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Mr Radmila Bosanac, 

advokat, Beograd

Valutne klauzule u poslovima sa inostranstvom

Rezime

U poslovima sa elementom inostranosti valutne klauzule se pojavquju kao

zaåtitne klauzule kojima se vråi odstupawe od naøela monetarnog nomina-

lizma radi ublaÿavawa wegovih negativnih posledica i primene principa valo-

rizma u ciqu zaåtite naøela ekvivalentnosti uzajamnih prestacija. Domaõi

ZOO ne predviæa moguõnost ugovarawa valutnih klauzula kao dozvoqenog sred-

stva odstupawa od naøela nominalizma, veõ je wihovo regulisawe prepuåteno

posebnom zakonu, a u teoriji i praksi su se pojavila razliøita tumaøewa. ZDP

dozvoqava u zemqi ugovarawe valutne kaluzule vrednovawa, a u izuzetnim slu-

øajevima i valutne klauzule plaõawa, dok u pogledu valutnih klauzula u ugovo-

rima koji se zakquøuju u inostranstvu ne propisuje nikakva ograniøewa. Radi

zaåtite naøela ekvivalentnosti prestacija u uslovima velike inflacije, sud-

ska praksa prihvata princip revalorizacije novøanih potraÿivawa prema in-

deksu rasta cena na malo. Posledica ugovarawa nedozvoqene klauzule je niåta-

vost takve odredbe a sudska praksa je zauzela stav da i u tom sluøaju treba pru-

ÿiti graæanskopravnu zaåtitu poveriocu putem konverzije ugovorene strane

valute u domaõi novac, prihvatajuõi na taj naøin valutnu klauzulu vrednova-

wa. 

Kquøne reøi: valutna klauzula, poslovawe sa elementom inostranosti, naøelo

nominalizma, naøelo valorizma. 
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Jedan od naøina obezbeæivawa naøela ekvivalentnosti uzajamnih prestacija
kad poslova prometa sa elementom inostranosti, 1) jeste ugovarawe valutnih kla-
uzula, da bi se izbegli negativni efekti monetarnih promena, bilo da dolazi do
poveõawa ili smawewa vrednosti novca, s obzirom da su u dodiru dva ili viåe
razliøita monetarna sistema i s obzirom na protek vremena od momenta zakqu-
øewa ugovora do wegove realizacije. 

S druge strane, i samo ugovarawe valutnih klauzula moÿe izazvati odreæene
monetarne promene, tako da u sluøaju nestabilnosti domaõe valute, drÿave pri-
begavaju wihovoj zabrani putem imperativnih propisa. 

Meæutim, apsolutna zabrana valutnih klauzula nije moguõa, jer novøane oba-
veze koje proizilaze iz spoqne trgovine i meæunarodnih finansijskih operacija
uvek su izraÿene u valuti koja je bar za jednu ugovornu stranu inostrana. Ovaj
problem se prevazilazi uvoæewem valute neke treõe zemqe koja je stabilna i koja
se koristi kao mera vrednovawa u meæunarodnim razmerama, kao åto je sluøaj sa
EVRO i USD, a donedavano i DEM. 

Klauzule plaõawa u ugovorima koje se odnose na stranu valutu, mogu biti:
klauzula plaõawa u stranoj valuti i klauzula plaõawa prema vrednosti valute;
klauzule na bazi meæunarodne jedinice vrednovawa; klauzula garantovawa kursa
(na primer, 1000 dolara plativo u dinarima po kursu 60 din. za 1 dolar, øime se
stranke obezbeæuju od eventualnog varirawa kursa, a ukoliko nije garantovan
kurs, isplata se vråi prema kursu na dan isplate); klauzula izbora valute (ovde
su sve ugovorene valute pravno jednake a pravo izbora pripada poveriocu, a kada
on izvråi izbor, on moÿe primiti plaõawe samo u toj valuti; po pravilu poveri-
lac bira valutu øija je vrednost najmawe pala); izbora mesta plaõawa (ovde je
obaveza izraÿena u jednoj valuti, baziønoj valuti; meæutim, prema mestu plaõawa
moÿe postojati razlika u vrsti monete, na primer ako je ugovoreno 1. 000 evra
plativo u Parizu ili Beogradu, u Beogradu se moÿe naplatiti samo u dinarima
jer se na plaõawe primewuje zakon mesta plaõawa; vrednost, odnosno obim, potra-
ÿivawa ostaõe ista bez obzira na mesto plaõawa, ali se sa moguõnoåõu izbora
mesta plaõawa postiÿe moguõnost lakåe naplate); klauzule plaõawa u robi; i
klauzula plaõawa prema vrednosti robe. 2)

Pitawe utvræivawa koju klauzulu su stranke stavile u ugovor, jeste pitawe
tumaøewa ugovora i pitawe tumaøewa åta se pod tom klauzulom podrazumeva, na-
roøito u pogledu merodavnog prava, i dozvoqenosti primene. Sudska praksa, po
pravilu, åtiti domaõeg poverioca ili domaõeg duÿnika, pa moÿe poreõi da po-

1. Ovde nije koriåõen termin poslovawe sa inostranstvom, jer je pojam poslovi sa elementom

inostranosti precizniji, s obzirom da ugovor moÿe biti zakquøen na teritoriji domaõe

zemqe izmeæu rezidenta i nerezidenta, kada se i plaõawe vråi na domaõoj teritoriji u kom

sluøaju se plaõawe vråi u domaõoj valuti, odnosno dinarima, ali se moÿe ugovoriti valutna

klauzula radi zaåtite od promene kursa i eventualne nestabilnosti domaõe valute. 

2. Dr Vrleta Kruq, Pravna dejstva monetarnih promena i meæunarodna plaõawa, Klauzule

plaõawa koje se odnose na stranu vlautu, str. 88-122, „Institut za uporedno pravo“, Beograd

1963. god. 
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stoji npr. klauzula izbora valute ili je tretirati kao obiønu klauzulu mesta
plaõawa ili obrnuto. Time se ograniøava autonomija ugovornih strana, jer se ne
polazi od tumaøewa åta su ugovorne strane htele veõ se presuæuje u korist doma-
õeg lica. Izraÿeno je i miåqewe da bi valutne kaluzule trebalo tumaøiti u
smislu åto povoqnijem za poverioca, jer su stranke stipuliåuõi npr. kaluzulu
izbora valute, izrazile nameru da åto viåe zaåtite poverioca od monetranih
promena. Izborom valute ili mesta plaõawa, on bira i zakon koji õe se primeni-
ti, a tako moÿe izbeõi devizna ograniøewa koja mu ne idu u prilog. Ukoliko bi se
prihvatilo da su stranke htele, da izbor valute znaøi i izbor zakona, onda bi po-
verilac valutu birao prema zakonu koji omoguõava naplatu pune vrednosti potra-
ÿivawa. Na taj naøin bi se, polazeõi od autonomije voqe, omoguõilo izbegavawe
primene restriktivnih monetarnih, odnosno deviznih propisa koje bi trebalo
primeniti prema zakonu ugovora, 3) åto nije uvek u interesu praviønosti i jedna-
kosti stranaka. 

 Naøelo monetarnog nominalizma i valutne klauzule

Pitawe da li su valutne klauzule dozvoqene vezano je za osnovno naøelo ob-
ligacionog prava sa kojim su valutne klauzule u suprotnosti, a to je naøelo nomi-
nalizma.

Naøelo monetarnog nominalizma opåte je prihvaõeno u svetu pa i kod nas u
ZOO. Ovo naøelo glasi: kad obaveza ima za predmet svotu novca, duÿnik je duÿan
isplatiti onaj broj novøanih jedinica na koji obaveza glasi. Nominalizam ima
svoje opravdawe u novøanoj stabilnosti, jer se tada bitni kvaliteti novca ne me-
waju. Pomoõu nominalistiøkog naøela plateÿna moõ se ne smawuje time åto se
smawuje stvarna vrednost novca. Meæutim, u sluøaju da se vrednost novca znatno
izmenila, naøelo nominalizma je u suprotnosti sa namerom stranaka. Voqa stra-
naka je usmerena na stabilnost novøane vrednosti. Prilikom zakquøewa ugovora,
stranke imaju u vidu odreæenu vrednost novca, wegovu kupovnu snagu, koja bi tre-
balo da ostane ista u vreme izvråewa ugovora. 

Nasuprot naøelu nominalizma jeste naøelo valorizma,4) koje polazi od ku-
povne snage novca, tj. od wegove funkcionalne strane i voqe stranaka u pravnom
poslu. Valorizam se slaÿe sa naøelom ekvivalentnosti uzajamnih prestacija.
Ono omoguõava da se prevaziæe problem koji moÿe nastati s obzirom na vremen-
ski razmak izmeæu momenta nastanka novøane obaveze (momenat zakquøewa ugovo-
ra, kada se radi o nastanku obaveze po osnovu ugovora) i momenta ispuwewa no-

3. Tako na primer, u nekoliko presuda, francuski Kasacioni sud je odbio primenu stranog nad-

leÿnog zakona pozivajuõi se na javni poredak, da bi nametnuo francusko pravo o slobodnom

izboru valute u domenu meæunarodnih plaõawa. Øiwenica je da se ne moÿe osporiti sudu

jedne zemqe da eliminiåe strani nadleÿni zakon i primeni umesto wega domaõi zakon, ali

to nije u interesu praviønosti a ni tendencije ujednaøavawa regulative i stvarawa jedin-

stvenih meæunarodnih pravila kada su u pitawu meæunarodna plaõawa. 
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vøane obaveze odnosno momenta plaõawa. U tom periodu mogu nastati promene u
pogledu smawewa ili poveõawa kupovne snage novca ili smawewa ili poveõawa
pariteta novca. To je naroøito problem u uslovima inflacije i nestabilnosti
valute plaõawa. Usled ovih promena dolazi do poremeõaja ekvivalentnosti uza-
jamnih prestacija na åtetu jedne strane. 

Teorija nominalizma ne priznaje dejstvo ovih promena na novøane obaveze,
jer se isplaõuje isti broj novøanih jedinica koji je ugovoren, znaøi u nominalnoj
vrednosti, a ne wegova stvarna vrednost koja se meri kupovnom moõi iste sume
novca. 

Teorija valorizma uzima u obzir stvarnu, a ne nominalnu, vrednost novca i
time obezbeæuje ekvivalentnost uzajamnih prestacija, åto je takoæe jedno od
osnovnih naøela obligacionih odnosno ugovornih odnosa. Meæutim, teorija valo-
rizma, ukoliko bi se primewivala uvek, mogla bi da dovede do nestabilnosti do-
maõe monete i da izazove joå veõu depresijaciju domaõe valute. 

 S druge strane, iskquøiva primena nominalisitøkog naøela dovela bi do
oåteõewa ugovornih strana. Iz tih razloga nominalizam se primewuje u odreæe-
nim granicama, tako da postoje pravni instrumenti za ograniøavawe negativnih
posledica primene ovog naøela. 

Tako je u ZOO ostavqena rezerva da se zakonom moÿe i drugaøije odrediti,
odnosno odstupiti od naøela nominalizma i na taj naøin dopuåta delovawe naøe-
la valorizma, ali samo u zakonskim okvirima iskquøujuõi slobodnu voqu strana-
ka za izbor naøela nominalizma ili valorizma u svojim ugovornim odnosima. 

Sem promene vrednosti novca, moÿe doõi i do promene novøanih jedinica u
zemqi plaõawa (kao åto je bila promena dinara u novi dinar, ili promena
evropskih valuta u evro). Ovde se pojavquje problem konverzije monete van opti-
caja, u novu monetu. Prema nominalistiøkom naøelu, pravilo je da se ispuwewe
obaveze izraÿene u novøanim jedinicama odreæene drÿave ima izvråiti u onim
novøanim jedinicama koje u vreme ispuwewa budu zakonsko sredstvo plaõawa dr-
ÿave o øijoj moneti je reø. Odnos izmeæu monete van opticaja i one koja je zakon-
sko sredstvo plaõawa propisuje drÿava.5)

4. Valoristiøko shvatawe novøane obaveze pojavquje se u periodu posle Prvog svetskog rata, kao

posledica potrebe za otklawawem negativnih posledica nominalizma ispoqenih kroz

inflaciju praõenu katastrofalnim padovima vrednosti novca, svetsku ekonomsku krizu i

opåtu finansijsku nestabilnost. Wegovi najistaknutiji zastupnici bili su nemaøki

pravnici Ekstein i Goldschmit i francuski pravnik Hubrecht, prema: V. Kruq, Naøelo monetar-

nog nominalizma i granice wegove primene, str. 114, „Zbornik radova o stranom i uporednom

pravu“, Institut za uporedno pravo. Beograd, 1961., takoæe i V. Kruq, Novac i novøane obaveze

u unutraåwem i meæunarodnom pravu, str. 58, „Savremena administracija“, Beograd 1973.

5. Kada je doålo do uvoæewa novog dinara, obraøun je vråen prema kursu koji je odredila NBJ i

to 12.000.000 starih dinara za jedan novi dinar, prema Uredbi o novom dinaru, „Sl. list SRJ“

br. 6/94, 12/94, 57/94. Kada je u pitawu zajedniøka moneta drÿava ølanica EU, odnos izmeæu

valuta koje su prestale da vaÿe i evra utvræuje se na osnovu fiksiranih kurseva koji su

odreæeni od strane Evropske centralne banke. 
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Pitawe primene nominalizma ili valorizma zavisi od toga da li je norma
koja reguliåe naøelo nominalizma imperativnog ili dispozitivnog karaktera.
Po jednom miåqewu, radi se o dispozitivnoj normi jer wena primena zavisi od
voqe ugovornih strana koje mogu ugovoriti i instrumente za eliminisawe pri-
mene ovog naøela. Po drugom shvatawu, prihvaõenom i kod nas, ova norma je impe-
rativnog karaktera, jer ovo naøelo je ustanovqeno radi zaåtite domaõe monete i
samo u odreæenim sluøajevima, kada je to zakonom propisano, moÿe se odstupiti
od ovog naøela radi zaåtite ekvivalentnosti uzajamnih prestacija. 

 U svakom sluøaju, naøelo nominalizma nije iskquøivo, veõ se zbog negativ-
nih posledica koje moÿe izazvati primenom, postavqa pitawe granica wegove
primene preko pravnih instrumenata za ograniøavawe tih negativnih posledica. 

Ova norma u naåem ZOO (ølan 394. ) je imperativnog karaktera. 6) Odstupa-
wa mogu biti predviæena kako odredbama samog ZOO tako i odredbama drugih,
posebnih zakona. Tako na primer, prema ZOO, kod naknade materijalne åtete, is-
ta se naknaæuje do potpune naknade,7) zatim primenom kaluzule rebus sic stantibus -
moguõnost izmene ugovora zbog promewenih okolnosti (ølan 133. ),8) kod ugovara-
wa indeksnih klauzula (ølan 396.), kod ugovarawa klizne skale (ølan 397. ), kod
izmene cena u ugovoru o graæewu (636. i 637.), i dr. 

 Takoæe, ølanom 876. ZOO predviæeno je pravo organizatora putovawa da mo-
ÿe zahtevati poveõawe ugovorne cene, i to samo ako je posle zakquøewa ugovora
doålo do promena u kursu razmene valute ili do promene u tarifama prevoznika,
koje utiøu na cenu putovawa. U poslovnoj praksi se iz tog razloga pojavquju odgo-
varajuõe klauzule u potvrdi o putovawu, odnosno u opåtim uslovima putovawa.

6. Komentar Zakona o obligacionim odnosima, kwiga prva, str. 941, u redakciji prof. dr Slo-

bodan Peroviõ i prof. dr Dragoqub Stojanoviõ.

7. Osim kada je naknada åtete vezana za odreæeni dan, kao åto je to sluøaj kod eksproprijacije,

gde se utvræuje momenat kada õe obraøun naknade biti izvråen. 

8. Primenom ove klauzule odstupa se od naøela nominalizma zbog promewenih okolnosti pod

kojima se podrazumeva nastupawe izvanrednih dogaæaja- promene vrednosti novca u ovom

sluøaju- koji se u vreme zakquøewa ugovora nisu mogli predvideti tako da zbog toga ispu-

wewe obaveze za jednu stranu postaje preterano teåko. Meæutim, ova klauzula nije primen-

qiva u uslovima velike inflacije jer bi izazvala odnosno ubrzala depresijaciju novca, i

time izazvala joå veõu inflaciju. Osim toga postavqa se pitawe da li se pod pojam „nepred-

vidqiv“ dogaæaj, åto je uslov za primenu ove klauzule, moÿe podvesti i nepredviæena

novøana depresijacija. Takoæe, ova klauzula nije opåte prihvaõeno pravilo u meæunarodnom

prometu, niti je opåte prihvaõeni obiøaj, jer je protivna naøelu obavezne snage ugovora koji

je zakon za stranke-pacta sunt servanda. Tako na primer, prema odluci T-263/75 Spoqnotr-

govinske arbitraÿe pri PKJ: „Veõe ne prihvata stanoviåte tuÿenika da je primena klau-

zule rebus sic stantibus u skladu sa opåtim pravilima i obiøajima meæunarodnog prometa.

Ugovorom izmeæu parniønih stranaka je nedvosmisleno utvræena merodavnost materijalnog

prava zemqe isporuøioca robe, a to je bugarsko pravo. Propisi bugarskog Zakona o obligaci-

jama i ugovorima, kao i opåti uslovi za isporuku SEV ( koji se u izvesnom smislu mogu smat-

rati sastavnim delom bugarskog prava u odnosu na meæunarodni promet robe i usluga), ne

predviæaju moguõnost primene klauzule rebus sic stantibus. S obzirom na to, nema nikakvog

pravnog znaøaja åto drugi pravni sistemi poznaju i primewuju tu kaluzulu.“ 
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Ovo pravo moÿe se ostvariti samo ako je ono predviæeno u potvrdi o putovawu
posebnom klauzulom, i to do 10%. U protivnom, putnik moÿe raskinuti ugovor
bez obaveze da naknadi åtetu i sa pravom vraõawa onoga åto je platio organiza-
toru putovawa. S tim u vezi je i pravo ugostiteqa da promeni ugovorenu cenu u
sluøaju promene u kursu razmena valuta koje utiøu na ugovorenu cenu, s tim da se
nove cene mogu primewivati tek po isteku mesec dana od wihove dostave turi-
stiøkoj agenciji. 

Jedan od naøina izbegavawa åtetnih posledica naøela nominalizma, jeste i
ugovarawe odredbe da õe cena biti ona koja vaÿi na dan isporuke (trÿiåna cena
ili ona koju redovno naplaõuje prodavac). Uslov je da se cena moÿe odrediti, jer
je to jedan od bitnih elemenata ugovora. 

Ekvivaletnost uzajamnih prestacija moÿe se obezbediti i drugim klauzu-
lama, kao åto je indeksna klauzula, klizna skala ili valutna klauzula. 

Klizna skala, kod koje cena zavisi od cene materijala i rada, i drugih eleme-
nata koji utiøu na visinu troåkova proizvodwe, u odreæeno vreme na odreæenom
trÿiåtu, najøeåõe se ugovara kod ugovora o graæewu, ugovora o isporuci opreme
i ugovora o izgradwi investicionih objekata. 

Indeksna klauzula predstavqa oblik robne klauzule koja ima za ciq da va-
lorizuje novøane obaveze prema vrednosti odreæene ili odreæenih roba u trenut-
ku dospelosti odnosno isplate novøane obaveze. Kod ove klauzule iznos novøane
obaveze u domaõem novcu vezuje se za promene cena dobara, roba i usluga izraÿe-
nih indeksom cena utvræenih od strane ovlaåõene organizacije (indeksna klau-
zula, na primer, rasta cena na malo koju daje Zavod za statistiku). Ova klauzula je
ranije bila nedozvoqena prema odredbama ZOO, sem u sluøaju kada je ugovorena
radi obezbeæewa ÿivotnog standarda ugovorne strane ili ako je izabrani indeks
u neposrednoj ekonomskoj vezi sa predmetom posla, ali je ova odredba brisana iz
ZOO, tako da se nameõe pitawe da li je ugovarawe ove klauzule dozvoqeno poåto
nije zabraweno. Ako se poæe od toga da se naøelo nominalizma moÿe iskquøiti
samo ako je to zakonom izriøito propisano, onda bi se moglo tumaøiti da ova
klauzula nije dozvoqena. Meæutim, sudska praksa polazeõi od zaåtite poverioca
i ekvivalentnosti uzajamnih prestacija, vråi revalorizaciju prema indeksu ra-
sta cena na malo. 

 Ukoliko se ugovorne strane nisu obezbedile odgovarajuõim klauzulama, one
se u sluøaju nesrazmernog smawewa jedne prestacije u odnosu na drugu, mogu obra-
titi sudu radi zaåtite naøela ekvivalentnosti prestacija. 

Stav sudske prakse, kad je u pitawu domaõe pravo, je, da u uslovima velike in-
flacije, treba primeniti naøelo valorizma.9) Kada je zbog visoke inflacije broj
novøanih jedinica na koju obaveza glasi znatno obezvreæen, poveriocu pripada,
saglasno naøelu jednakih vrednosti davawa u skladu sa ølanom 15. ZOO, valori-
zacija iznosa potraÿivawa u visini stope rasta cena na malo prema podacima
nadleÿnog saveznog organa za poslove statistike10). Prema shvatawu sudske prak-
se, naøelo jednakih prestacija ima jaøu snagu od naøela nominalizma. 
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Tim pre, pitawe revalorizacije u meæunarodnim okvirima je joå znaøajnije,
jer neekvivalentnost prestacija koja nastaje kao posledica primene naøela nomi-
nalizma, moÿe dovesti do nesigurnosti i smawewa meæunarodne trgovine. Prob-
lem koji se vezuje za ovo pitawe jeste koji je zakon merodavan za revalorizaciju:
zakon valute ili zakon obaveze. Ovaj problem nastaje onda kada je obaveza izra-
ÿena u valuti jedne zemqe, a ugovor potpada pod zakon druge zemqe, a propisi o
revalorizaciji se razlikuju u tim zemqama, odnosno jedna dopuåta moguõnost re-
valorizacije, a druga ne. U reåavawu ovog problema pojavquju se dve teorije, teo-
rija valutnog statuta i teorija zakona ugovora.11) Po teoriji valutnog statuta, re-
valorizacija se primewuje na sve obaveze izraÿene u odreæenoj valuti, bez obzira
na nadleÿni zakon. Po teoriji zakona ugovora, revalorizacija se primewuje na
sve obaveze koje potpadaju pod pravo drÿave ugovora bez obzira na valutu u kojoj
su izraÿena. To znaøi da ako u zemqi ugovora nije dozvoqena revalorizacija,
isplata õe se izvråiti u nominalnom iznosu koji je ugovoren, ako je dozvoqena
onda õe isplata biti izvråena u revalorizovanom iznosu. 

Kada je u pitawu valutna klauzula, u teoriji i praksi pojavquje se dilema da
li naå ZOO dozvoqava valutnu klauzulu kao jedan od naøina ograniøavawa naøe-
la nominalizma, odnosno jedan od naøina za otklawawe åtetnih posledica naøe-
la nominalizma. 

ZOO ne pravi razliku izmeæu novøanih obaveza u dinarima ili nekoj stranoj
valuti, niti izmeæu novøanih obaveza u obligacionim odnosima unutraåweg pra-
va i onih sa stranim elementom, a takoæe ni razliku izmeæu novøanih obaveza u
odnosu na osnov nastanka obaveze. 

9. Tako, prema zakquøcima sa savetovawa Saveznog suda, Vrhovnog suda Srbije, Vrhovnog suda

Republike Crne gore, Vrhovnog vojnog suda i Viåeg privrednog suda u Beogradu, odrÿanog

24.-16. septembra 1996. godine: „Kada je zbog visoke inflacije broj novøanih jedinica na koju

obaveza glasi obezvreæen, poveriocu pripada, saglasno naøelu jednakih vrednosti uzajamnih

davawa, valorizovani iznos po stopi rasta cena na malo prema podacima nadleÿnog saveznog

organa za poslove statistike, ako zakonom ili ugovorom nije drukøije predviæeno. Valoriza-

cija vaÿi pod uslovom da poverilac nije u celini obezbeæen ugovornom indeksnom klauzulom

ili na drugi naøin. Ako je delimiøno obezbeæen, valorizacija vaÿi za neobezbeæeni deo. Od

dana padawa duÿnika u docwu, umesto valorizacije novøane obaveze na navedeni naøin, ako

åtetu zbog docwe ne pokriva zatezna kamata, poverilac moÿe da traÿi razliku do potpune

naknade åtete na osnovu ølana 278. stav 2. ZOO. Åteta se moÿe sastojati u gubitku vrednosti

odreæene stvari koju poverilac nije mogao usled docwe duÿnika da pribavi, u gubitku

kamate na åtedwu ili u kakavom drugom gubitku. Poveriocu pripada zatezna kamata na valo-

rizovani iznos od dana sa kojim je valorizacija izvråena, ako zakonom nije drukøije

odreæeno“, strana 53, Izbor sudske prakse, 4/97, Glosarijum, Beograd; takoæe Bilten sudske

prakse Saveznog suda broj 42, Beograd 1997. godine. 

Na istom savetovawu je donet i zakquøak da, kada novøana obaveza glasi na plaõawe u nekoj

stranoj valuti ali se isplata po zakonu mora izvråiti samo u dinarima, sud õe duÿnika

obavezati na isplatu dinarske vrednosti iznosa strane valute po najpovoqnijem kursu po

kome poslovne banke u mestu plaõawa na dan isplate otkupquju efektivnu stranu valutu. 

10. Reåewe Viåeg privrednog suda u Beogradu, Pÿ. 5003/94.

11. Vidi kod V. Kruq, navedena dela.
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U samom zakonu nije posebno regulisano pitawe valutne klauzule. 

Ako se poæe od toga da ZOO dozvoqava odstupawe od naøela nominalizma ne
samo u sluøajevima predviæenim odredbama toga zakona, veõ i odredbama drugih
zakona, a pre svega odredbama prinudnih propisa u smislu ølana 10., iz toga proi-
zilaazi da je ostavqeno posebnim zakonima da reguliåu pitawa vezana za valutu
ugovora i valutu plaõawa, a time i valutnu klauzulu. 

Regulisawe valutne klauzule spada u domen monetarnog prava koje nije pred-
met regulative Zakona o obligacionim odnosima, za razliku od revalorizacije
koja spada u domen graæanskog prava. Revalorizacija se odnosi na sadrÿinu novøa-
ne obaveze a ne na valutu. Kada je u pitawu valuta obaveze, ZOO reguliåe samo
graæanskopravnu zaåtitu poverioca u sluøaju ugovarawa nedozvoqene valutne
klauzule, odnosno plaõawa u stranoj valuti, tako åto omoguõava konverziju u do-
maõu valutu. 

Valutne klauzule i ugovor

U naåem pravu postoji dualitet pravnih reÿima valutnih klauzula (a ranije
i zlatnih): u unutraåwem prometu ove klauzule su zabrawene kada je u pitawu
plaõawe u domaõem novcu, a kada se radi o meæunarodnom prometu gde se obaveze
izraÿavaju i plaõaju u stranoj valuti, zlatne i valutne klauzule su dozvoqene, od-
nosno nisu zabrawene. 

Kada i zaåto drÿava zabrawuje valutnu klauzulu? U vreme velike inflacije
kod nas je bila zabrawena i valutna klauzula plaõawa i valutna klauzula vredno-
vawa, iz razloga spreøavawa povratnog dejstva na monetarne tokove i uticawa na
daqu depresijaciju i smawewe vrednosti domaõe valute. 

Meæutim, sudska praksa je, radi zaåtite ekvivalentnosti uzajamnih presta-
cija poøela da primewuje naøelo valorizma revalorizujuõi vrednost prestacije
koja je bila obezvreæena zbog pada vrednosti domaõe valute. Takoæe, zauzet je stav
da i u sluøaju kada je ugovorena valutna klauzula zabrawena saveznim zakonom,
treba pruÿiti graæanskopravnu zaåtitu poveriocu, tako da se novøana obaveza
ugovorena u stranoj valuti, moÿe isplatiti u dinarskoj protivvrednosti. 

Zakonska regulativa je varirala izmeæu potpune zabrane valutne i zlatne
klauzule do potpunog prihvatawa, zavisno od potrebe zaåtite domaõe valute.
Prethodni ZDP je prvobitno zabrawivao, kako valutnu klauzulu plaõawa (pla-
õawe i naplaõivawe u devizama i zlatu), tako i valutnu klauzulu vrednovawa
(ugovarawe u devizama i zlatu), da bi kasnijim izmenama bila brisana zabrana
ugovarawa, iz øega je u praksi proizilazilo da ono åto nije zabraweno jeste doz-
voqeno. Ranija regulativa ne samo da nije primewivana u poslovnim odnosima iz-
meæu subjekata iako je wena neprimena bila sankcionisana, veõ su se i u sudskoj
praksi pojavqivala razliøita tumaøewa. 12) Poslovna praksa je, meæutim, poka-
zala da je valutna klauzula bila neophodna u poslovawu u uslovima velike infla-
cije i nestabilnosti domaõe monete, pa je konaøno ova zabrana i ukinuta, mada je
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sa stabilizacijom dinara potreba za istom skoro prestala da postoji kada je u pi-
tawu ugovarawe na teritoriji zemqe. 

Meæutim, miåqewe pravne teorije pa i sudske prakse u pogledu dozvoqeno-
sti valutne klauzule od strane ZOO, bilo je suprotno od stava poslovne prakse.
Prema tom miåqewu, zakonom se samo izriøito moÿe dozvoliti ugovarawe odre-
æenik klauzula koje iskquøuju naøelo monetarnog nominalizma, buduõi da je isto
regulisano u ZOO kao imperativna norma. Ukoliko bi drugi zakon, pa i devizni,
zabrawivao odreæene klauzule, to ne znaøi da su dozvoqene klauzule koje nisu za-
brawene. Po tom miåqewu, zaåtitne klauzule koje nisu izriøito dozvoqene ne
mogu da se ugovaraju kako u odnosu na novøane obaveze u unutraåwim ugovornim
odnosima, tako i na one u meæunarodnim ugovornim odnosima.13) Ovakvo miåqe-
we bi moglo da se prihvati samo kada su u pitawu valutne klauzule plaõawa, s ob-
zirom da ølan 395. ZOO daje moguõnost ugovarawa valutne klauzule vrednovawa. 

Radi razjaåwewa ovog pitawa moraju se razlikovati dve situacije: kada se
ugovarawe i izvråewe ugovorne obaveze plaõawa vråi na teritoriji domaõe dr-
ÿave izmeæu rezidenata i nerezidenata, i kada se plaõawe vråi na teritoriji
druge drÿave odnosno u inostranstvu bez obzira da li se vråi izmeæu nereziden-
ta i rezidenta ili izmeæu rezidenata. Takoæe treba razlikovati sluøaj kada se
ugovara valutna klauzula plaõawa kod koje se plaõawe vråi u devizama, odnosno
ugovorenoj valuti, i kada se ugovara valutna klauzula vrednovawa kojom se odre-
æuje obim novøane obaveze u dinarima prema kursu u odnosu na odreæenu valutu. 

Zakon o deviznom poslovawu (ZDP) kao poseban zakon, dozvoqava paõawe i
naplaõivawe u stranoj valuti van teritorije domaõe drÿave, pa samim tim nije
potrebno da se posebno odobrava valutna klauzula plaõawa kada se to plaõawe
vråi u inostranstvu. Isti zakon reguliåe plaõawe i naplaõivawe koje se vråi
u zemqi bez obzira da li je ugovor zakquøen u inostranstvu i bez obzira da li su
ugovorni partneri samo rezidenti, ili samo nerezidenti ili se ugovor zakquøuje
izmeæu rezidenata i nerazidenata. U tom smislu, sva plaõawa i naplaõivawa u
zemqi, vråe se u dinarima, sem u posebnim sluøajevima kada zakon dozvoqava i
naplatu odnosno plaõawe u stranoj valuti. 

Novi ZDP dozvoqava ugovarawe na teritotoriji zemqe, samo valute vredno-
vawa, odnosno dozvoqava ugovarawe u devizama, ali se plaõawe i naplaõivawe
moÿe izvråiti samo u dinarima. Ukoliko se ugovor zakquøuje u zemqi, moÿe se
ugovoriti da se vrednost novøane obaveze moÿe utvrditi prema protivvrednosti
dinara u odnosu na ugovorenu stranu valutu. Ako je ugovorena isplata u dolarima
ili evrima, isplata se moÿe izvråiti samo u dinarskoj protivvrednosti na dan
isplate, sem u sluøaju navedenih izuzetaka. Znaøi da zakon dozvoqava da valute
ugovora i valuta plaõawa mogu biti razliøite, odnosno valuta ugovora moÿe bi-

12. Radmila Bosanac, Razliøita tumaøewa ølana 4. -odnos sudske prakse i pravne regulative,

Sudska praksa 5/2000, str. 55-61, Poslovna politika, Beograd.

13. Komentar Zakona o obligacionim odnosima, kwiga prva, str. 942, u redakciji prof. dr Slo-

bodan Peroviõ i prof. dr Dragoqub Stojanoviõ.
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ti strana valuta, ali valuta plaõawa ili naplate po pravilu je domaõa valuta.
Meæutim, zakon propisuje i odreæene izuzetke kada se plaõawe moÿe izvråiti i
u stranoj valuti, åto praktiøno znaøi da je u tim sluøajevima dozvoqena i valut-
na klauzula plaõawa.14)

Klauzula plaõawa u drugoj valuti, sem dinara, nije posebno propisana kada se
ugovarawe ili ispuwewe novøane obaveze vråi van zemqe. To zavisi od voqe
stranaka i propisa drÿave zakquøewa i izvråewa ugovora. Iako nije izriøito
regulisano, iz odredaba ZDP proizilazi da se kod ugovarawa spoqnotrgovinskih
poslova moÿe koristiti i klauzula valute plaõawa i klauzula valute vrednova-
wa.15)

 

U poslovnoj praksi je kao posledica nestabilnosti domaõe valute, odavno
uvedena valutna klauzula, bez obzira na zakonsku regulativu. 

Na primer, kada se radi o organizovawu turistiøkih putovawa u inostran-
stvu, pored klauzule o poveõawu cene, u poslovnoj praksi je uobiøajena i valutna
klauzula: cena se izraÿava u valuti vrednovawa najøeåõe u evrima ili dolarima
(zavisno od destinacije), s tim åto se naplata vråi u dinarskoj protivvrednosti,
mada nije iskquøena ni moguõnost plaõawa u valuti vrednovawa. Sliøna je situa-
cija kod plaõawa avio karata inostranim prevoznicima. 

U sudskoj praksi je zauzet stav da je dozvoqeno ugovarawe valutne klauzule
vrednovawa. Na pitawe da li je dozvoqeno ugovarawe dinarske protivvrednosti
izraÿene u devizama po zvaniønom kursu, i da li je to u skladu sa ølanom 4. tada
vaÿeõeg ZDP, po kome je bilo zabraweno plaõawe i naplaõivawe u devizama (a i
sada je), privredni sudovi su zauzeli pravno shvatawe da se u tim situacijama pri-
mewuje odredba ølana 395. ZOO, koja reguliåe valutu obaveze, tako da, ako novøa-
na obaveza glasi na plaõawe u nekoj stranoj valuti, ili zlatu, weno ispuwewe se
moÿe zahtevati u domaõem novcu prema kursu koji vaÿi u trenutku ispuwewa oba-

14. Ølanom 4. ZDP, pored obaveze plaõawa i naplaõivawa u dinarima, predviæeni su i izuzetci,

kada se moÿe izvråiti plaõawe i naplaõivawe u devizama, i to po osnovu prodaje i davawa u

zakup stanova, poslovnog prostora i drugih nepokretnosti, otplate deviznog kredita u

zemqi, naplaõivawe premija i prenosa po osnovu osigurawa ÿivota, kao i prenosa iznosa

åtete po osnovu obaveznog osigurawa od odgovornosti vlasnika motornog vozila sa stranom

registracijom, kupovine i prodaje domaõih hartija od vrednosti koje glase na stranu valutu,

i uplate u garantni fond ølana Centralnog registra, depoa i kliringa hartija od vrednosti. 

15. Meæutim, ne kod svih. Ako se poæe od toga da su spoqnotrgovinski poslovi u suåtini obliga-

cioni odnosi sa elementom inostranosti, gde je dovoqno da je jedna strana strano pravno ili

fiziøko lice, onda za spoqnotrgovinske poslove nije bitno da li su zakquøeni u zemqi ili

vani, veõ je dovoqno da su zakquøeni izmeæu nerezidenta i rezidenta. 

Tako, ako se ugovor zakquøuje izmeæu nerezidenata i rezidenata u zemqi, i izvråava u

zemqi, klauzula valute plaõawa nije dozvoqena, jer se plaõawe mora izvråititi u dinar-

ima. Ukoliko nerezident ÿeli da izvråi transfer ostvarenih sredstava u svoju zemqu, on

mora da kod ovlaåõene banke izvråi otkup deviza, u iznosu dinarske protivvrednosti koju je

ostvario tim poslom. Nerezidenti mogu imati dinarske raøune kod ovlaåõene banke i na

wima drÿati dinare koje su ostvarili naplaõivawem po tekuõim poslovima ili kapitalnim

poslovima koji su dozvoqeni deviznim propisima. 
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veze. Prema shvatawu sudova, radi se iskquøivo o novøanoj obavezi koja glasi na
stranu valutu a isplaõuje se u domaõem novcu, a ne o zahtevu za isplatom dinar-
skog iznosa kao protivvrednosti deviza. Zabrana plaõawa i naplaõivawa u devi-
zama izmeõu domaõih lica i dr., u skladu sa ølanom 4. ZDP, ne povlaøi i niåta-
vost ovako zakquøenih ugovora ali predviæa odreæene kriviønopravne i prekr-
åajne sankcije protiv uøesnika u takvom pravnom poslu. Meæutim, saglasno citi-
ranoj odedbi iz ølana 395. ZOO, takvi ugovori uÿivaju graæanskopravnu zaåtitu,
s tim åto se za ugovorena devizna potraÿivawa moÿe isplatiti samo dinarska
protivvrednost.16) Ovakvim tumaøewem odvojeno je pitawe punovaÿnosti ugovo-
ra od deliktne odgovornosti u sluøaju kada je ugovor zakquøen protivno impera-
tivnim propisima i pruÿena je sudska zaåtita poveriocu iz obligacionog odno-
sa. Sud je mogao da zauzme i drugaøiji stav i da ugovor poniåti s obzirom da je
protivan imperativnom propisu, da se striktno drÿao odredaba ZDP. Meæutim,
iskoristivåi odredbe ZOO, sud je dao åire tumaøewe polazeõi od toga da je
praksa prevaziåla zakonska ograniøewa. 

 U okvirima poslova spoqnotrgovinskog prometa valutna klauzula i daqe
ima znaøajnu ulogu. Problem moÿe nastupiti u sluøaju da je u zemqi stranog
partnera sa kojim se zakquøuje ugovor zabrawena valutna klauzula. Ovde je vaÿno
razgraniøiti koje õe se pravo primeniti na naøin ispuwewa ugovorne obaveze.
Prema prihvaõenom miåqewu u pravnoj teoriji, osnovna prava i obaveze ugovor-
nih strana reguliåe se zakonom nadleÿnim za sam ugovor - lex obligationis sove con-

tarctus, a sam naøin ispuwewa obaveze, instrumenti za izvråewe, reguliåu se za-
konom mesta ispuwewa- lex solutionis. 17) Ovo je od znaøaja za pitawe da li se klau-
zule odnose na suåtinu obaveze ili na naøin ispuwewa, jer od tog shvatawa zavi-
si koje pravo õe biti primeweno i u pogledu vaÿnosti i dozvoqenosti klauzula i
u pogledu valute plaõawa18). Da li õe se klauzula odnositi na suåtinu odnosno
vrednost, obim, obaveze (koliko svojim novøanim instrumentima duÿnik ima da

16. Pravno shvatawe utvræeno na sednici Odeqewa za privredne sporove Viåeg privrednog

suda u Beogradu od 18. novembra 1998. godine. 

17. Dr Vrleta Kruq, Monetarno pravo, Pravni fakultet u Novom Sadu 1976.: „Sve ono åto se

odnosi na suåtinu obaveze- na osnovna prava i obaveze ugovornih strana mora biti podvrg-

nuto zakonu nadleÿnoom za sam ugovor (lex obligationis sove contarctus). A sve ono åto se

odnosi na naøin- modalitet ispuwewa, preciznije na tehniøku stranu ispuwewa, sve ono åto

je obuhvaõeno pojmom kako ispuniti obavezu, potpadalo bi pod zakon mesta ispuwewa (lex
solutionis). Ovo stanoviåte poøiva na shvatawu da ono åto je bitno za jedan ugovor, åto saøi-

wava suåtinu obaveze, treba da bude- na takvo reåewe upuõuje priroda i logika stvari-reg-

ulisano zakonom ugovora, a ono åto je forma ispuwewa, åto saøiwava instrumente pomoõu

kojih obaveza ima biti ispuwena, åto predstavqa sporedne i tehniøke elemente realizacije

obaveze kao åto su npr. mera, teÿina, novøani instrumenti, treba da bude regulisano

zakonom mesta ispuwewa, te je prirodno i logiøno da za wih vaÿi zakon tog mesta. "

18. „Odgovor na pitawe da li se zlatna(valutna) klauzula odnosi na suåtinu ili na naøin

plaõawa zavisi od toga da li se smatra da je wen ciq da se pomoõu we utvrdi obim, a to znaøi

vrednost duÿnikove obaveze - koliko duÿnik ima da plati, ili joj je ciq da se utvrdi vrsta

novca - novøani instrumenti kojima õe duÿnik imati da isplati dug “, isti izvor. 
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plati), utvræuje se valutom ugovora, a novøana vrsta u kojoj dug treba platiti ut-
vræuje se valutom plaõawa. 

Savremena pravna teorija stoji na stanoviåtu da je lex contractus vel obligatio-

ne (a ne lex loci solutionis ili lex monete) merodavan za pitawe punovaÿnosti ili
niåtavosti valutnih klauzula, a na tom stanoviåtu je i sudska praksa. Problem
nastaje kad je zakonom ugovora dozvoqena valutna klauzula, a zakonom plaõawa
izriøito zabrawena. 

I u drugim drÿavama se, posebnim propisima kojima se uvode devizna ograni-
øewa, øesto zabrawivalo, pod pretwom niåtavosti, domaõim licima da ugovaraju
obaveze u stranoj valuti, naroøito u periodu posle drugog svetskog rata. Negde je
bilo propisano za sve monetarne klauzule da je za wihovu punovaÿnost potrebno
odobrewe nadleÿnog deviznog organa, kao åto je to bio sluøaj, na primer, sa Ne-
maøkom (savezna banka). Sada su takva ograniøewa u zapadnim zemqama ukinuta, a
takoæe i u zemqama istoøne Evrope, mada su se negde zadrÿale zabrane valutnih
klauzula na unutraåwim plaõawima, a ukinuta su u transakcijama izmeæu doma-
õih lica i stranih lica. Meæutim, u drÿavama u kojima su ove klauzule dozvoqe-
ne, strana valuta se ne izjednaøava sa domaõom, jer duÿnik moÿe, a u nekim drÿa-
vama mora, svoju obavezu plaõawa izvråiti u domaõoj valuti i kada je ugovorena
strana valuta (pravilo konverzije strane valute u domaõu). Izuzetak su neke od
bivåih jugoslovenskih republika gde je umesto domaõe valute uvedena strana va-
luta kao zakonsko sredstvo plaõawa. 

Moguõnost konverzije strane valute u domaõu u sluøaju da je ugovoreno plaõa-
we u devizama, dozvoqava i naå ZOO u ølanu 395., reguliåuõi od brojnih pitawa
vezanih za valutu obaveze samo jedno, a to je pitawe moguõnosti naplate u dinari-
ma u sluøaju kada novøana obaveza glasi na plaõawe u nekoj stranoj valuti. Kod
konverzije moÿe biti sporno pitawe koji momenat je merodavan za utvræivawe
valutnog kursa po kome õe se izvråiti konverzija. U uslovima inflacije moÿe
doõi do zloupotrebe i ostvarivawa nesrazmerne imovinske koristi. 19)

 Nezavisno od moguõih zloupotreba, po pravilu, klauzulama ugovorne strane
nastoje da obezbede ekvivalentnost svojih prestacija i da se uzajamno obezbede od

19. Prema sudskoj praksi, nesrazmerna imovinska korist se moÿe ostvariti i kada je plaõawe u

dinarima izvråeno u uslovima enormne inflacije, nakon datuma preraøuna ugovorom

utvræene devizne vrednosti duga: „Nije sporno da je ugovarawe devizne klauzule kao sredstva

oøuvawa vrednosti uzajamnih davawa parniønih stranaka pravno dopuåteno. Meæutim,

øiwenica da takva ugovorna klauzula proizvodi pravna dejstva ne znaøi da se na taj naøin u

svakom sluøaju iskquøuje moguõnost ugovarawa oøigledno nesrazmerne koristi. Zato je sud

duÿan da u svakom konkretnom sluøaju oceni da li se takvom klauzulom obezbeæuje i ugo-

varawe nesrazmerne imovinske koristi. Takva moguõnost uvek postoji ako se u uslovima

visoke inflacije ugovori devizna klauzula i utvræeni devizni iznos kredita isplati u

dinarskom iznosu posle datuma wegovog preraøuna. U tom sluøaju postoji oøigledna nes-

razmera izmeæu devizno utvræenog iznosa kredita i dinarskog iznosa koji je isplaõen koris-

niku kredita posle datuma wegove konverzije primenom ugovorene devizne klauzule. “ (Iz

Reåewa Vrhovnog suda Srbije, Prev. 114/01 od 11. jula 2001. godine. )
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posledica ekonomske nestabilnosti i nestabilnosti valute plaõawa, odnosno
nestabilnosti vezane za kupovnu moõ valute u kojoj se izvråava ugovorna obaveza
plaõawa- da otklone rizik promena u vrednosti novca. Spoqnotrgovinskim ugo-
vorom moÿe se ugovoriti jedna valuta radi vrednovawa novøane obaveze, a neka
druga valuta u kojoj õe biti izvråena isplata. 

Kada se postavi pitawe koja valuta je najpogodnija kao valuta vrednovawa,
svakako da je to valuta koja je najstabilnija. Ukoliko se radi o poslovawu u
evropskim okvirima, svakako da je to evro, a u åirim to moÿe biti dolar. Meæu-
tim, u pojedinim periodima se moÿe desiti da i najstabilnije valute trpe prome-
ne. Mnogo pouzdanije reåewe od jedne valute je da se stabilnost ugovorene valute
plaõawa utvræuje na osnovu proseka zvaniønih intervalutnih kurseva tri ili vi-
åe øvrstih, konvertibilnih valuta. 

Problemi u vezi sa valutnim klauzulama mogu se delimiøno reåiti uvoæe-
wem jedinstvene valute u razliøitim zemqama, kao åto je to sluøaj sa uvoæewem
evra u zemqama EU, ali to ne iskquøuje primenu valutne klauzule u odnosu na
treõe zemqe. Takoæe, ova pitawa su od znaøaja i za trgovinske odnose izmeæu Sr-
bije i Crne Gore, s obzirom na razliøit monetarni sistem iako se nalaze u okvi-
ru iste drÿavne zajednice. 

Posledice zabrane valutne klauzule

Posledice ugovarawa zabrawene valutne klauzule su administrativno-kaz-
nene i graæanske sankcije. Prema shvatawu naåe pravne teorije i sudske prakse,
graæanska sankcija nije niåtavost ugovora u celini veõ samo ugovorne odredbe
koja reguliåe nedozvoqenu klauzulu. 

Meæutim ono åto je ovde bitno za efekat zabrane valutnih klauzula, jeste da
je i za jednu i za drugu vrstu sankcija karakteristiøno da ne nastupaju uvek i auto-
matski. Administrativno-kaznene sankcije pogaæaju samo odreæeni krug subjeka-
ta, kod kojih je nadleÿni kontrolni organ drÿavne uprave doåao do saznawa da je
ugovorena nedozvoqena klauzula. S obzirom na neformalni karakter ugovora o
prometu roba i usluga, vrlo je teåko doõi do saznawa da je takva klauzula ugovo-
rena. S druge strane, graæanskopravna sankcija se takoæe ne ispoqava uvek i aut-
omatski veõ samo ako doæe do spora koji se reåava pred sudom kada se poniåtava
odredba ugovora koja sadrÿi nedozvoqenu klauzulu. Zakonska zabrana nije do-
voqna za spreøavawe ugovarawa valutnih klauzula, åto znaøi da se zabrawiva-
wem ugovarawa valutnih klauzula ne mogu spreøiti monetarni poremeõaji, veõ se
monetarnom stabilnoåõu smawuje potreba za valutnim klauzulama. Drugim reøi-
ma, jedino pravo reåewe jeste stvarawe ekonomskih i drugih uslova koji õe omo-
guõiti stabilnost domaõe valute. 

U prilog tome da sankcije ne spreøavaju ugovarawe nedozvoqenih klauzula,
govori i sudska praksa: kada jedna strana postavi zahtev iz niåtavog pravnog po-
sla, stav sudske prakse je da takvom zahtevu treba pruÿiti zaåtitu.20) 
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Takoæe, na pitawe da li ugovorne strane mogu ugovoriti cenu robe u skladu
sa kretawem trÿiånog deviznog kursa, imajuõi u vidu to da se poslovawe strana-
ka obavqalo u vreme nestabilnog trÿiåta i znatne razlike izmeæu zvaniønog i
trÿiånog deviznog kursa strane valute, stav Odeçewa za privredne sporove Vi-
åeg trgovinskog suda je da stranke mogu ugovoriti cenu robe u skladu sa kreta-
wem deviznog kursa u dinarskoj protivvrednosti. Ako novøana obaveza glasi na
plaõawe u nekoj stranoj valuti, ali se isplata po zakonu moÿe izvråiti u dina-
rima, sud „õe obavezati duÿnika na isplatu wene najniÿe protivvrednosti utvr-
æene po najpovoqnijem kursu na dan plaõawa ostvarenom u otkupu deviza od stra-
ne bilo koje poslovne banke, ili finansijske organizacije na teritoriji Savezne
Republike Jugoslavije. Pravno je dopuåteno i ugovarawe valutne klauzule kao
sredstvo obezbeæewa vrednosti ugovorne prestacije opredeqene kroz isplatu
odredivog dinarskog iznosa na dan dospeõa. Takva obaveza ima pravno utemeqewe
u odredbi ølana 50. Zakona o obligacionim odnosima. Zbog toga se saglasnoåõu
voqa ugovornih strana mogu slobodno opredeliti i kriterijumi za odreæivawe

kursa konverzije kojim se obezbeæuje realno oøuvawe ekvivalentnosti uzajamnih
davawa i na dan plaõawa. Takvo ugovarawe je u potpunoj saglasnosti i sa ølanom
395. Zakona o obligacionim odnosima. “21)

Kada se postavi pitawe åta pruÿa veõu zaåtitu ekvivalentnosti uzajamnih
prestacija, naknadna revalorizacija ili ugovarawe valutne klauzule, u sluøaje-
vima visoke inflacije svakako da je to revalorizacija. Ako se poæe od vrednosti
valute ugovora u odnosu na wenu kupovnu moõ u vreme zakquøewa ugovora i u vre-
me izvråewa, moÿe se zakquøiti, da se i kod valutne klauzule primewuje naøelo
nominalizma, jer se ugovara odreæeni broj novøanih jedinica neke valute prema
kojoj se utvræuje vrednost valute u kojoj treba da bude izvråeno plaõawe. Valuta
u kojoj se vråi plaõawe, na primer domaõa valuta, nije u nominalnom iznosu u

20. Tako na primer, tuÿilac je pod formom ugovora o ustupawu deviznog potraÿivawa kupio

1992. godine od tuÿenog devize, åto je bilo zabraweno odredbom ølana 3. tada vaÿeõeg ZDP.

Tuÿilac je traÿio dinarsku protivvrednost navedenih deviza. U vezi sa tim, postavqena su

sledeõa pitawa: da li tuÿiocu pruÿiti graæanskopravnu zaåtitu, ili smatrati da zahtev iz

niåtavog ugovora ne moÿe uÿivati sudsku zaåtitu, ili postupiti po ølanu 395. ZOO, da se

radi o novøanoj obavezi duÿnika koja glasi na stranu valutu, kada se isplata vråi u domaõem

novcu, te zabrana plaõawa i naplaõivawa u devizama ne povlaøi niåtavost zakquøenog ugo-

vora, ili predviæa odreæene kriviønopravne i prekråajne sankcije protiv uøesnika u

takvom poslu, ili tuÿilac uÿiva graæanskopravnu zaåtitu? Odgovor Odeçewa za privredne

sporove Viåeg privrednog suda je bio sledeõi: „Devizno potraÿivawe øija se isplata traÿi

u dinarskoj protivvrednosti uÿiva sudsku zaåtitu i poveriocu se moÿe dosuditi tako opre-

deqeni tuÿbeni zahtev. To proizilazi iz odredbe ølana 104. stav 1. ZOO kojom je odreæeno da

u situaciji niåtavosti ugovora svaka ugovorna strana vraõa drugoj ono åto je primila.

Priroda niåtavosti ne nalaÿe odbijawe zahteva i predaju date prestacije opåtini u smislu

ølana 104. stav 2. ZOO.“ (Odgovor utvræen na sednici Odeqewa za privredne sporove Viåeg

privrednog suda u Beogradu 15. oktobra 2001. godine. )

21. Odgovor utvræen na sednici Odeqewa za privredne sporove Viåeg trgovinskog suda u Beo-

gradu od 30. avgusta 2002. godine.
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momentu plaõawa, ali je u nominalnom iznosu valuta vrednovawa. Na primer,
vrednost 1. 000 USD u pogledu koliøine robe koja se mogla kupiti za taj iznos
1993. godine nije ista kao 2004. godine, odnosno mnogo je mawa. Ako se poæe od vo-
qe ugovornih strana, od onoga åta su iste htele odnosno od voqe poverioca koji
je imao u vidu odreæenu koliøinu robe koju moÿe kupiti za odreæeni broj novøa-
nih jedinica valute vrednovawa, poverilac je oåteõen isplatom valute plaõawa
u protivvrednosti valute vrednovawa. Kamata, koja se utvræuje po eskontnoj sto-
pi, ili takozvana „domicilna“ kamata, nije dovoqna da pokrije åtetu koju je po-
verilac pretrpeo. Meæutim, valutnom klauzulom se ugovorne strane zaåtiõuju u
momentu zakquøewa ugovora, dok je pitawe naknadne revalorizacije neizvesno, i
zavisi od mnogih faktora, a pre svega da li je po pravu merodavnom za ugovor koje
primewuje sud, dozvoqena revalorizacija ili ne. 

Zakquøak je da su valutne klauzule u poslovima sa elementom inostranosti
znaøajno sredstvo zaåtite od monetarnih promena, åto omoguõava da se obezbedi
ekvivalentnost uzajamnih prestacija. 

Radmila Bosanac, M.J.S. 
Advocate, Belgrade

Foreign Currency Clauses in the Foreign Business Transactions

Summary

The function of the foreign currency clauses in transactions with abroad is safe-
guarding against monetary fluctuations and protection of the principle of contractual
equality of mutual performance. The Obligation Relationships Act does not provide pos-
sibility of contracting the foreign currency clauses, letting the problem to the special reg-
ulation, which caused different interpretations in the theory and practice. The Foreign
Currencies Business Act allows contracting the foreign currency clauses of valuation
and, exceptionally, of payment within the country, while there is no any limitation as to
this question for the contracts made abroad. The judicial practice accepts the principle
of revalorization of claims for money according the index of retail prices increase, trying
to preserve the principle of contractual equality in values of mutual performance. The
consequence of a breach of prohibition of foreign currency clause is its voidance, but the
judicial practice took view that even than creditor has to be protected, by way of conver-
sion his foreign currency claim into domestic currency claim.

Key words: foreign currency clause, business with a foreign element.


