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Зашто су девизни курс и његове промене Зашто су девизни курс и његове промене 
толико значајне? (1/2)толико значајне? (1/2)

Курс расте, динар слаби - депрецијација

Курс пада, динар јача - апрецијација

При купопродаји девиза (путовања у 
иностранство, увоз, извоз...)

За обрачун (нпр. за обрачун износа и рате 
кредита са валутном клаузулом)

За поређење цена роба и услуга у земљи и у 
иностранству (нпр. где је јефтинији 
аутомобил, код нас или у Немачкој)
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Зашто Зашто су девизни курс и његове промене су девизни курс и његове промене 
толико значајне? (2/2)толико значајне? (2/2)

У Републици Србији у великој употреби је евро:

Куповина девиза за очување вредностиКуповина девиза за очување вредности
Хиперинфлација

1993:  

20.000% месечно у новембру

Жваке са 50 динара поскупе на 10.050 динара  

Курс 30.12.1993: 1 марка = 1.028.727.207.263,00 динараур р , д р

Кредити у девизама или са девизном 
(валутном) клаузулом - заштита од ризика 
девизног курса

Куповина девиза за плаћање увоза
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Од чега зависи девизни курс? (1/2)Од чега зависи девизни курс? (1/2)

Раније се новац правио од злата или других 
племенитих метала (златни стандард)племенитих метала (златни стандард) 

1 лира = 0,3 грама злата

1 динар = 0,2 грама злата

Девизни курс: 1 лира = 0,3/0,2 = 1,5 динар
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Од чега зависи девизни курс? (2/2)Од чега зависи девизни курс? (2/2)

А сада, када се новац не прави од злата?

Постоје три најважније теорије које 
објашњавају како се формира и од чега 
зависи девизни курс:

1. Теорија инфлације (једнакост куповних снага)

2. Платнобилансна теорија

3. Теорија једнакости каматних стопа
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Теорија инфлације (1/4)Теорија инфлације (1/4)

Апсолутна верзија: курс изједначава ниво 
цена у земљи и иностранству у некомцена у земљи и иностранству у неком 
тренутку

Релативна верзија: курс се формира на 
основу разлике у променама цена у земљи и у 
иностранству у неком периоду
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Теорија инфлације (2/4)Теорија инфлације (2/4)

Пример:

9



6

Теорија инфлације (3/4)Теорија инфлације (3/4)
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Теорија инфлације (4/4)Теорија инфлације (4/4)

Биг мек индекс; ’’Економист’’, јул 2011. године

Биг мек:Биг мек:

- у евро зони: 3,49 EUR

- у Србији: 220 RSD

Курс који изједначава цене: 220:3,49=63,04

Курс у јулу 2011. године: 102,38

Динар потцењен!

Недостаци: локални трошкови производње       
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Режими девизног курса (1/2)Режими девизног курса (1/2)

Флуктуирајући девизни курс: понуда и тражња 
девизад

- када девизни курс порасте => динар је депрецирао

- када девизни курс падне => динар је апрецирао

Фиксни девизни курс:  монетарнe власти
- када девизни курс порасте => валута је девалвирала

- када девизни курс порасте => валута је ревалвиралад д ур р у ј р р

Северна Кореја, до 2001. године

1 USD = 2,16 вона, рођендан Ким Јонгa II 16. фебруара
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Режими девизног курса (2/2)Режими девизног курса (2/2)

Република Србија: руковођено флуктуирајући
девизни курсд ур

Курс се формира на основу понуде и тражње
за девизама; у банкарској трговини

Девизне интервенције у Србији за 10 година
(2002-2011):

нешто више од 10 млрд евранешто више од 10 млрд евра

Девизне интервенције у Јапану током једног
дана (31. октобар 2011):

100 млрд долара
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За крај: За крај: КурснеКурсне листе Народне банке Србијелисте Народне банке Србије

Народна банка Србије, три курсне листе:

1. званични средњи курс (27 валута; статистика, 
књиговодство, обрачун царина, обрачун 
износа кредита и ануитета...)

2. девизе (10 валута: EUR, USD, AUD, CAD, 
CHF, JPY, SEK, NOK, DKK, GBP, куповни и 
продајни курс; спред)

3. ефектива (3 валуте: EUR, CHF, USD, куповни 
и продајни; спред)
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КурснеКурсне листе Народне банке Србије (2/3)листе Народне банке Србије (2/3)

Народна банка Србије, званични средњи курс 
динара према евру: 

- сваког радног дана

- на основу трговине банака на девизном 
тржишту

- као просек појединачних курсева, узимајући у 
обзир и износ сваке купопродаје девиза

- објављује се на сајту НБС до 18 часова

На основу овог курса се рачунају сви остали 
курсеви из курсних листи НБС
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КурснеКурсне листе банака и мењачалисте банака и мењача

Слободно формирање курсних листи за 
девизе и ефективни страни новацд ф р ц

Купопродаја: у распону курсева
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ХВАЛА НА ПАЖЊИ

Сајт НБС: www.nbs.rs

Мејл адреса: natasa.poniger@nbs.rs
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