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Pojam

Cena devize kao robe na deviznom trziStu naziva se
devizni kurs koji izrazava cenu jedne valute izrazenu u
jedinicama druge valute.

Oznaka valute se sastoji iz tri slova gde prva dva slova
oznacavaju ime zemlje dok poslednje slovo oznacava ime
valute

RSD Republic Serbia Dinar

JPY Japanese Yen

Great Briatain

GBP Pound

AUD Australian Dollar

DKK Danish Krone

O
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Kotirana valuta / Bazna valuta (quoted currency,@ E U R / RS D

base currency) u postavci kursa stoji uvek na prvom
mestu i odnosi se na jednu ili sto jedinica jedne valute.

° ]
@ o
Kotirajuca valuta / Varijabilna valuta (quoting @ Kotirana Kotirajuca
currency,variable currency) stoji uvek na drugom Variiabilna
mestu u postavci kursa i pokazuje koliko se njenih (Bazna) ( . )
jedinica menja za jednu ili sto jedinica kotirane valute. valuta valuta

04






Srednji kurs dinara prema evru odreduje Narodna banka
Srbije na osnovu ostvarenih kurseva na domacem
medubankarskom trzistu.

Srednji kurs se objavljuje na sajtu Narodne banke Srbije
na kraju dana oko 18h pri ¢emu vazi odnosno primenjuje
se sledeceg radnog dana.

Na pocetku svakog radnog dana Narodna banka Srbije
utvrduje zvanicni srednji kurs dinara prema drugim
valutama primenom principa pravilno ukrstenih kurseva
u skladu sa meduvalutnim odnosima na medunarodnom
deviznom trziStu u momentu utvrdivanja kurseva.

Odredivanje srednjeg kursa je regulisano odlukom
Narodne banke Srbije "Odluka o uslovima i nacinu
rada deviznog trzista".

WwWw.nbs.rs

I{?I:": AWvHapa ==+ =

EUR/RSD sBaHu4HM za 05.11.14,
Fvpc A-4  HM-M r-r anr
119,522 -0,1 -0,2 -4,3 -3,9
SDYRSD MHAMESTHEHH Ha 04.11.14,
Fwpc A-A M-M r-r onr
Q5,349 -0, -1,4 -11,3 -12,8
(-] penpauMjaumja — cnallnere guHapa v 3%
[+] anpeuMiaumia — jadare gMHapa v 35
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ni kurs

Trzisni kurs dinara prema evru predstavlja trenutni kurs
na domacem medubankarskom trzisStu koji se kotira

izmedu banaka a odreduje se na osnovu ponude i traznje
za devizama.

U odnosu na srednji kurs trzisSni predstavlja promenjivu

kategoriju koja se stalno menja pod uticajem ponude i
traznje a odraz je trenutnog stanja deviznog trzista.

P

"a. %
— "f"'"'""‘ m::'-.‘ii-

L
L

Trzisni kurs se slobodno formira na trziStu uz povremene
intervencije Narodne banke Srbije kada se za to ukaze
potreba a sve u skladu sa odlukom o utvrdivanju rezima
kursa dinara prema kojoj Narodna banka Srbije sprovodi
reZzim rukovodeno plivajuceg kursa.

o

Trzisni i srednji kurs su medusobno povezani jer
trzisni predstavlja sadasnju kategoriju odnosno
odraz trenutne situacije dok srednji kurs predstavlja
istorijsku kategoriju odnosno prosecno stanje

trzisSnih kurseva realizovanih transakcija prethodnog
dana.
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Terminski kurs

Terminski devizni kurs ili forvard kurs je kurs po kome se
obavlja terminska kupoprodaja deviza odnosno to je
unapred utvrdeni kurs izmedu dve strane za kupoprodaju
deviza na neki buduci dan.

Terminski kurs predstavlja racunsku kategoriju i odreduje
se na osnovu tekuceg kursa valuta koje su predmet
kupoprodaje i kamatnih stopa na ove valute.

Ovo znaci da se izraCunavanje terminskog kursa zasniva
na kursu po kome se valute mogu dobiti na danasnji dan i
kamatnim stopama koje vaze na nov€anom trzistu a po
kojima se valute mogu plasirati odnosno pozajmiti da bi
bile raspolozive na buduci datum.

Prodavac valute na buduci datum kod izracuna forvard
kursa koristi tekuci kurs po kome ce kupiti valutu koju
prodaje na buduci datum (u forvardu) npr. evro, zatim
kamatu koju ¢e dobiti na plasman evra gde plasman
dospeva na ugovoreni datum (kada treba prodati evre) i
kamatu koju ce platiti na pozajmicu dinara gde pozajmica
dospeva na ugovoreni datum (kada treba kupiti dinare)
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Terminski kurs

Terminski devizni kurs nije projekcija buduceg deviznog
kursa vec iskljucivo obracunska kategorija koja
omogucava izjednaCavanje rezultata od terminske
kupoprodaje deviza sa rezultatom koji bi se ostvario
plasiranjem i pozajmicom valuta na nov€anom trzistu

Prikaz formiranja terminskog deviznog kursa za prodaju
EUR na buduci datum

>
2
)

Tekucikurs

Kamatne stope

PLASMAN

PDZA.IMICA RSD

.
(fb

PRODAJA

Terminskikurs

-
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Kursna lista

Banka jednom dnevno, na pocetku radnog dana slobodno
formira i objavljuje kursnu listu za devize i kursnu listu za
efektivni strani novac.

Prodajni i kupovni kurs u kursnoj listi Banka slobodno
odreduje primenom margina na prethodno definisan
srednji kurs od strane Narodne banke Srbije.

Prodajni i kupovni kursevi predstavljaju granice u okviru
kojih se banka mora kretati tokom otkupa i prodaje deviza.

ASNA LISTA / E' CHANGE
- ~ RUPOYNI/WE L PROGLINI WESELLAT

608 /100
636 18 1

Narodna banka Srbije srednji kurs Evro — Dinar @
odreduje na osnovu ostvarenih kurseva ha domacem
medubankarskom trzistu dok srednji kurs prema
ostalim valutama definiSe na
pocetku radnog dana primenom
principa pravilno ukrstenih
kurseva u skladu s meduvalutnim
odnosima na inostranim trzistima
koji vaze u trenutku formiranja tih
kurseva.
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Kupovni i Prodajni kurs

Kupovni kurs (Bid rates) pokazuje koliko jedinica jedne
valute banka daje tj. prodaje kada otkupljuje od klijenta
drugu valutu

Prodajni kurs (Offer rates / Ask) pokazuje koliko jedinica
jedne valute banka trazi tj. kupuje kada klijentu prodaje
drugu valutu.

1 jedinica Bazne valute /
X jedinica Varijabilne valute

EUR / RSD
116,5:117.2

Kupovni Prodajni
116,5 117.2
116,5 Dinara 1 Euro
: > <
AN AN
11 @' ‘QF 11
~~ 1Euro ‘“ ' ““ '
— 117,2 Dinara
@ ® __

Klijent
prodaje

Klijent
kupuje

EUR EUR

Erste banka svojim klijentima pruza uslugu otkupa
i prodaje deviza po povoljnijem kursu u odnosu na
kursnu listu.
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Ukrsteni kursevi

0,

....Narodna banka Srbije srednji kurs Evro — Dinar
odreduje na osnovu ostvarenih kurseva na
domacem medubankarskom trziStu dok srednji
kurs prema ostalim valutama definiSe na pocetku
radnog dana primenom principa pravilno ukrstenih
kurseva u skladu s meduvalutnim odnosima na
inostranim trzistima koji vaze u trenutku formiranja
tih kurseva.....

Princip ukrStenih kurseva moZe se primeniti i u
svakodnevnim aktivnostima kada se uz pomoc¢ ove
metodologije mogu odrediti troskovi kupovine u
inostranstvu.

M s HU

Dinar Forinta
EUR/RSD HUF/RSD EUR/HUF

KOLIKO ME U DINARIMA KOSTA
KUPOVINA ROBE U MADARSKOJ ?
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Ukrsteni kursevi

Kupovina Eura
iz dinara

Prodajni kurs
EUR/RSD

EUR/RSD
- f—
|
EUR/HUF
—
|

HUF/RSD

KUPOVNI

116,5
w

/T oNA
{3105 )

~=-7

0,3775

HU

Kupovina Forinti

N2
7N

izeura

Kupovni kurs
EUR/HUF

PRODAINI

£ 71 -
‘w2 )

~=77

~
A 3108

- =

/ N
| \0,3748 )

\_/
[ ]
%

Stavljanjem u odnos Prodajnog
kursa EUR/RSD (117,2) i Kupovnog
kursa EUR/HUF (310,5) dobija se
prodajni kurs HUF/RSD odnosnho
koliko dinara nam je potrebno za
kupovinu jedne forinte.
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Faktori

Postoji viSe teorija koje objasSnjavaju nacin formiranja
deviznog kursa.

Generalno uzevsi devizni kurs se formira na osnovu
ponude i traznje deviza na koje uticu brojni faktori sa
domaceg i inostranog trzista.

PONUDA TRAZNIJA

8 miliona€

Na visinu Ponude i TraZznje za devizama uticu brojni
faktori medu kojima se posebno izdvajaju sledeci.

EKONOMIJIA
(BDP, Tekuci bilans, Proizvodnja, Inflacija,
Kamatne stope)

POLITIKA
(Izbori, Stabilnost viade,
Vladajuca struktura)

POSLOVNO OKRUZENJE
(Centralna banka, Poslovne banke, Kompanije,
Stanovnistvo)
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Analiza i predvidanje kretanja kursa

U predvidanju kretanja kursa struc¢njaci koriste razlicite
metodologije i alate uz pomoc kojih su u vecoj ili manjoj
meri uspesni u ovom kompleksnom poduhvatu.

S obzirom na raznovrsnost i sloZenost faktora koji uti¢u na
kretanje deviznog kursa, ta¢nu prognozu o buducoj
vrednosti kursa nije moguce dati pa se Cesto za ovaj

poduhvat kaze da je to pitanje za milion dolara. strucnjaci koji se bave poslovima analize

kretanja kurseva u svom radu najcesce koriste
kombinaciju razlicitih tipova analiza i alata.
v

15



U analizi kretanja kurseva koriste se dva tipa analiza:

FUNDAMENTALNA

Fundamentalna se zasniva na analizi finansijskih
pokazatelja i makroekonomskih indikatora stanja jedne
ekonomije.

Cena se predvida na bazi vesti i objavljivanja
ekonomskih indikatora

TEHNICK

A

[ — 5 V,i_g_f

e

Tehnic¢ka analiza se zasniva na analizi istorijskog kretanja
cena s ciljem predvidanja buducih trendova i fokusira se
na analizu grafikona.

Cena se predvida na bazi istorijskog kretanja cena.

NajCesSce analiticari kombinuju oba tipa ovih analiza.
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Fundamentalna analiza

Funadamentalna analiza se zasniva na analizi i proceni
ekonomskih indikatora i dnevno ekonomskih politickih
deSavanja kako na lokalnom tako i na globalnom nivou.

Inflacija - rastuca inflacija moze da uti€e na Centralnu
banku da podigne kamatne stope u cilju smanjenja
inflacije i stimulisanja privrednog rast. Sa druge strane
viSe kamatne stope takode mogu da privuku strane
investitore da ulazu u domacu valutu Sto moze dovesti do
povecane traznje za domacom valutom i samim tim
njenog jacanja.

Spoljno trgovinska razmena i deficit - rast izvoza dovodi
do veceq priliva deviza (veca ponuda) koje izvoznici
transferisu u domacu valut ¢ime se utice na jacanje
domace valute. Sa druge strane rast deficita dovodi do
vece traznje za devizama u cilju finansiranja rastuceg
uvoza Sto dovodi do pada domace valute.

Politicka nestabilnost i prirodne katastrofe dovode do
poremecaja na trzistu.

Industrijska proizvodnja - rastuca proizvodnja je
indikator privrednog rasta i ozdravljenja ekonomije ¢ime
dolazi i do rasta izvoza a samim tim i do veceg priliva
deviza (veca ponuda) a samim tim i ja¢anja domace
valute.

Nezaposlenost - rast nezaposlenosti utiCe na smanjenje
potrosnje i pad ekonomske aktivnosti cime se posredno
stvara pritisak na pad kamatnih stopa i slabljenje domace
valute.

Referentna kamatna stopa i objave Centralne banke
imaju takode veliki uticaj na trziste i kretanje kursa.

Dnevne izjave zvanicnika Monetarne i Fiskalne vlasti
mogu u velikoj meri uticati na kretanje kursa.
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Za tehni¢ku analizu Cesto kazu da je to umetnost analize istorijskog kretanja cena i grafikona s ciljem odredivanja
sadasnjeg i buduceg kretanja.

High High
Tehnic¢ka analiza polazi od toga da se cene krecu u trendovima a istorija se ponavlja. c....' o
Yaie Profi Il i pan Ciose

Resistance " l\ﬂ‘.’u}l{ ’ Lo
fl Lew
J
ﬂf‘r'ﬂ‘m’f
ll - o
TI “Jn w* Support ‘H"r(ﬂlj

U tehnickoj analizi se koriste ¢itav segment pomocnih alata kao Sto su razni tehnicki indikatori koji omogucavaju da se na
sveobuhvatniji nacin predvidi trziste.
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Kontakti

Srdan Tomasevi¢

Direktor Direkcije za trgovanja
Srdjan.tomasevic@erstebank.rs
011 220 9116

Dusan Stevic¢

Saradnik
Dusan.stevic@erstebank.rs
011 220 9118

Danijela Stojanovi¢

Strucni saradnik
Danijela.stojanovic@erstebank.rs
0112209132
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VaZne pravne napomene

Ovo je marketinSka publikacija. Informacije utvrdene u
ovoj publikaciji nisu obavezujuce. Cilj ovog dokumenta
je da sluzi kao izvor informacija i ne tumaci se kao
savet o ulaganju ili preporuka ulaganja, niti se tumaci
kao ponuda preporuke ili zahtev za pravljenje ponude
za kupovinu ili prodaju bilo kojih finansijskih proizvoda
na koje se odnosi. Ponuda, kupovina i prodaja
finansijskih podlezu pojedinacnim uslovima i
izmenama i dopunama ukoliko postoje. Sadrzaj ovog
dokumenta zasniva se na saznanju lica ukljucenih u

njegovu pripremu u vreme saopstavanja. Nase analize i

zakljucci su opSte prirode i ne uzimaju u obzir zahteve
nasih investitora u odnosu na prihode, poresku

situaciju, ili profil rizika. Molimo da imate na umu da uz
ilustrovane mogucnosti raniji uc¢inak nije indikativan za

buduci razvoj.

Informacije i cene iz ovog pregleda dobijene su iz izvora
Za koje verujemo da su pouzdani ali ne garantujemo
njihovu tacnost i potpunost. Navedene informacije ne
predstavljaju bilo kakav oblik investicionog saveta niti
preporuke za investiranje niti na bilo koji nacin
obavezuju Erste Bank ad Novi Sad u pogledu
odgovornosti za Stetu nastalu upotrebom informacija iz
ovog pregleda.
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