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1. UvOD

Danas sve prisutnija globalizacija najbolje je vidljiva kada je rije¢ o suvremenom deviznom
trzistu. U prilog tome ide, u prvom redu, nacin na koje suvremeno devizno trziste funkcionira.
Funkcioniranje deviznog trzista moguce je zahvaljujuéi visokoj razini tehni¢kog i1 tehnoloskog
razvoja te sofisticiranoj komunikacijskoj tehnologiji. Tehnicki i tehnoloski razvoj omogucio
je globalno povezivanje drzavnih ekonomija do stupnja na kojem skoro da i nema
gospodarskog subjekta koji se ne pojavljuje na pojedinom deviznom trzistu i time postaje dio
svekolikog deviznog trZista.

Pokusati ¢u ovim radom predstaviti devizno trZiste i njegovu ulogu u poslovanju poduzeca, pa
samim time i njegovu ulogu u razvoju gospodarstva.

Cilj mog rada je pored pregleda najznacajnijih teorija glede deviznog trzista i deviznog teCaja
dati 1 prikaz dostignu¢a u teoriji te mogucih smjernica djelovanja u podrucju analize i
upravljanja deviznim rizicima. Naglasak je posebice dan na prognoziranje deviznih tecajeva
kao okosnice upravljanja deviznim rizicima, odnosno klasifikaciju klju¢nih teorija koje
tretiraju ovu tematiku sa svrhom moguce prakti¢ne koristi.

2. DEVIZNI SUSTAV I DEVIZNI TECAJEVI

Devizni te¢aj je "cijena jedne valute izrazena brojem jedinica druge valute"'. Formira se na
deviznom trziStu, na osnovi ponude i potraznje deviza.

Pad cijena neke valute u odnosu na drugu valutu ili u odnosu na sve druge valute naziva se
deprecijacija, a rast cijena neke valute prema drugoj valuti naziva se aprecijacija.

Devalvacija i deprecijacija se Cesto poistovjecuju, iako to nisu istoznacnice. Devalvacija je
ogranicena na situacije u kojima neka zemlja sluzbeno ograni¢ava svoj devizni tecaj prema
nekoj drugoj valuti ili zlatu, pri ¢emu se " paritet " ograni¢enog te¢aja mijenja podizanjem
cijena drugih valuta ili zlata. Dakle kad devizni te¢aj neke zemlje padne u odnosu na tecaj
druge zemlje, kaze se da je domaca valuta deprecirala, dok se za stranu valutu kaze daje
aprecirala.’

Ovdje je vazno spomenuti i1 sustav fleksibilnih deviznih tecajeva Sustav fleksibilnih deviznih
teCajeva je onaj u kojem devizni teCaj pretezno uvjetuje trziSne sile ponude i potraznje.
Drugim rijecima, u sustavu fleksibilnih deviznih teCajeva relativne cijene valuta odreduje
kupnja i prodaja medu ljudima, tvrtkama i vladama.

Unutar skupine sustava fleksibilnih deviznih tecajeva, mogu se razlikovati dva vazna primjera
slobodnog plutajuéeg sustava i upravljenog plutajuceg sustava. Razlika izmedu ta dva sustava
ovisi o koli¢ini vladine intervencije. Intervencija na devizni tecaj javlja se kad vlada kupuje ili
prodaje stranu valutu da bi utjecala na devizne tecajeve. Slobodno plutajuéi devizni tecaj je
onaj Sto ga odreduju isklju¢ivo ponuda i potraznja bez ikakve vladine intervencije. U
upravljanom plutaju¢em sustavu vlada intervenira na deviznim trziStima da bi utjecala na
devizni tecaj. Postoje dva devizna sustava koja se temelje na sustavu fiksnog deviznog tecaja i
na sustavu plutajué¢eg deviznog tecaja.

1.

1 7 Ivanovié citat, str 359.
2 7 ivanovié citat, str 360.
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