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Monetarna politika Europske unije i euro

SAZETAK

Europska unija je kako jedinstvena politicka tako i ekonomska zajednica drzava koje se nalaze
na podrucju europskog kontinenta a koje su zatrazile ¢lanstvo u istoj te koje su, na temelju
zadovoljenja svih kriterija 1 ispunjenja svih preduvjeta potrebnih za c¢lanstvo, postale
punopravne ¢lanice Europske unije. Europska unija nastoji provoditi politike ¢ije ¢e provodenje
biti obvezno svakoj drzavi ¢lanici unije, a te politike su, izmedu ostaloga, monetarna i fiskalna
politika. Upravo tu monetarnu politiku, koja je predmet istrazivanja i tema ovog zavrs$nog rada,
provodi Europska srediSnja banka. Samo neki od zadataka koje Europska srediSnja banka
obavlja su vodenje cjelokupne monetarne politike, postizanje gospodarskog rasta te otvaranje
novih radnih mjesta kojima prethodi briga o stabilnosti cijena te upravljanje zajednickom
valutom Europske unije, tj. eurom. Od ukupno 27 drzava ¢lanica Europske unije njih 19

usvojilo je euro kao sluzbenu valutu.

U ovom zavr$nom radu detaljno je objasnjena monetarna politika. Navedeni su instrumenti
kojima se Europska sredi$nja banka sluzi za ostvarivanje ciljeva. Pozornost je dana i Europskoj
sredi$njoj banci te Europskoj ekonomskoj i monetarnoj uniji kao i fazama procesa njezina
stvaranja. Dio rada posvecen je euru, njegovom izgledu i apoenima, prednostima i nedostacima

njegova uvodenja te aktualnoj temi u posljednje vrijeme, uvodenju eura u Republiku Hrvatsku.

Kljuéne rijeci: Europska unija, monetarna politika, Europska ekonomska i monetarna unija,

Europska srediSnja banka, euro



Monetary policy of the European Union and the euro

ABSTRACT

The European Union is both a single political and economic community of countries located on
the territory of the European continent that have applied for membership in it and which, based
on meeting all criteria and meeting all prerequisites for membership, have become full members
of the European Union. The European Union seeks to implement policies whose
implementation will be mandatory for each member state of the Union, and these policies are,
among other things, monetary and fiscal policy. It is precisely this monetary policy, which is
the subject of research and the subject of this final paper, that is pursued by the European
Central Bank. Only some of the tasks performed by the European Central Bank are to conduct
the overall monetary policy, achieve economic growth and create new jobs, which are preceded
by concern for price stability and the management of the common currency of the European
Union, ie the euro. Out of a total of 27 EU member states, 19 have adopted the euro as their
official currency.

In this final paper, the monetary policy is explained in detail. The instruments used by the
European Central Bank to achieve the goals are listed. Attention is given to the European
Central Bank and the European Economic and Monetary Union, as well as to the stages of the
process of its creation. Part of this final paper is dedicated to the euro, its appearance and
denominations, the advantages and disadvantages of its introduction and the current topic of

recent times, the introduction of the euro in the Republic of Croatia.

Keywords: European Union, monetary policy, European Economic and Monetary Union,

European Central Bank, euro
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1. Uvod

Europska unija nije jedna od drzava koje se nalaze na podru¢ju europskog kontinenta nego ju
se moze opisati kao ujedinjenje ili savez europskih drzava koje, netom prije uclanjenja u
Europsku uniju, moraju udovoljiti svim zahtjevima i uvjetima koje je Europska unija odredila.
Nakon ispunjenja i udovoljenja svim zahtjevima i uvjetima koje je Europska unija odredila,
potencijalne drzave Clanice postaju drzave ¢lanice Europske unije ¢ime, zajedno s ostalim
drzavama ¢lanicama, provode zajednicke politike ove unije te ujedinjuju snage kako bi uspjesno
radile na boljitku ove zajednice $to ¢e se odraziti na izgradnju bolje buducnosti za sve drzave

¢lanice Europske unije.

Ovakav nacin suradnje drzava ¢lanica Europske unije moze posluziti kao iznimno dobar primjer
partnerstva u kojemu je, do nedavno, sudjelovalo ¢ak 28 europskih drzava. Medutim, Europska
unija je sve do lipnja 2020. godine imala upravo gore navedenih 28 drzava ¢lanica, no u lipnju
prosle godine Europska unija ostala je bez jedne drzave ¢lanice, bez Velike Britanije. S obzirom
kako je svaka od ovih 27 drzava ¢lanica posebna i jedinstvena na svoj nacin, Europska unija je
ta koja podupire i1 njeguje te razlicitosti i raznolikosti i upravo zbog toga moto Europske unije
glasi ,,Ujedinjeni u razli¢itosti“ kojim Europska unija nastoji posti¢i postivanje razli¢itosti i
raznolikosti svake pojedine drzave ¢lanice koje predstavljaju vrednote upravo te drzave ¢lanice.
Upravo to poStivanje vrednota svake pojedine drzave c¢lanice jedan je od gore navedenih
zahtjeva i uvjeta koje potencijalne drzave ¢lanice moraju ispuniti kako bi postale punopravne

drzave Clanice.

Osim razli€itosti 1 raznolikosti drZzava koje se najceS¢e o€ituju u razli¢itim tradicijama i
obicajima, kulturama te jeziku, kao vrednote se moraju postivati i ljudska prava koja ukljuc¢uju
1 postivanje ljudskih prava pripadnika nacionalnih manjina ¢ime se nastoji eliminirati rasizam
te osudivanje na nacionalnoj osnovi, tj. nacionalizam. Osim toga, zahtijeva se i postivanje
jednakosti, ljudskog dostojanstva kao i vladavine prava. Kao $to je ve¢ navedeno, jezik je jedna
od komponenti po kojima se drzave ¢lanice Europske unije razlikuju. Sluzbeni, a ujedno i
najprimjenjivaniji, jezik Europske unije je engleski, no uz engleski jezik postoji jos 23 sluzbena

jezika koji se primjenjuju u drzavama u kojima engleski jezik nije sluzbeni jezik.

Ovaj zavr$ni rad se uz ovo uvodno poglavlje sastoji od jos 3 poglavlja. U sljedecem, tj. drugom

poglavlju govori se 0o monetarnoj politici Europske unije u sklopu kojega ¢e se detaljno prikazati



strategija monetarne politike Europske unije kao i pojam Europske monetarne unije. Kako bi
se lakSe shvatio pojam Europske monetarne unije navest ¢e se faze koje su dovele do stvaranja
Europske monetarne unije te njezine prednosti i nedostaci, ali i objasniti nacin stjecanja prava
na Clanstvo u Europskoj monetarnoj uniji. Nadalje, u tre¢em poglavlju govori se o sluzbenoj
valuti europske unije, o euru. U sklopu ovog poglavlja objasnit ¢e se postupak uvodenja eura
kao sluzbene valute kao i1 prednosti te nedostaci tog postupka a nastavno na to osvrnut ¢e se i
na primjer Republike Hrvatske te objasniti §to je to Sto sprjecava Republiku Hrvatsku da svoj
sluzbeni, hrvatski, jezik zamijeni engleskim jezikom. Kako bi se zakljucila pri¢a o sluzbenoj
valuti na podru¢ju Europske unije navest ¢e se institucija koja upravlja eurom te koje su sve

zadace i ¢ime se jo$ bavi upravo ta institucija.

1.1. Metodologija rada

Temeljni cilj ovog zavrSnog rada je prikazati tijek pripreme ekonomske i monetarne unije,
analizirati koristi 1 troSkove ekonomske i monetarne unije, detaljno obraditi euro kao zajednicku
valutu u kontekstu povijesnog nastanka, njezinih prednosti i nedostataka kao i Europsku

centralnu banku kao klju¢nog subjekta monetarne politike.

U svrhu pisanja ovog zavrsnog rada koristit ¢e se nekoliko metoda znanstvenog istrazivanja
(definiranih prema Dugak, Dumiéié, Zugaj, 2006:50-56). Za pocetak, koristit ée se povijesna
metoda za prikupljanje informacija i podataka vezanih uz monetarnu politiku Europske unije,
ali 1 vezanih uz instituciju kao Sto je Europska srediSnja banka ¢ija je osnovna zadaca
upravljanje sluzbenom valutom Europske unije, tj. eurom pa samim time i informacija i
podataka vezanih upravo uz euro. Metoda analize koristit ¢e se za ras¢lambu odredenih
pojmova na njihove sastavne dijelove s ciljem njihovog lak$eg shvacanja i razumijevanja kao
npr. monetarna politika Europske unije, Europska monetarna unija te euro. Metoda kompilacije
koriStena je prilikom citiranja i parafraziranja, tj. osvrtanja na rije¢i drugih autora. Nadalje,
metoda deskripcije koriStena je kod definiranja, ali i objasnjavanja brojnih definicija i pojmova
iznesenih ovim zavrSnim radom. Metoda sinteze koriStena je prilikom objedinjavanja
jednostavnih pojmova kao §to su npr. monetarna politika Europske unije, instrumenti
monetarne politike Europske unije te podrucja djelovanja monetarne politike Europske unije u
jednu vecu cjelinu, tj. poglavlje kao Sto je npr. poglavlje 2 koje se odnosi na monetarnu politiku
Europske unije a u koje su ukljuceni svi pojmovi koji se odnose upravo na tu politiku. Ova
metoda koristena je i u posljednjem, tj. zaklju¢nom poglavlju kako bi se sintetizirale sve

najvaznije i najzanimljivije informacije, podaci, ¢injenice te definicije prikupljene znanstvenim
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istrazivanjem Europske unije i njezine monetarne politike, Europske monetarne politike,

Europske sredi$nje banke te eura.



2. Monetarna politika Europske unije

Monetarna politika, kao dio cjelokupne ekonomske politike, predstavlja iznimno vazno
podrucje djelovanja Europske unije te, uz fiskalnu politiku predstavlja najvazniju politiku koja
se provodi ne samo u Europskoj uniji vec¢ i u cijelom svijetu, no kako je u ovom zavr§nom radu
tema upravo monetarna politika Europske unije onda se nece generalizirati monetarna politika

opcenito vec ¢e se bazirati na monetarnoj politici isklju¢ivo Europske unije.

Naime, monetarna politika predstavlja politiku ¢ije djelovanje je usmjereno ka sredi$njoj banci
drzave u kojoj se provodi a samim time i odlukama sredi$nje banke koje za cilj imaju dostupnost
novca u gospodarstvu drzave te utjecaj na cijene. Kao §to je u prethodnim recenicama receno,
neée se generalizirati monetarna politika cijeloga svijeta ve¢ ¢e se bazirati na provedbi
monetarne politike na podru¢ju Europske unije pa se tako kao jedna od najvaznijih odluka
Europske sredi$nje banke, kao institucije zaduzene za provedbu monetarne politike Europske
unije, isti¢e odluka koja se odnosi na klju¢ne kamatne stope jer, naime, bilo kakva promjena
klju¢nih kamatnih stopa odrazit ¢e se na poslovne investicije te potro$nju. Svako djelovanje
Europske srediSnje banke u skladu s odlukama koje Europska sredi$nja banka izglasa vodi ka
ostvarenju ciljeva Europske srediSnje banke a samim time i ostvarenju ciljeva monetarne
politike Europske unije. Zajednicki cilj Europske srediSnje banke i monetarne politike koju
provodi je prvenstveno postizanje, odrzavanje te oCuvanje stabilnosti cijena §to bi znadilo
kontroliranje te stagniranje stope inflacije na ispod ili priblizno 2% u srednjoro€nom razdoblju

(Europska srediSnja banka, 2015.).

S obzirom na navedeno moze se zakljuéiti kako je monetarna politika zapravo alat, sredstvo ili,
pak, instrument kojim upravlja i rukovodi sredi$nja, tj. centralna banka svake pojedine drzave
na nacin da odreduje koli¢inu novca u optjecaju kao i1 na¢in kolanja novca u optjecaju. Kada
monetarna politika ne bi postojala stanje u drzavi moglo bi se nazvati alarmantnim.
Neprovodenje ili, pak, potpuni izostanak monetarne politike uzrokovao bi mozda cak i1
nepopravljive Stete. Kada se ne bi kontrolirala koli¢ina novca u optjecaju ili kada se ne bi
kontrolirala koli¢ina tiskanja i izdavanja novca, novac bi se tiskao i izdavao u neograni¢enim
koli¢inama, tiskao bi se 1 izdavao prema neograni¢enim ljudskim Zeljama i potrebama $to bi
dovelo do toga da novac potpuno izgubi na vrijednosti i vaznosti. Kada nitko ne bi kontrolirao
razinu cijena, poduzeca i trgovci mogli bi nesmetano podizati cijene svojih proizvoda, robe i

usluga mislec¢i da ne pretjeruju te da su cijene realne s obzirom da ljudi mogu tiskati novac kako



god pozele. Moze se zakljuciti kako su monetarna politika i njezino kvalitetno provodenje
iznimno potrebni i vazni za uspjes$no funkcioniranje svake drzave i njezinog gospodarstva te da
sredi$nje, tj. centralne banke dobro odraduju svoje aktivnosti, zadatke te obveze i uspjesno

provode monetarne politike u svojim drzavama.

Kako se monetarnu politiku moZze nazvati alatom, sredstvom ili instrumentom koji sredis$njoj,
tj. centralnoj banci potpomaze u ostvarivanju svojih ciljeva, tako i monetarna politika ima svoje
instrumente koji sredisnjoj, tj. centralnoj banci potpomazu u provodenju monetarne politike te

koji su navedeni i detaljnije objaSnjeni u idu¢im odlomcima.

Monetarna politika Europske unije ima nekoliko osnovnih instrumenata koji pomazu Europskoj
srediSnjoj banci u provodenju monetarne politike. Stalne olakSice su prvi instrument monetarne
politike a sluze za osiguravanje likvidnosti koja je usko povezana s neravnotezom bankarskih
trezora. Kada je rije¢ o likvidnosti moguce je susresti se s dvije situacije. Prva situacija odnosi
se na to da banka raspolaze viskom likvidnosti pa u toj situaciji banka moze plasirati svoju
likvidnost kod Europskog sustava srediSnjih ili centralnih banaka po kamatnoj stopi koja je niza
od trzi$ne stope. Druga situacija odnosi se na to da banka nije u dovoljnoj mjeri likvidna pa se
u toj situaciji banka moze refinancirati po kamatnoj stopi koja je veéa od trzisSne Stope.
Operacije otvorenog trzita su drugi instrument monetarne politike a koje djeluju globalno na
likvidnost banaka 1 to ¢ine kupovinom te prodajom vrijednosnica. Obvezatne rezerve su treci,
a ujedno 1 posljednji, instrument monetarne politike a koji predstavlja obvezatna potraZivanja
kreditnih institucija kod emisijskih institucija i to u omjeru s obzirom na koli¢inu njihovog
depozita. Ako stopa obvezatnih rezervi po¢ne varirati srediSnja banka svoje djelovanje usmjerit
¢e ka uvjetima eksploatacije banaka, modifikaciji ponaSanja srediSnje banke prilikom
distribucije kredita te djelovanju na likvidnost (Kandzija, 2003:302,303).

KandZija (2003:300-304) ova tri instrumenta objasnjava i na sli¢an, ali ipak malo drugaciji i
opsezniji nacin pa tako provodenju monetarne politike koju provodi Europska sredi$nja banka
na raspolaganju stoje tri skupine instrumenata koje se odnose na operacije na otvorenom trzistu,
obvezne pricuve te stalne olaksice ili tzv. ustaljene pogodnosti. Stalne olakSice ili tzv. ustaljene
pogodnosti su skupina instrumenata koji potpomazu provodenje monetarne politike Europske
sredi$nje banke a ¢iji cilj je osigurati likvidnost kako dnevnu tako i prekono¢nu likvidnost te
ograniciti stalna kretanja dnevnih kamatnih stopa. Kada je rije¢ o likvidnosti, ukoliko odredena

banka nije dovoljno likvidna moZe se posluziti refinanciranjem i to po kamatnoj stopi ve¢oj od
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trziSne kamatne stope. Ovakva situacija naziva se olaksica marginalnog zajma. Suprotno tomu,
ukoliko odredena banka ima viSak likvidnosti moZze ga plasirati kroz Europsku sredi$nju banku
i to po kamatnoj stopi nizoj od trziSne kamatne stope. Ovakva situacija naziva se depozitni tip.
Obvezne pri¢uve su skupina instrumenata koji potpomazu provodenje monetarne politike
Europske srediSnje banke a koje imaju nekoliko glavnih funkcija, to¢nije njih tri, a to su
stabilizacija kamatnih stopa na pomo¢ pri monetarnoj ekspanziji, nov€anom trziStu te

svladavanje strukturalne nestasice likvidnosti.

Operacije na otvorenom trziStu su skupina instrumenata koji potpomazu provodenje monetarne
politike Europske srediSnje banke utjecajem na likvidnost banaka i to kupovinom ili prodajom
odredenih vrijednosnih papira. Ciljevi operacija na otvorenom trziStu odnose se na ostvarivanje
ciljeva monetarne politike pomocu sustava refinanciranja, upravljanje kamatnim stopama,
strukturne operacije te operacije finog podeSavanja dok se instrumenti koriSteni kod operacija
na otvorenom trzistu odnose na (European Central Bank, 2005):

e direktne transakcije — instrument kojeg Europska sredisnja banka koristi prilikom
kupovine ili prodaje financijskih instrumenata direktno $to bi znacilo da prilikom
kupovine ili prodaje financijskih instrumenata nema povezanih povratnih prenesenih
vlasniStva, ali 1 da je prisutan potpuni prijenos vlasnistva,

e povratne transakcije — instrument ¢iji je najvazniji cilj financiranje dugoro¢nih operacija
a Europska sredi$nja banka koristi ga u dvije svrhe, kod kupovine ili prodaje financijskih
instrumenata prema unaprijed dogovorenim uvjetima te kod odredenih vrsta
kreditiranja,

e devizne poslove — instrument namijenjen omogucavanju §to je moguce jednostavnijeg,
djelotvornijeg te efikasnijeg nacina upravljanja kako kamatnim stopama tako i
likvidno§¢u na svim financijskim trzistima, ali namijenjen i omogucéavanju, Europskoj
sredi$njoj banci, kupovine ili prodaje eura za bilo koju drugu valutu,

e izdavanje dugoro¢nih potvrda — instrument namijenjen uc¢vr$¢ivanju pozicije i statusa
Europske sredis$nje banke u sustavu Europske unije, ali namijenjen i za potvrdu duga
Europske srediSnje banke prema vlasniku te povecanju likvidnosti trZista,

e naplatu orofenih sredstava — instrument fino pode$avanih operacija namijenjen

povecanju likvidnosti kako financijskih trZista tako 1 financijskih institucija.



Operacije na otvorenom trzistu mogu se podijeliti na (European Central Bank, 2005):

e glavne operacije — predstavljaju regularne transakcije koje sluze za kreiranje likvidnosti
financijskog sektora, kreiranje kamatnih stopa na podrucju Euro zone a rok dospijeca je dva
tjedna,

e dugorocne operacije — operacije koje sluze za osiguravanje dugoroc¢ne likvidnosti
bankarskom sektoru $to bi znacilo da se osigurava dugoroc¢na likvidnost apsolutno svim
ugovorenim stranama ukoliko im je dospijece duze od dospijeca glavnih operacija, tj. dva
tjedna a provode se na mjesecnoj bazi s rokom dospijeca do tri mjeseca,

e strukturalne operacije — operacije koje sluze prilagodbi pozicija Europske sredi$nje banke
u odnosu na odredena financijska trziSta a primjenjivane su najcesc¢e kod izravne kupovine
ili prodaje vrijednosnih papira, koje su uglavnom nestandardizirane pa je potrebno ispuniti
odredene uvjete i kriterije od strane sudionika a kod kojih rok dospijec¢a kao i ro¢nost nisu
unaprijed odredenti,

e operacije fine prilagodbe — operacije koje sluze za utjecaj na likvidnost, ali i na kamatne
stope a provode se kroz bilateralne sporazume s odredenim brojem sudionika dok im rok

dospijeca nije odreden.

Dakle, moze se reci kako su stalne olaksice, obvezatne rezerve te operacije na otvorenom trzistu
instrumenti kojima se Europska srediSnja banka pri provedbi svoje monetarne politike sluzi
kako bi uspjesno provodila svoju monetarnu politiku i njezine unaprijed postavljene ciljeve.
Svim ovim trima instrumentima nastoji se posti¢i likvidnost, tj. osiguravanje novca kojim ¢e se
podmiriti dospjele obveze drzave a koji se moze osigurati ili posjedovanjem visSka novca koji
je dovoljan za podmirenje dospjelih obveza ili neposjedovanje novca ali posjedovanje imovine
koja ima svojstvo koje se odnosi na moguénost pretvorbe iste te imovine u novac potreban za
podmirenje dospjelih obveza. Ukoliko drZzava ne posjeduje niti novac niti imovinu s navedenim
svojstvom, ona se suofava s problem nemogucénosti podmirenja dospjelih obveza Cije se
rjeSenje ocituje uglavnom u zaduZivanju pa se tako npr. drzava moze zaduziti kod Europske
sredis$nje banke i za tu pomo¢ Europskoj sredi$njoj banci vracati i posudeni novac ali i
pripadajuée mu kamate koje se zaraunavaju po kamatnoj stopi vecoj od trziSne. Kako se
poslovne banke drZava ne bi suocile s problemom nelikvidnosti, tu su operacije otvorenog
trziSta koje svojim operacijama kao $to su operacije fine prilagodbe, strukturalne, dugorocne te
glavne operacije utjeCu na likvidnost i kamatne stope. Ovo nije jedina i isklju¢iva podjela

instrumenata Europske srediSnje banke za provodenje monetarne politike ve¢ postoji i podjela



instrumenata monetarne politike na opce i kvalitativne instrumente a koji govore o promjeni ili
koli¢ine primarnog novca ili monetarnog multiplikatora. Navedena podjela instrumenata

objasnjena je u sljede¢em odlomku.

......

dijeli prema tome dolazi li do promjene u koli¢ini primarnog novca ili pak dolazi do promjene
monetarnog multiplikatora. S obzirom na to, instrumenti monetarne politike mogu se podijeliti
na one opce ili kvantitativne te one selektivne ili kvalitativne. Op¢i ili kvantitativni instrumenti
monetarne politike sluze srediSnjoj ili centralnoj banci za utjecaj na kreditni potencijal
poslovnih banaka a samim time i na njegov iznos a upravo preko iznosa kreditnog potencijala
poslovnih banaka i za utjecaj na koli¢inu depozitnog novca istih tih poslovnih banaka.
Selektivni ili kvalitativni instrumenti monetarne politike sluze sredi$njoj ili centralnoj banci za
utjecaj na izbor i nacin upotrebe kreditnog potencijala poslovnih banaka na nacin da sredi$nja
ili centralna banka poslovnim bankama odreduje uvjete pod kojima poslovne banke mogu
odobravati kredite, ali odreduje i za koje namjene poslovne banke mogu odobravati kredite.
Razlika izmedu op¢ih ili kvantitativnih te selektivnih ili kvalitativnih instrumenata monetarne
politike ponajvise se o€ituje u stupnju samostalnosti poslovnih banaka. Ukoliko se primjenjuju
op¢i ili kvantitativni instrumenti monetarne politike utoliko ¢e poslovne banke imati visok
stupanj samostalnosti u kreditiranju a bit ¢e ogranicene jedino po pitanju koli¢ine depozitnog
novca kojeg mogu proizvesti emisijskim kreditima. S druge strane, ukoliko se primjenjuju
selektivni ili kvalitativni instrumenti monetarne politike utoliko ¢e poslovne banke biti suocene
s nizom ogranic¢enja koja pred njih postavlja sredi$nja ili centralna banka. Naime, sredi$nja ili
centralna banka postavlja im ograni¢enja u vidu stupnja samostalnosti u kreditiranju koji je
iznimno nizak, zatim u vidu koli¢ine depozitnog novca kojeg mogu proizvesti emisijskim
kreditima te u vidu uvjeta kreditiranja jer uvjete kreditiranja, kao $to su vrsta kredita i njihovi

korisnici, ne odreduje poslovna ve¢ sredi$nja ili centralna banka (Bozina, 2008:512).

Nasuprot prvom nacinu podjele instrumenata koji Europskoj sredi$njoj banci sluZe za kvalitetno
provodenje monetarne politike a koji su usmjereni ka osiguravanju likvidnosti te postizanju
povoljnih kamatnih stopa, instrumenti provodenja monetarne politike koje je naveo i objasnio
Bozina (2008) usmjereni su ka kreditima i popratnim elementima kredita kao $to su kreditni
potencijal poslovnih banaka te njegov iznos, depozitni novac poslovnih banaka, uvjeti
odobravanja kredita od strane poslovnih banaka te namjene kredita za koje poslovne banke

mogu odobravati kredite svojim klijentima.



Nakon pojasnjenih instrumenata kojima se sluzi Europska srediSnja banka pri provodenju
monetarne politike na razini Europske unije kao i sredis$nje, tj. centralne banke pri provodenju
monetarne politike svojih drZava, red je da se osvrne i na jedno od iznimno vaznih podruéja na
koje je usmjereno djelovanje monetarne politike a to je te¢ajna politika, tj. politika upravljanja

deviznim tecajem objasnjena u nastavku.

Jedan od iznimno vaznih podruéja provodenja monetarne politike zasigurno je tecajna politika,
tj. upravljanje deviznim teCajem. Prvi korak u provodenju tecajne politike u sklopu monetarne
politike je odrediti hoce li tecajna politika provoditi politiku fiksnog tecaja ili, pak, politiku
fleksibilnog tecaja. Naime, ne moze se reéi da je izbor izmedu ove dvije vrste teCajeva lak s
obzirom da niti jedna od ove dvije vrste te€ajeva nije savrSena. Dakle obje vrste te¢ajeva imaju
i svoje nedostatke, ali, isto tako, i svoje prednosti. Tako je glavni nedostatak fiksnog tecaja
potreba za posjedovanjem visokih deviznih rezervi kako bi se te¢aj mogao ,,obraniti“ od
njegove fluktuacije dok su glavne prednosti fiksnog tecaja djelotvornost, ucinkovitost te
efikasnost djelovanja novca kao i visoka stabilnost te mogucnost predvidanja cijena kako u
tuzemstvu tako i u inozemstvu. S druge strane, nedostaci fleksibilnog tecaja oCituju se u
izostanku discipline koja je bila prisutna kod fiksnog tecaja, neuskladenosti ekonomskih
politika izmedu drzava, nepredvidivosti teCajeva te nestabilnosti deviznih tecajeva uzrokovane
poremecajima koji vladaju na trZiStu novca te destabiliziraju¢im Spekulacijama dok su glavne
prednosti fleksibilnog tecaja osiguravanje samostalnosti i autonomije monetarne politike svake
srediS$nje ili centralne banke, utjecaj na devizni tecaj od strane srediSnjih ili centralnih banaka
djelovanjem na kako ponudu tako i1 potraznju deviza dok se istovremeno tecajevi mogu
primjenjivati kao instrument koji sluzi za ostvarivanje ciljeva kako unutarnje tako i vanjske
ravnoteze (Kersan-Skabi¢, 2015:218).

Navodenje instrumenata kojima se srediSnje banke drzava sluze i njima vrhovna institucija, tj.
Europska sredis$nja banka, pri provedbi monetarne politike kao i navodenje te objasnjavanje
podrucja djelovanja monetarne politike bila je uvertira za navodenje te objasnjavanje onoga $to
se monetarnom politikom nastoji posti¢i. Dakle, u nastavku slijedi navodenje te objasnjavanje
ciljeva koji se potencijalno mogu ostvariti provodenjem monetarne politike, tj. navodenje i
objasnjavanje mogucih kombinacija ciljeva koji se mogu ostvariti monetarnom politikom te
njima pripadajucih tecajnih politika koje se provode, sukladno odabranoj kombinaciji Zeljenih

ciljeva. Kako bi se lakse objasnilo koje su sve kombinacije ciljeva monetarne politike moguce
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kao 1 tecajnih politika, koristit ¢e se shematski prikaz trokuta koji na svojim stranicama ima tri
osnovna cilja monetarne politike, na svakoj stranici po jedan cilj, a na svojim vrhovima tecajne
politike koje se provode u sklopu monetarne politike. Isti trokut objasnjava da je nemoguce
ostvariti sva tri cilja monetarne politike istovremeno kao i provoditi vise od jedne tecajne
politike monetarne politike istovremeno. Dakle, mozZe se zakljuCiti da se mogu nastojati
ostvariti maksimalno dva cilja te jedna teCajna politika monetarne politike istovremeno §to bi
znacilo da se na trokutu mogu provoditi njegove dvije stranice i njima pripadajuéi ciljevi
monetarne politike koji se susrecu u jednoj tocki trokuta i njoj pripadajuce teajne politike

monetarne politike. Detaljnije objaSnjenje kao i shematski prikaz slijede u nastavku.

Drzave imaju tri glavna cilja koja Zele ostvariti a u skladu s time postoje i razlicite politike
upravljanja deviznim tecajem. Ovakva kombinacija razli¢itih politika upravljanja deviznim
teCajem 1 ciljeva koji se odnose na monetarnu autonomiju, tj. neovisnost i samostalnost,
stabilnost tecaja te potpunu financijsku integraciju ¢ijim ostvarenjem bi se postigla idealna
valuta naziva se Nemoguce trojstvo. Nemogucée trojstvo ili trilema otvorene ekonomije moze

se prikazati i trokutom.

Kontrola kretanja kapitala

Mogatarma Leabilnosr
FEEVIIRagE feetafa
Fluktuiramd tedaj Potpuna financijska Monetama unija
inigracija

Slika 1. Nemoguée trojstvo ili trilema otvorene ekonomije (izvor: Kersan-Skabi¢, 2015:219)

S razlogom se ovakva situacija naziva Nemoguce trojstvo, ali potpuno je opravdan i naziv
trilema otvorene ekonomije. Naime, naziv Nemoguce trojstvo opravdan je zato $to je potpuno
nemoguce istovremeno ostvariti sva tri cilja $to bi znacilo da se istovremeno moze ostvariti
maksimalno dva cilja i odluciti za jednu politiku upravljanja deviznim te¢ajem. S obzirom na

to moguce su tri situacije (Kersan-Skabi¢, 2015:219):
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e ako se drzava odluci za monetarnu uniju moze ostvariti ciljeve koji se odnose na stabilnost
teCaja te visok stupanj financijske integriranosti a pritom ne moze ostvariti cilj koji se odnosi
na monetarnu neovisnost,

e ako se drzava odluci za kontrolu kretanja kapitala moze ostvariti ciljeve koji se odnose na
monetarnu autonomiju, tj. neovisnost i samostalnost te stabilnost tecaja a pritom ne moze
ostvariti cilj koji se odnosi na visok stupanj financijske integriranosti,

e ako se drzava odlu¢i za fluktuirajuéi teCaj moze ostvariti ciljeve koji se odnose na
monetarnu autonomiju, tj. neovisnost i samostalnost te visok stupanj financijske

integriranosti a pritom ne moze ostvariti cilj koji se odnosi na stabilnost tecaja.

Iz ovog se moze zakljuciti i kako je naziv trilema otvorene ekonomije potpuno opravdan s
obzirom da se drzava treba odluciti, izmedu ove tri situacije, koju situaciju ¢e odabrati a samim
time koja dva cilja Zeli ostvariti a kojeg ¢e se cilja odreci, koji od tri cilja joj je najmanje vazan,

koji joj je najteze ostvariv ili mozda po nekom drugom kriteriju odabira.

2.1. Strategija monetarne politike Europske unije
Monetarna politika ostvaruje se na dva nacina. Prvi nacin ostvarenja monetarne politike je na
temelju principa koji se odnose na sigurnost, jednostavnost, kontinuitet, efikasnost troskova te

transparentnost (Izvrsni odbor Europske centralne banke, 2011: 93).

»Jednostavnost 1 transparentnost osiguravaju da sudionici na financijskom trziStu shvate
namjere monetarne politike poslovanja. Princip kontinuiteta zahtjeva izbjegavanje Cestih 1
velikih korekcija u instrumentima i postupcima, tako da se centralne banke mogu osloniti na
iskustva 1z proSlosti kada sudjeluju u operacijama monetarne politike. Princip sigurnosti
zahtjeva da financijski i operativni rizici Eurosustava budu svedeni na minimum, a efikasnost
troskova treba osigurati niske operativne troskove i za Eurosustav i njegove komitente po
osnovi operativnog okvira. Princip koji je specifiCan za Eurosustav je decentralizacija

provodenja monetarne politike® (Izvr$ni odbor Europske centralne banke, 2011: 93).

Drugi nacin ostvarenja monetarne politike je putem odredenih kanala koji se odnose na
odredene nacine pomocu kojih monetarna politika utjeCe na gospodarstvo odredene drzave ili
cijele Europske unije. Prvi kanal odnosi se na kamatni kanal koji ozna¢ava promjenu one
kamatne stope po kojoj srediSnja banka daje odobrenja za kredite putem kratkoro¢nih kamatnih
stopa na trziStu novca $to rezultira utjecajem na dugoro¢ne kamatne stope te ocekivanu inflaciju
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Sto se dugoro¢no odrazava na potrosnju, strukturu ukupne potroSnje i Stednju. Drugi kanal
odnosi se na teCajni kanal Sto bi znacilo da sredisnja banka ima direktan ili indirektan utjecaj
na cijenu domace valute §to se potencijalno odrazava na ukupnu razinu cijena, konkurentnost
kako na domacem, tj. tuzemnom trziStu tako i na inozemnom, tj. vanjskom trzi$tu, obujam
ukupne proizvodnje te obujam vanjskotrgovinske razmjene. Treci kanal odnosi se na kreditni
kanal S§to bi znacilo da ¢e ekspanzivna monetarna politika u financijskim sustavima u kojima
banke imaju dominantnu ulogu uvelike olaksati uvjete pod kojima ¢e se odobravati krediti, ali
1 uvelike povecati iznos kredita koji ¢e se odobravati §to se moze odraziti na stopu zaposlenosti,
razinu proizvodnje, razinu cijene te razinu investicija. Tre¢i kanal odnosi se na bilan¢ni kanal
koji govori o tome da se vrijednost imovine mijenja ovisno o promjeni kamatnih stopa Sto
ostavlja posljedice na ukupni potencijal, sklonost investiranju u razli¢itim sektorima te sklonost

potrosnji (Hrvatska enciklopedija, 2018.).

Prije negoli se nastavi sa strategijom monetarne politike u smislu navodenja vrsti novéanih
sredstava koja su potrebna nositeljima monetarne politike a koja se svrstavaju u 3 skupine koje
se nazivaju monetarni agregati M1, M2 te M3 potrebno je objasniti §to zapravo znaci izraz
monetarni agregat. Lai¢ki objasnjeno, monetarni agregati predstavljaju koli¢inu novca koja
ukljucuje kolic¢inu novca u optjecaju ali i koli¢inu novca koja je potrebna monetarnim
institucijama, tj. Europskoj sredi$njoj banci, poslovnim bankama, Stednim bankama, tj.
Stedionicama, stambenim Stedionicama i financijskim te novéanim fondovima za podmirenje
dospjelih obveza. Postoji nekoliko vrsta monetarnih agregata, to¢nije 3 monetarna agregata a
sva ova 3 monetarna agregata razlikuju se u stupnju likvidnosti, tj. u stupnju sposobnosti
njihove imovine ili dijelova njihove imovine da se, $to je moguce prije, pretvori u novac u
njegovom fizickom obliku, kako bi se podmirile dospjele obveze drzave. Razlikovanje
monetarnih agregata prema stupnju likvidnosti znaci da se razlikuju s obzirom na rok dospijec¢a
te s obzirom na vrstu nov¢anih sredstava. Detaljnije objaSnjenje sastava svakog pojedinog

agregata kao 1 rok dospijeca tih novc¢anih sredstava koja ga sa€injavaju slijedi u nastavku.

Monetarne agregate moze se podijeliti u 3 skupine. Prvu skupinu ¢ini monetarni agregat M1
koji se sastoji od gotovog novca kao i sredstava, koja se vrlo lako i relativno brzo a po
mogucnosti odmah, mogu pretvoriti u gotov novac ili pak koristiti za bezgotovinsko placanje.
Drugu skupinu ¢ini monetarni agregat M2 koji se sastoji od monetarnog agregata M1 koji je
uvecan za depozite koji imaju rok dospije¢a do najviSe 2 godine te za depozite koji se, od

trenutka najave, mogu podi¢i u odredenom vremenskom razdoblju, to¢nije u roku od 3 mjeseca.
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Strukturu ovog monetarnog agregata, toCnije monetarnog agregata M2, Cine prekonoc¢ni
depoziti, depoziti koji se uz prethodnu najavu mogu povuéi te depoziti koji imaju rok dospijeca
do najvise 2 godine. Tre¢u skupinu ¢ini monetarni agregat M3 Kkoji se sastoji od sredstava koja
su dio monetarnog agregata M1, ali i od utrzivih financijskih instrumenata koji su emitirani od
strane monetarnih institucija. U strukturu monetarnog agregata M3 ubrajaju se monetarni
agregat M2, odredeni instrumenti trzi$ta novca koji imaju rok dospije¢a od godinu dana, udjeli

u fondovima trzista novca te ugovori o ponovnom otkupu (Brown, 1988: 234).

2.2. Europska monetarna unija

,EMU je napredniji stupanj ekonomske integracije koji obuhvaca zajedniC¢ku monetarnu
politiku i usko koordinirane ekonomske politike zemalja Clanica. EMU se zasniva na
zajedni¢kom trziStu proizvoda i usluga koje je nuzno za njegovo dobro funkcioniranje, jer
promjene tecaja izmedu valuta zemalja ¢lanica sputavaju meduutjecaj trzista kapitala, izazivaju
poremecaje trziSta poljoprivrednih proizvoda i sprjecavaju zajedni¢ko industrijsko trziste u

potpunom objedinjenju unutarnjeg trzista* (Kandzija, 2003: 286).

“Naime, postoji nekoliko razloga stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije, a oni se

odnose na (Kandzija, 2003: 289):

e uklanjanje prepreka izmedu drzava clanica Europske ekonomske zajednice na trziStu roba i
opskrbljivanja od strane carinske unije koja na taj nacin nije uspjela sprijeciti monetarne
varijacije koje mogu dovesti do nepremostivih prepreka,

e mogucnost negativnih posljedica koje se odrazavaju na investitore koji financiraju
inozemne investicije izvozom kapitala i1z njihovih drZava §to je prouzrokovano monetarnom
fluktuacijom koja moze ograniciti i zahtjeve za sredstvima domace drzave,

e sSmanjenje medusobnog utjecaja financijskih trziSta Sto za sobom povlaci 1 smanjenje

ekonomskog rasta Europske unije zbog rizika od promjene tecaja“.

2.2.1. Faze stvaranja Europske monetarne unije

Nakon utvrdenih razloga kojima se opravdava stvaranje zajednice koja se naziva Europska
ekonomska i monetarna unija trebalo je utvrditi i kako ¢e izgledati proces njezina stvaranja. S
obzirom da se radi o vrlo zahtjevnim razlozima stvaranja Europske ekonomske i monetarne
unije jasno je kako je i samo stvaranje veoma dugotrajan, kompleksan i zahtjevan proces. Kao
i kod stvaranja bilo koje druge zajednice, nista se ne dogada preko noci vec je potrebno uloZiti

mnogo truda i vremena u cjelokupan proces, a po potrebi i razdvojiti cjelokupan proces u
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nekoliko etapa, tj. faza. Isto se dogodilo s procesom stvaranja Europske ekonomske i monetarne
unije Cije stvaranje je bilo podijeljeno u 3 faze a za svaku od njih karakteristi¢ni su razliciti
dogadaji. Trajanje svake faze kao i bitne karakteristike svake od njih ali i dogadaji koji su

obiljezili tu fazu slijedi u nastavku.

Stvaranje Europske ekonomske i monetarne unije odvijalo se kroz tri faze da bi se proces
stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije u konacnici zavrSio 1999. godine. Prva faza
stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije zapocela je 1. srpnja 1990. godine ukidanjem
svih ograniCenja vezanih uz kretanje kapitala izmedu drzava ¢lanica Europske unije. Odluka o
pocetku prve faze stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije donesena je sredinom
1989. godine od strane Europskog vijeca. Ova faza stvaranja Europske ekonomske i monetarne
unije znacajna je zbog dodjeljivanja dodatnih zna€ajnih ovlastenja Odboru guvernera sredisnjih
ili centralnih banaka drZzava ¢lanica Europske ekonomske zajednice, sadasnje Europske unije,
koji se odnose na provedbu pripremnih radnji koje ¢e se odvijati u trecoj fazi stvaranja Europske
ekonomske 1 monetarne unije, identifikaciju problema i poteskoca koje je nuzno prethodno
rijeSiti s ciljem Sto djelotvornijeg 1 ucinkovitijeg te efikasnijeg ostvarenja ekonomske i
monetarne unije, poticanje suradnje na podrucju monetarne politike izmedu drzava ¢lanica kako
bi se postigla stabilnost cijena. Kako bi se mogle provesti druga i treca faza stvaranja Europske
ekonomske 1 monetarne unije bilo je nuzno napraviti izmjenu i eventualnu dopunu Ugovora o
oshivanju Europske ekonomske zajednice, tj. Rimskog ugovora kako bi se uspostavila potrebna
institucionalna struktura koja predstavlja preduvjet stvaranja Europske ekonomske i monetarne
unije. Izmjena i eventualna dopuna Ugovora o osnivanju Europske ekonomske zajednice, tj.
Rimskog ugovora zbog uspostavljanja potrebne institucionalne strukture dovela je, 1992.
godine, do promjene temeljnog naziva ugovora, iz Ugovora o oshivanju Europske ekonomske
zajednice, tj. Rimskog ugovora u Ugovor o osnivanju Europske unije, tj. Ugovor iz Maastrichta
(Komorcec, 2003:186).

Prva faza stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije, koja je zapocela 1. srpnja 1990. a
koja je trajala do 31. prosinca 1993. godine dozivjela je neuspjeh zato Sto je Zajednica trebala
dovrsiti s fiksnim deviznim te¢ajem kao i poboljSanim ekonomskim pokazateljima. Ova tzv.
prva kriza s kojom se Europska ekonomska i monetarna unija susrela u kombinaciji s
pogorSanjem neravnoteze javnih financija u drzavama cClanicama Europske ekonomske
zajednice, ili kasnije Europske unije, dovela je do oslabljenja procesa konvergencije ¢iji su

programi usvojeni kako bi se poboljsali ekonomski rezultati odredene drzave ¢lanice te kako bi
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se ti ekonomski rezultati odredene drzave Clanice priblizili ekonomskim rezultatima ostalih
drzava clanica. Ti ekonomski rezultati odnose se na sudjelovanje u mehanizmu tecaja
Europskog monetarnog sustava, smanjenje inflacije, ali i smanjenje prora¢unskog deficita a sve
to s ciljem uvodenja fiksnog pariteta izmedu valuta, ali i uvodenja jedinstvene valute na

podruc¢ju Europske unije, tj. eura (Kandzija, 2003:278).

Druga faza stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije zapocela je 1994. godine
osnivanjem Europskog monetarnog instituta (EMI) ¢ime je prestao postojati Odbor guvernera.
Ova faza stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije znacajna je zbog djelovanja
Europskog monetarnog instituta koje se svodilo na obavljanje temeljnih zadataka koji se odnose
na implementaciju priprema koje su nuzne za uspostavljanje Europskog sistema sredis$njih ili
centralnih banaka ¢ija je svrha upravljanje jedinstvenom monetarnom politikom kao i stvaranje
jedinstvene valute u trecoj fazi stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije, koordinaciju
monetarne politike kao i jacanje suradnje sredi$njih ili centralnih banaka. Temelj ili podloga za
pocetak trec¢e faze stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije bila je odluka Europskog
vijec¢a, 1995. godine, koja se odnosila na to da ¢e jedinstvena valuta koja se treba uvesti u trecoj
fazi stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije nositi naziv euro kao i na to da ¢e treca
faza stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije zapoceti 1999. godine. Tijekom ove
pripremne faze za ulazak u treu fazu stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije,
Europski monetarni institut dao je svoje prijedloge koji su se odnosili na kronologiju koja
prethodi uvodenju eura kao jedinstvene valute. No, to nije bio jedini zadatak Europskog
monetarnog instituta tijekom ove pripremne faze. Naime, Europski monetarni institut morao je
obaviti cjelokupni pripremni rad za budué¢i monetarni sustav, ali i za devizne odnose koji ¢e se
odvijati izmedu podrucja na kojima ¢e euro biti jedinstvena valuta i podruc¢ja na kojima euro
nece biti jedinstvena valuta. 1996. godine Europski monetarni institut podnio je izvjesce
Europskom vije¢u na temelju kojega je 1997. godine donesena Rezolucija Europskog vijeca o
principima i osnovnim elementima novog deviznog mehanizma Kkoji je iste godine usvojen.
Takoder, 1996. godine Europski monetarni institut kako Europskom vijecu tako i javnosti
predstavio je svoj prijedlog za izgled banknota koje bi trebale biti puStene u optjecaj 2002.
godine. 1998. godine Vijece Europske unije koje se sastojalo od predsjednika ili vlada tadasnjih
drzava ¢lanica Europske unije donijelo je odluku da ¢e tadasnje drzave Clanice Europske unije
pocetkom 1999. godine ispuniti potrebnu kronologiju koja prethodi kao i udovoljiti uvjetima

potrebnim za uvodenje eura kao jedinstvene valute (Komorcec, 2003:187).
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Treca faza stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije zapocela je 1. sijeCnja 1999.
godine definiranjem fiksnih tecajeva po kojima ¢e se nacionalne valute tadasnjih drzava ¢lanica
Europske unije, a to su bile Austrija, Belgija, Finska, Francuska, Irska, Italija, Luxembourg,
Nizozemska, Njemacka, Portugal te Spanjolska zamijeniti jedinstvenom valutom Europske
unije, tj. eurom. 1. sije¢nja 2001. godine. Ovim tadasnjim 11 drzavama ¢lanicama Europske
unije pridruzila se i Gr¢ka koja je od toga dana, zajedno s ovih tadasnjih 11 drzava c¢lanica
Europske unije, sudjelovala u trecoj fazi stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije

(Komorcec, 2003:188).

Svega nekoliko godina nakon Grcke, ovim drzavama ¢lanicama Europske unije, pridruzile su
se 1jos$ neke drzave. Tako je euro kao jedinstvenu valutu Europske unije 2007. godine usvojila
Slovenija, 2008. godine Cipar 1 Malta, 2009. godine Slovacka, 2011. godine Estonija, 2014.
godine Latvija te, naposljetku, 2015. godine Litva (Europska sredi$nja banka, 2018.).

S druge pak strane, Kandzija (2003:288) Europsku ekonomsku i monetarnu uniju sagledava u
pet faza a to su povijest Europske ekonomske i monetarne unije koja se proteze od 1972. do
2001. godine, zatim uvjeti pristupa zavr$noj fazi stvaranja Europske ekonomske i monetarne
unije, Europska unija prema ekonomskoj uniji, zatim Europska unija prema monetarnoj uniji,
ali i prema jedinstvenoj valuti Europske unije, tj. euru i, naposljetku, ocekivanja od jedinstvene
valute Europske unije, tj. eura. Faza povijesti Europske ekonomske i monetarne unije takoder
je imala svoje faze, tj. etape, to¢nije njih 6 a odnose se na Rimski ugovor, Wernerovo izvjesée
od 8. listopada 1970. godine kojim su se utvrdili svi vazni preduvijeti za realizaciju Europske
ekonomske i monetarne unije, tranzicija koja je trajala od 1970. do 1989. godine, Delorsovo
izvjescée 1z 1989. godine kojim se definiraju modaliteti Europske ekonomske i monetarne unije,
Ugovor o Europskoj uniji te Ugovori iz Amsterdama i Nice. Faza uvjeta pristupa zavrsnoj fazi
stvaranja Europske ekonomske 1 monetarne unije usredotocena je na ekonomsku konvergenciju
koja je potrebna kako bi se postigla monetarna stabilnost, stabilnost cijena te oporavak javnih
financija. Faza Europska unija prema ekonomskoj uniji odnosi se na ukidanje svih moguc¢ih
zapreka koje stoje na putu razmjeni unutar Europske unije, povecanje izvoza te povecavanje
sredstava koja stoje na raspolaganju drzavama ¢lanicama Europske unije iz Strukturnih fondova
Europske unije s ciljem smanjenja neravnoteze izmedu regija, ali i povecanja regionalnog

razvoja 1, naposljetku na jacanje kako ekonomske tako i budzetske koordinacije Unije.
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Faza Europska unija prema monetarnoj uniji, ali i prema jedinstvenoj valuti Europske unije, tj.
euru zapocela je u travnju 1994. godine osnivanjem, od strane Europske komisije, radne grupe
koja ¢e sluziti za prouCavanje i istrazivanje prakti¢nih aspekata prijelaza s nacionalne valute
drzave ¢lanice Europske unije na jedinstvenu valutu Europske unije, tj. euro. Ova radna grupa
ima 1 nekoliko ciljeva koje treba ostvariti a koji se odnose na vrednovanje prakti¢nih pitanja
koja se postavljaju i koja se namecu prilikom utvrdivanja jedinstvene valute Europske unije, tj.
eura, pronalazenje tehnickih prijedloga koji sluze rjeSavanju problematike povezane s
posljedicama za industrijska i trgovacka poduzeca, utjecajem na cijene roba i usluga,
promjenama u sektoru financijske aktivnosti, neizbjeznim posljedicama za gradane te
informiranjem potencijalnih korisnika kako bi se saznalo koje su to potrebe i zelje gradana te
da bi se iste uvazilo i uzelo u obzir. Faza o¢ekivanja od jedinstvene valute Europske unije, tj.
eura objasnjava da su ocekivanja koja se odnose na povecanje medunarodne stabilnosti,
djelotvornije 1 u€inkovitije te efikasnije jedinstveno trziSte kao 1 stimulacija rada te zaposlenosti
faktor stabilnosti i prosperiteta. Takoder objasnjava da su ocekivanja koja se odnose na
financiranje investicija i medunarodne razmjene te uocljiviju usporedbu cijena iznimno vazan
dodatak jedinstvenom trziStu. Nadalje, objasnjava da su ocekivanja koja se odnose na
jednostavniju usporedbu trziSnih cijena zapravo simplifikacija Zivota gradana, a ocekivanja
koja se odnose na slobodnu $tednju domacinstava, povecanje rasta te bolje upravljanje javnim
dugom zapravo stimulans za rad i zaposlenost. Isto tako, objasnjava da su oc¢ekivanja koja se
odnose na nestanak trziSnih monetarnih transakcija ¢ime bi se na godiSnjoj razini ustedjelo 25
milijardi eura zapravo gospodarski faktori, da su ocekivanja usmjerena i na razvijanje
pozitivnih uc¢inaka koji se ostvaruju konkurencijom te na jacanje srediSnje ili centralne banke
Sto se moze posti¢i manjim kamatnim stopama. I naposljetku, o¢ekivanja od jedinstvene valute
Europske unije, tj. eura usmjerena su i na medunarodnu stabilnost koja se odnosi na smanjenje
ovisnosti o americkom dolaru, tj. na povecavanje neovisnosti od americkog dolara (KandZija,

2003:289).

Zakljucno, razli¢iti autori, u ovom slu¢aju Komorcec 1 KandZija, s razliCitog stajaliSta
sagledavaju proces stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije pa tako, u svojoj literaturi,
navode 1 razli¢ite faze stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije. Nastavno na to,
Komorc¢ec navodi da proces stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije ima 3 faze dok
KandZija isti¢e 5 faza procesa stvaranja Europske ekonomske i monetarne unije. Niti jedan od
ova dva autora nije iznio pogresne faze procesa stvaranja EMU-a ali, moze se re¢i kako je ipak

uvrjezeniji proces stvaranja EMU-a iznesen 1 objasnjen od strane Komorceca.
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Iduce potpoglavlje ovog zavrsnog rada govori o ¢lanstvu u Europskoj ekonomskoj i monetarnoj
uniji, tj. o tome koji se sve uvjeti moraju ispuniti te kojim se sve kriterijima mora udovoljiti

ukoliko se zeli ste¢i pravo na Clanstvo u ovoj zajednici.

2.2.2. Clanstvo u Europskoj monetarnoj uniji

Za c¢lanstvo u bilo kakvoj zajednici, bila to udruga ili kakva gospodarska, ekonomska ili
politicka zajednica, nedovoljno je iskazati zelju za ¢lanstvom ili zatraziti pristupnicu, popuniti
ju inakon toga o&ekivati odobrenje &lanstva i ulazak u zajednicu. Clanstvo u bilo kojoj zajednici
mora se ste¢i a stjeCe se isklju¢ivo ispunjavanjem svih uvjeta te udovoljavanjem svim
kriterijima koje je zajednica postavila kao nuzne za stjecanje prava na Clanstvo u zajednici.
Ispunjavanje uvjeta i udovoljavanje postavljenim Kriterijima iziskuje mnogo vremena, ponekad
se govori i 0 godinama kako bi neka drzava stekla pravo na punopravno ¢lanstvo u nekoj
zajednici. Kao primjer moze posluziti i sama Europska unija o ¢ijoj monetarnoj politici se
govori u ovom zavr§nom radu. Naime, koliko godina treba pro¢i od iskazivanja zelje za
¢lanstvom u Europskoj uniji i podnoSenja zahtjeva za ¢lanstvom do ispunjenja svih preduvjeta
potrebnih za prestanak statusa potencijalne drzave Clanice Europske unije 1 stjecanje statusa
punopravne drzave ¢lanice Europske unije. Isto se dogada i s Europskom ekonomskom i
monetarnom unijom koja, takoder, predstavlja zajednicu i koja, takoder, postavlja kriterije za
¢lanstvo u njoj. Kriteriji za ¢lanstvo u Europskoj ekonomskoj i monetarnoj uniji navedeni su 1

objasnjeni u nastavku teksta.

Pravo na ¢lanstvo u Europskoj monetarnoj uniji stjeCe se zadovoljavanjem kriterija koji su

propisani, a odnose se na (Kersan-Skabi¢, 2015:227):

e fiskalnu disciplinu — javni dug drzave koja Zzeli ste¢i pravo na ¢lanstvo u Europskoj
monetarnoj uniji ne smije biti ve¢i od 60% BDP-a dok, s druge strane, proracunski deficit
ne smije biti ve¢i od 3% BDP-a,

¢ sudjelovanje u mehanizmu valutnih te¢ajeva — dvije godine prije negoli se donese odluka o
ulasku neke drzave u Europsku monetarnu uniju fluktuacija valute drzave ¢lanice Europske
unije prema zajednickoj i jedinstvenoj valuti Europske unije, tj. euru mora biti u rasponu od
+/-15%,

e stabilnost cijena — godinu dana prije negoli se donese odluka o ulasku neke drzave u

Europsku monetarnu uniju stopa inflacije, koja se mjeri harmoniziranim indeksom
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potrosackih cijena, te drzave ima dopustenje da od inflacije triju drzava koje imaju
najstabilnije cijene smije odstupati 1,5%,

e dugorocne kamatne stope - godinu dana prije negoli se donese odluka o ulasku neke drzave
u Europsku monetarnu uniju dugoro¢ne kamatne stope te drzave smiju prije¢i kamatne stope

triju drzava koje imaju najstabilnije cijene za 2%.

U iduéem potpoglavlju iznose se prednosti koje se stjecu ¢lanstvom u Europskoj ekonomskoj i
monetarnoj uniji ali i nedostaci s kojima se treba suociti ukoliko se pristupi Europskoj

ekonomskoj i monetarnoj uniji.

2.2.3. Prednosti i nedostaci Europske monetarne unije
Europska monetarna unija kao i ¢lanstvo u istoj sa sobom nosi niz kako prednosti koje se
ostvaruju Clanstvom u istoj tako i niz nedostataka ili problema s kojima se drzave Clanice

suocavaju i koje moraju rijesiti.

Tako se u prednosti ili koristi koje se ostvaruju ¢lanstvom u Europskoj monetarnoj uniji ubrajaju

(Kersan-Skabi¢, 2015:239):

e lako usporedive a ujedno i transparentne cijene izrazene u istoj valuti,

e Smanjenje transakcijskih troSkova vezanih uz trgovinu pri ¢emu su bile prisutne tecajne
razlike, ali i potencijalni rizik vezan uz promjene tecaja koje nastaju od trenutka ugovaranja
posla do placanja uvezene robe,

e Smanjenje i postupno rjeSavanje nesigurnosti te nepredvidivosti teCajeva §to dovodi do
poboljSane preraspodjele i alokacije resursa,

e mjerilo vrijednosti postaje jedinstveni novac,

e sSmanjenje opasnosti od Spekulativnih napada zbog postojanja jedinstvene i zajednicke
valute dok je prije opasnost od Spekulativnih napada bila veca zbog veceg broja valuta §to

je bilo posljedica toga da je svaka drzava Clanica imala svoju sluZbenu valutu.

Kako je ve¢ navedeno, Europska monetarna unija svojim drzavama ¢lanicama ne donosi
iskljucivo niz prednosti, tj. koristi ve¢ sa sobom nosi i niz nedostataka, tj. problema s kojima se
drzave ¢lanice suocavaju a koji se odnose na (Kersan-Skabi¢, 2015: 239, 240):

e gubitak monetarne autonomije, tj. neovisnosti i samostalnosti pojedine drzave,

e gubitak tecaja kao instrumenta koji sluZi za olakSavanje prilagodbe Sokovima,
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e naeuropskim trziStima proizvodni Cimbenici nedovoljno su integrirani a najbolji dokaz toga
je postojanje razlika u stopama nezaposlenosti izmedu drzava Clanica Sto je rezultat
nedovoljne mobilnosti ljudi unutar Europske unije,

e nedovoljna razvijenost fiskalnog federalizma zbog iznimno malog i s vrlo ograni¢enim

rashodnim stavkama proracuna Europske unije.

S obzirom na navedene prednosti, tj. koristi te nedostatke, tj. probleme moze se zakljuciti kako
odluka o tome hoce li drzava pristupiti Europskoj ekonomskoj i monetarnoj uniji nije nimalo
jednostavna. Kako se u narodu kaze, potrebno je staviti na papir s jedne strane prednosti, tj.
dobre strane ¢lanstva u Europskoj ekonomskoj i monetarnoj uniji i s druge strane nedostatke,
tj. loSe strane 1 negativnosti koje sa sobom nosi ¢lanstvo u Europskoj ekonomskoj i monetarnoj
uniji. Nakon suocavanja sa svim, dobrim i loSim, stranama potrebno je dobro razmisliti 1
odvagnuti jesu li koristi koje donosi Europska ekonomska i monetarna unija dovoljno velike
kako bi opravdale sve nedaée s kojima se drzava moze suociti ¢lanstvom u istoj toj zajednici te

moze li se uopce drzava boriti 1 nositi s takvim nedacama te moze li ih nadvladati.

Nakon detaljnog definiranja, objasnjavanja te razdvajanja pojma monetarne politike Europske
unije na njezine sastavne dijelove s ciljem boljeg razumijevanja tog pojma dolazi se do dijela
zavrsnog rada koji je posveéen drugom najvaznijem pojmu ovog zavr$nog rada, a to je
zajednicka 1 jedinstvena valuta Europske unije, tj. euro. U sljede¢im poglavljima pozornost ¢e
se posvetiti definiranju i obja§njavanju samog pojma euro ali i svega §to je na bilo koji nacin
povezano s eurom. Dakle, sljedece poglavlje zapocinje detaljnim opisom eura, dakle u koliko
apoena dolaze novc€anice eura, zatim se prelazi na sam proces 1 postupak uvodenja eura kao
sluzbene valute u neku drZavu ¢lanicu Europske unije pa se preko navodenja prednosti i
nedostataka koji se ostvaruju uvodenjem eura dolazi do danas vrlo aktualne teme a to je
uvodenje eura kao sluzbene valute u Republiku Hrvatsku. Ova tema u posljednjih nekoliko
tjedana ne prestaje biti aktualna tema razgovora u poslovnom svijetu, ali i u §iroj javnosti koju
se ova tema itekako ti¢e. Sve aktualnosti vezane uz zamjenu dosadasnje valute Republike
Hrvatske, tj. hrvatske kune novom valutom, tj. eurom navedene su u posljednjim poglavljima

ovog zavrSnog rada.
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3. Sluzbena valuta Europske unije — euro

Sluzbena valuta Europske unije je euro. Ovo poglavlje zapocinje detaljnijim opisom apoena
ove valute te se potom nastavlja opisom postupka uvodenja eura kao sluzbene valute u neku od
drzava Clanica Europske unije koje ga do sada joS nisu usvojile kao sluzbenu valutu, no o

postupku uvodenja eura vise rijeci bit ¢e u sljede¢em potpoglavlju.

Sluzbena valuta Europske unije prvotno je imala novcanice od 7 apoena, tj. izdavale su se
novcanice u vrijednosti 5, 10, 20, 50, 100, 200 te 500 eura. Ovih sedam apoena smatra se prvom
serijom euronovc¢anica koje su prvi put izdane 2002. godine. Druga serija euronovcanica jos se
naziva 1 serija Europa a novcanice iz te serije upotpunjene su 28. svibnja 2019. godine
izdavanjem novih nov¢anica u vrijednosti 100 i 200 eura dok je u drugoj seriji, seriji Europa,
tocnije 27. travnja 2019. godine prekinuto izdavanje novcéanice u vrijednosti od 500 eura a
razlog tomu su sve veci pokusaji krivotvorenja upravo te novcanice. Izbacivanjem izdavanja
novcanice u vrijednosti od 500 eura, nov¢anice eura svele su se ne vise na 7 ve¢ na 6 apoena a

to su nov¢anice u vrijednosti od 5, 10, 20, 50, 100 i 200 eura (Europska sredisnja banka, 2021.).

No, u seriji Europa nisu pustene u optjecaj isklju¢ivo nove novc¢anice u vrijednosti od 100 i 200
eura ve¢ su pusteni u optjecaj i drugi apoeni pa je tako novéanica od 5 € pusStena u optjecaj
2013. godine, novcanica od 10 € 2014. godine, novc€anica od 20 € 2015. godine te novc¢anica

od 50 € 2017. godine (Europska srediSnja banka, 2021).

Zanimljivo je kako je zapravo doSlo do naziva Europa za drugu seriju nov€anica. Naime, serija
Europa dobila je ime po Europi koji je zapravo lik iz gréke mitologije a upravo se ovaj lik iz
gréke mitologije, tj. njegov portret, nalazi na nov€anicama iz druge serije (Europska srediSnja

banka, 2021.).

Sto se kovanica tice, postoje kovanice od 1, 2, 5, 10, 20 1 50 centi te od 1 i 2 eura. Ono §to je
zajedni¢ko svim kovanicama je lice dok se kovanice razlikuju u nali¢ju. Razlog tomu lezi u
tome da je svaka drzava dobila potpunu slobodu da samostalno odabere jedno obiljezje koje
obiljezava upravo tu drzavu i upravo iz tog razloga svaka pojedina drzava dizajnira i kuje svoje
vlastite kovanice eura sa vlastitim nali¢jem a istim licem kovanice, istim onim koje imaju

apsolutno sve kovanice eura (Vuger, 2001.).
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3.1. Uvodenje eura

Ugovorom iz Maastrichta utvrden je kalendar koji oznacava prelazak na jedinstvenu valutu
Europske unije, tj. euro, tijekom prijelaznog razdoblja. Europska komisija je 31. svibnja 1995.
godine objavila tzv. Zelenu knjigu koju je Europsko vije¢e odobrilo u Madridu 15. i 16. prosinca
1995. godine. Upravo ta tzv. Zelena knjiga podijelila je kalendar prelaska na jedinstvenu valutu
Europske unije, tj. euro na nekoliko etapa. Taj kalendar ima tri kalendarske etape. Prva etapa
nazvana je etapa A a zapocela je 2. svibnja 1998. godine odlukom Vijeca o tome kojih 11 drzava
Clanica Europske unije 1. sijenja 1999. godine prelazi na jedinstvenu valutu Europske unije,
tj. euro. Tijekom ove etape, tocnije 1. lipnja 1998. godine, ukinula se Europska ekonomska i
monetarna unija a uveli su se Europski sistem sredis$njih ili centralnih banaka kao i Europska
sredi$nja ili centralna banka. Osim ovoga, tijekom ove etape jo$ su i usvojeni i nuzni pravni
okviri za uvodenje jedinstvene valute Europske unije, tj. eura, precizirana je tehnika koju
trebaju usvojiti i provoditi kako banke tako i financijska trZista, ali i poduzeca, a osim toga ova
etapa uvodenja eura kao jedinstvene valute Europske unije predstavlja pocetak faze izdavanja
novcanica. Druga etapa nazvana je etapa B a zapocela je 1. sije¢nja 1999. godine i trajala je
pune tri godine. Tijekom ove etape Europska srediSnja ili centralna banka preuzela je
odgovornost za vodenje 1 upravljanje jedinstvenom monetarnom politikom Europske unije.
Treca etapa nazvana je etapa C a zapocela je 1. sijecnja 2002. godine a pocetak ove etape
obiljezilo je puStanje novcéanica eura u optjecaj paralelno s nacionalnom valutom koju se
postepeno treba zamijeniti jedinstvenom valutom Europske unije, tj. eurom, ali u razdoblju koje

traje maksimalno 6 mjeseci (Kandzija, 2003:281, 282).

Uvodenje eura proces je koji traje, dakle moze se rec¢i kako je uvodenje eura dugotrajan proces
koji se sastoji od nekoliko kriterija koje je potrebno zadovoljiti kako bi drzave ¢lanice Europske
unije mogle do¢i do faze uvodenja jedinstvene i zajednicke valute Europske unije, tj. eura, a
kriteriji su (Kersan-Skabi¢, 2015:220,221):

e razina ekonomske otvorenosti,

e sli¢nost stopa inflacije,

e integracija financijskih trzista,

o fiskalna integracija,

o fleksibilnost nadnica i cijena,

e mobilnost ¢imbenika proizvodnje,

e diversificiranost proizvodnje i potrosnje.
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Razina ekonomske otvorenosti kriterij je koji objasnjava koliko razina ekonomske otvorenosti
drzave utjeCe na uvodenje zajednicke valute Europske unije, tj. eura. S obzirom na to, ukoliko
je drzava otvorenija Sto bi znacilo ukoliko je drzava $to je moguce vise ukljucena u trgovinske
tokove s drugim drzavama s kojima ima visoku razinu sli¢nosti po pitanju proizvodne i
trgovinske strukture ostvarivat ¢e i vece koristi od uvodenja zajednicke valute Europske unije,
tj. eura. Sli¢nost stopa inflacije kriterij je koji govori o povezanosti izmedu sli¢nosti stopa
inflacije 1 uvjeta trgovine pa tako veca razina slicnosti u stopama inflacije izmedu drzava
rezultira stabilnim uvjetima trgovine. Integracija financijskih trzista Kriterij je koji govori o
povezanosti razine integracije financijskih trziSta s deviznim tecajem pa tako viSa razina
integracije financijskih trzi§ta moze smanjiti potrebu za prilagodbom deviznog tecaja. Ukoliko
je na snazi visoka razina integracije financijskih trziSta bit ¢e na snazi i smanjenje razli¢itosti u
kamatnim stopama izmedu razli¢itth drzava S§to ¢e uvelike doprinijeti djelotvornijoj,
ucinkovitijoj te efikasnijoj preraspodjeli resursa. Fleksibilnost nadnica i cijena kriterij je koji
govori da su nadnice i cijene rigidne, tj. nefleksibilne dok se zalaze za stajaliSte da ¢imbenici
proizvodnje nisu mobilni izmedu drZava ,i upravo zbog toga, u slucajevima aprecijacije ili
deprecijacije fleksibilnost nadnica i cijena predstavlja jedini instrument koji moze suzbiti

inflaciju ili nezaposlenost (Kersan-Skabi¢, 2015:220, 221).

Mobilnost ¢imbenika proizvodnje Kriterij je koji pretpostavlja da bi se nominalni devizni tecaj
kao 1 promjene realnih cijena ¢imbenika proizvodnje upotrebljavali u znatno manjoj mjeri
ukoliko bi mobilnost ¢imbenika proizvodnje postigla vecu razinu. To bi znacilo da “ako je jedna
zemlja u depresiji pogodena negativnim Sokovima, ¢imbenici proizvodnje mogu se kretati u
drugu zemlju pogodenu pozitivnim Sokovima, a cijene ¢imbenika ostaju stabilne, odnosno ne
moraju naglo pasti u zemlji u depresiji, ali niti porasti u zemlji velike ekspanzije (Kersan-
Skabi¢, 2015:220).

“Diversificiranost proizvodnje i potro$nje kriterij je koji se zalaze za diversifikaciju proizvodnje
koja utjece na simetri¢nost Sokova koji se odnose na odredeno dobro §to bi dovelo do smanjenja

potrebe za upotrebom valutnog te¢aja (Kersan-Skabi¢, 2015:220, 221).

Kada je rije¢ o uvodenju jedinstvene i zajednicke valute, eura, u nove drzave ¢lanice Europske
unije onda su misljenja o tom potezu podijeljena. Neki smatraju da ¢e uvodenje eura kao

sluzbene valute njihove drZave pozitivno doprinijeti njihovoj drzavi jer smatraju da ¢e uvodenje
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eura doprinijeti povecanju transparentnosti cijena te povecanju ustede na troSkovima konverzije
valuta. Drugi pak smatraju da ¢e se uvodenje eura kao sluzbene valute njihove drzave negativno
odraziti na kvalitetu Zivotnog standarda njihove drzave u smislu smanjenja zivotnog standarda

zbog povecanija cijena (Kersan-Skabi¢, 2015:238).

Kako se ne bi moralo nagadati jesu li ljudi u pravu kada kazu da ¢ée uvodenje eura doprinijeti
povecanju transparentnosti cijena te povecanju ustede na troskovima konverzije valuta ili su
pak u pravu oni drugi koji kazu da ¢e se uvodenje eura negativno odraziti na njihov Zivotni
standard zbog potencijalnog porasta cijena, u nastavku, tj. u sljede¢em potpoglavlju iznesene
su prednosti koje se ostvaruju ali i nedostaci s kojima se potrebno suociti prilikom uvodenja

eura kao sluzbene valute.

3.1.1. Prednosti i nedostaci uvodenja eura

U nastavku ovog poglavlja navedene su prednosti koje se ostvaruju prestankom koristenja
trenutne sluzbene valute odredene drzave ¢lanice Europske unije te konverzijom, tj. prelaskom
s trenutne sluzbene valute odredene drzave Clanice Europske unije na zajedni¢ku valutu
Europske unije, tj. euro. No, nece biti rije¢i isklju¢ivo o prednostima. Nakon navedenih i
obrazlozenih prednosti uvodenja eura posvetit ¢e se paznja i navodenju te obrazlaganju
nedostataka, tj. problema i poteskoca s kojima se drzave mogu susresti prilikom istog tog

procesa.

Kada je rije¢ o prednostima uvodenja jedinstvene valute Europske unije, tj. eura onda se moze
re¢i kako su one viSestruke te kako one povecavaju mikroekonomsku djelotvornost,
ucinkovitost i efikasnost mnogobrojnim makroekonomskim stabilizacijskim u¢incima. U ovom
slu¢aju, prednosti uvodenja eura odnose se na (Kandzija, 2003: 295, 296):

e prestanak nesigurnosti deviznog tecaja,

e emisiju medunarodne valute koja se zalaze za stvaranje multipolarnog monetarnog

sustava,

e zajednic¢ki monetarni suverenitet,

e nestajanje transakcijskih troSkova,

e Uuvodenje eura koje predstavlja iznimno vazan dodatak financijskoj integraciji,

e pokretanje i ubrzavanje procesa postizanja jedinstvenog trzista.
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Kada je rije¢ o nedostacima uvodenja jedinstvene valute Europske unije, tj. eura onda se govori

o troskovima koji se, u ovom sluc¢aju, odnose na (Kandzija, 2003:294, 295):

gubitak autonomije monetarnih politika — monetarne politike na razini pojedine drzave
¢lanice Europske unije gube se, tj. nestaju kako bi se uvela jedinstvena monetarna politika
koja je usmjerena ka stabilnosti sveukupnog gospodarstva Europske ekonomske i
monetarne unije,

nestajanje instrumenata deviznog tecaja — devalvacija, tj. pad vrijednosti domace valute u
odnosu na srebro, zlato ili druge valute, jedne valute poboljSava odnose troska radnika i
konkurentnosti zbog odrzavanja zaposlenosti a revalvacija, tj. rast vrijednosti domace valute
koji je izrazen u jedinici strane valute, jedne valute omogucuje bolje upravljanje i kontrolu
inflacije, ali i smanjenje cijene uvoznih proizvoda,

nestajanje emisijske dobiti — emisijska dobit sredi$njim ili centralnim bankama pruza
moguénost financiranja rashoda emitiranjem nov¢anica — ovakvi prihodi iznimno su vazan
sastavni dio prihoda sredisnje ili centralne banke, pogotovo u zemljama juga u kojima
iznose izmedu 1 i1 3% bruto nacionalnog proizvoda — nestajanje na ovakav nacin stecenih
prihoda dovodi do toga da zemlje smanjenjem rashoda ili povecanjem ostalih poreza
prilagodavaju svoje budzete,

tranzicijsku nestabilnost — razdoblje trajanja tranzicije, tj. prijelaza s nacionalnih valuta
svake pojedine drzave ¢lanice Europske unije na jedinstvenu valutu Europske unije, tj. euro
treba biti Sto je moguce krace kako bi se sprije¢ilo produljivanje nestabilnosti sve dok
postoji rizik od ubrzanja konverzije nacionalne valute svake pojedine drzave Clanice

Europske unije u euro.

3.2. Upravljanje eurom

Institucija zaduzena za upravljanje sluzbenom valutom Europske unije, tj. eurom je Europska

srediSnja banka. Europska sredi$nja banka je institucija za koju je, za razliku od ostalih

institucija Europske unije, karakteristican potpuno samostalan te o drugim institucijama

Europske unije potpuno neovisan rad. Europska sredi$nja banka provodi svoju samostalnost

putem oblika neovisnosti, a tih oblika neovisnosti ima ukupno 4 i oni se odnose na (Europska
sredi$nja banka, 2021.):

institucionalnu neovisnost — omogucuje i osigurava potpuno samostalno kako uvodenje
tako i provodenje monetarne politike Europske unije kojoj je najvazniji cilj posti¢i zeljenu

razinu stabilnosti cijena,
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e funkcionalnu neovisnost — potpomaze ostvarivanju cilja Europske sredi$nje banke koji se
odnosi na provodenje monetarne politike Europske unije, koja je u skladu s odredbama
Europske sredi$nje banke, od strane svih sredisnjih banaka drzava ¢lanica Euro zone,

e financijsku neovisnost — usredoto¢ena je na to da se kao cjelokupan kapital Europske
sredi$nje banke upisuju iskljucivo samostalne srediSnje banke drzava ¢lanica Europske
ekonomske i monetarne unije $to doprinosi odrzavanju samostalnosti pri odredivanju cijena
te povecanju transparentnosti Europske sredi$nje banke,

e pravnu neovisnost — ukoliko je potrebno, Europska sredi$nja banka moze pokretati postupke

pred Sudom Europske unije kako bi postigla svoju neovisnost.

Europska srediSnja banka, zajedno sa svim nacionalnim sredi$njim ili centralnim bankama
drzava ¢lanica Europske unije koje su prihvatile euro kao sluzbenu valutu, ¢ini Eurosistem dok
su nacionalne srediS$nje ili centralne banke drzava ¢lanica Europske unije koje nisu prihvatile
euro kao sluzbenu valutu sastavni dio Europskog sistema sredis$njih ili centralnih banaka koje
imaju poseban status. Glavna razlika izmedu nacionalnih srediSnjih ili centralnih banaka koje
su sastavni dio Europskog sistema srediSnjih ili centralnih banaka koje imaju poseban status i
nacionalnih ili sredi$njih banaka koje zajedno sa Europskom srediSnjom bankom cine
Eurosistem ocituje se u tome da nacionalne sredi$nje ili centralne banke koje su sastavni dio
Europskog sistema sredis$njih ili centralnih banaka koje imaju poseban status ne mogu
sudjelovati u donosenju onih odluka koje su vezane uz jedinstvenu monetarnu politiku koja se

primjenjuje na podru¢ju na kojemu je euro sredstvo placanja (Komorcec, 2003:180).

Eurosistem ima nekoliko osnovnih zadataka koji podrazumijevaju (Komorcec, 2003:180):
e Eurosistem mora definirati i primjenjivati monetarnu politiku na podrucju na kojemu je
euro sredstvo plac¢anja,
e Eurosistem mora upravljati deviznim transakcijama,
e Eurosistem mora upravljati, ali i Cuvati sluzbene devizne rezerve drzava cClanica
Europske unije,

e Eurosistem mora raditi na promociji platnog sustava.

Kada je rije¢ o donosenju odluka vezanih uz Eurosistem, onda je potrebno naglasiti kako je
donoSenje odluka zapravo centraliziran postupak §to bi znacilo da odluke vezane uz Eurosistem

donose nadlezni organi Europske srediSnje banke, tj. Upravno vijece i Izvrsni odbor Europske
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srediS$nje banke. Generalna skupstina takoder je jedno od nadleznih organa Europske sredi$nje
banke koje sudjeluje u donosenju odluka i koje ¢e postojati dok god postoje drzave ¢lanice
Europske unije koje jo$ nisu prihvatile euro kao sluzbenu valutu na podrucju Europske unije pa
1 dalje kao sluzbenu valutu primjenjuju sluzbenu valutu svoje drzave. Upravno vije¢e kao
nadlezni organ Europske srediSnje banke zapravo je skupstina Europske srediSnje banke kojeg
¢ine svi ¢lanovi Izvr$nog odbora Europske sredi$nje banke kao i Svi guverneri nacionalnih
sredi$njih ili centralnih banaka drzava ¢lanica Europske unije koje su prihvatile euro kao
zajednicku valutu na podru¢ju Europske unije. Upravno vijece ima tri osnovna zadatka koji se
odnose na kreiranje monetarne politike koja se primjenjuje na podru¢ju na kojemu je euro
sredstvo placanja a koja ukljucuje donosenje odluka vezanih uz ostvarenje ciljeva monetarne
politike, postizanje temeljnih kamatnih stopa te osiguravanje rezervi u okviru Eurosistema;
kreiranje te implementaciju aktivnosti potrebnih za osiguravanje implementacije svih mjera u
okviru Eurosistema; oblikovanje plana i donoSenje odluka vezanih uz izvrSavanje zadataka

Eurosistema (Komorcec, 2003:182).

Upravno vijece tijekom tekuce godine odreduje kako dinamiku tako i1 datume odrzavanja
sastanaka u sljedecoj godini. Unato¢ unaprijed odredenom planu dinamike i datuma odrZavanja
sastanaka postoje iznimne situacije u kojima predsjednik Upravnog vijeta moze sazvati
sastanak Clanova Upravnog vijeca ukoliko sastanak zatrazi minimalno tri ¢lana Upravnog
vije¢a. Takoder, postoje situacije u kojima nije potrebno da minimalno tri ¢lana Upravnog
vije¢a zatraZze sastanak nego iskljucivo predsjednik Upravnog vije¢a uvida potrebu za
izvanrednim sastankom. Sastanci Upravnog vije¢a mogu se odrZavati na dva nacina, fizickom
prisutnoS¢u u prostorijama Europske srediSnje banke ili uz pomo¢ suvremenih informatickih te
komunikacijskih sustava, tj. putem telekonferencije osim u slu¢ajevima kada minimalno tri
¢lana Upravnog vijeca ne pristaju na takav nacin odrzavanja sastanaka Upravnog vijeca. Kao i
svaki uobicajeni sastanak, tako i sastanci Upravnog vije¢a imaju svoj dnevni red kojeg usvajaju.
Dnevni red sastanka Upravnog vije€a, tj. njegov prijedlog, sastavlja Izvr$ni odbor kojega
¢lanovima Upravnog vije¢a upucuje zajedno s pozivom na sastanak. Tijekom odrZavanja
sastanka Upravnog vije¢a vodi se zapisnik koji se nakon odrzanog sastanka Upravnog vijeca
prosljeduje svim c¢lanovima Upravnog vije¢a a isti se usvaja na sljedeCem sastanku

(Komor¢ec,2003:193).

Izvr$ni odbor kao nadlezni organ Europske sredi$nje banke ¢ine predsjednik, potpredsjednik te

Cetiri ¢lana koje su izabrali priznati stru¢njaci s podrucja bankarstva ili s podruc¢ja monetarne
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politike. Ovih Sest ¢lanova IzvrSnog odbora imenuju, na preporuku Vije¢a Europske unije, svi
predsjednici svih drzava Clanica Europske unije ili predsjednici njihovih vlada. Prije same
preporuke Vijeca Europske unije za ¢lanove Izvr$nog odbora, Vijece Europske unije konzultira
se s Europskim parlamentom te Upravnim vijeCem Europske sredi$nje banke a ukoliko se nekog
¢lana Izvrsnog odbora preporucuje a to mu ujedno treba biti prvo imenovanje, onda se Vijece
Europske unije mora konzultirati i s Vije¢em Europskog monetarnog instituta. IzvrS$ni odbor
ima dva osnovna zadatka koji se odnose na primjenu monetarne politike u skladu s planovima
te odlukama Upravnog vije¢a Europske sredis$nje banke te, ukoliko je to neophodno, davanje
uputa koje su potrebne nacionalnim sredi$njim ili centralnim bankama; obavljanje poslova koje
je IzvrSnom odboru dodijelilo Upravno vijec¢e Europske srediSnje banke. Generalnu skupstinu
kao nadlezni organ Europske srediSnje banke Cine predsjednik, potpredsjednik te guverneri

nacionalnih srediSnjih ili centralnih banaka svih drzava ¢lanica Europske unije (Komorcec,

2003:182).

Generalna skupstina ima nekoliko osnovnih zadataka (Komorcec, 2003:183):

e ima savjetodavnu ulogu $§to znaci da savjetuje Europsku sredi$nju banku prilikom
odluka koje Europska sredi$nja banka donosi,

e mora skupljati statisticke informacije u svrhu pripreme i kreiranja godisnjih izvjescéa
Europske sredi$nje banke,

e mora uspostaviti propise koji su potrebni i nuzni za standardizaciju na podrucju
racunovodstva te izvjeS¢a koja podnose nacionalne sredis$nje ili centralne banke,

e izvrSavanje priprema potrebnih i nuZnih za neopozivo odredivanje deviznog te€aja
valuta drzava ¢lanica Europske unije koje jos nisu prihvatile euro kao zajednic¢ku valutu
na podruc¢ju Europske unije pa i dalje kao sluZbenu valutu primjenjuju sluzbenu valutu
svoje drzave,

e definiranje uvjeta za zaposljavanje u Europskoj sredi$njoj banci.

3.3.RHieuro

Bez obzira $to je Republika Hrvatska postala punopravna ¢lanica Europske unije jo$ 1. srpnja
2013. godine, ona i dalje nije uvela sluzbenu valutu Europske unije, tj. euro, kao svoju sluzbenu
valutu. Naime, u Republici Hrvatskoj sluzbena valuta je i dalje hrvatska kuna, ali ne za stalno.
Republika Hrvatska se, ratifikacijom Europskog ugovora, obvezala na konverziju svoje

sadas$nje valute, tj. hrvatske kune u sluzbenu valutu Europske unije nakon S$to ispuni sve
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potrebne uvjete i udovolji svim zahtjevima koji prethode uvodenju sluzbene valute Europske

unije, tj. eura.

Od 1. srpnja 2013. godine kada je Republika Hrvatska postala punopravna ¢lanica Europske
unije pa sve do 2016. godine Republika Hrvatska ispunjavala je isklju¢ivo 1 kriterij a to je
¢lanstvo u teCajnom mehanizmu ERM 11 dok niti jedan drugi kriterij nije ispunjavala. Tek 2016.
godine Republika Hrvatska ispunila je kriterij koji se odnosi na proracunski deficit koji treba
biti manji od 3% BDP-a. Takoder, 2016. godine javni dug Republike Hrvatske poceo se
smanjivati Sto je znacilo da Republika Hrvatska kre¢e dobrim putem ka ispunjenju zahtjeva i
udovoljavanju kriterija koji se odnose na javne financije. Osim ova 2 kriterija, Republika
Hrvatska ima i jo§ neke pozitivne pokazatelje kada je rije¢ o udovoljavanju kriterijima za
uvodenje eura kao sluzbene valute. Tako je i stopa inflacije bila niska te u skladu s globalnim
trendovima, kamatne stope na dugorocne drzavne obveznice ve¢ su godinama na rekordno
niskim razinama a devizni tecaj hrvatske kune u odnosu na euro fluktuira izrazito malo (Vlada

Republike Hrvatske, 2021).

U iduéem potpoglavlju bit e rijei o procesu uvodenja eura u Republiku Hrvatsku, tj. o procesu
konverzije hrvatske valute u euro u sklopu kojega ¢e se navesti i objasniti od koliko faza se

sastoji taj proces ali i poblize objasniti svaka od tih faza.

3.3.1. Proces konverzije hrvatske kune u euro

Zamjena hrvatske kune eurom zapravo je popriliéno dugotrajan proces koji se sastoji od
nekoliko faza. Ovaj proces zapocinje se fazom pripremnog razdoblja, zatim se nadovezuje na
fazu tj. razdoblje dvojnog optjecaja a nakon toga se nadovezuje a ujedno i zavrSava fazom tj.

razdobljem nakon zavrSetka dvojnog optjecaja (Vlada Republike Hrvatske, 2020.).

U nastavku slijedi detaljniji opis svake od ove tri faze procesa zamjene hrvatske kune eurom.

Prva faza, faza pripremnog razdoblja takoder se sastoji od nekoliko faza, tj. vremenskih
razdoblja. Sest mjeseci koji prethode samom uvodenju eura razdoblje je u kojem Vijece
Europske unije donosi odluku o tome da Republika Hrvatska ispunjava sve Kkriterije i
udovoljava svim zahtjevima koji su potrebni za uvodenje eura kao sluzbene valute u neku od

drzava cClanica Europske unije. Vije¢e Europske unije takoder utvrduje i devizni tecaj prema
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kojem ¢e se vrsiti konverzija hrvatske kune u eure. Osim toga, unutar tih Sest mjeseci prije
samog uvodenja eura zapocinje provodenje javne kampanje ¢iji cilj je probuditi svijest kod
gradana objasnjavaju¢i im da nemaju potrebe za konverzijom hrvatske kune u euro prije samog
uvodenja eura ali isto tako i1 probuditi svijest po pitanju polaganja viska gotovog novca u
kunama na kunske ra¢une kod banaka. 30 dana nakon sto Vije¢e Europske unije donese odluku
o tome da Republika Hrvatska ispunjava sve kriterije potrebne za uvodenje eura pocinje
razdoblje tijekom kojega je potrebno iskazivati cijene i u dosadasnjoj valuti, tj. hrvatskoj kuni
1 u novoj valuti, tj. euru kako bi gradani imali dokaz o tome koliko iznose cijene proizvoda u
kunama te u eurima i kako bi se uvjerili da zamjenom valuta nije doslo do povecanja cijene.
Cetiri mjeseca prije samog uvodenja eura zapoéinje razdoblje predopskrbe §to bi znagilo da
Hrvatska narodna banka pocinje opskrbljivati poslovne banke novCanicama eura dok s
kovanicama eura i centa poslovne banke pocinje opskrbljivati najmanje tri mjeseca prije samog
uvodenja eura. Faza pripremnog razdoblja zavrSava se opskrbljivanjem FINA-e, Hrvatske poste
d.d. te poduzeéa nov¢anicama i kovanicama eura i centa od strane poslovnih banaka i to mjesec
dana prije samog uvodenja eura. Takoder, u ovih mjesec dana zapocinje se s prodajom kompleta
kovanica eura i centa gradanima a koji se mogu kupiti u bankama, poslovnicama FINA-e te na

prodajnim mjestima Hrvatske poste d.d. (Vlada Republike Hrvatske, 2020.).

Druga faza, razdoblje dvojnog optjecaja zapocinje danom uvodenja eura kao sluzbene valute.
Dakle, s danom uvodenja eura sluzbeno zapo€inje zamjena novc¢anica i kovanica hrvatske kune
za novcanice i kovanice eura te centa u poslovnim bankama, FINA-i i Hrvatskoj posti d.d. i to
bez naknade. Razdoblje dvojnog optjecaja zavrSava se dva tjedna nakon uvodenja eura kao
sluZzbene valute a unutar tih dva tjedna sva kunska novcana sredstva koja gradani imaju na
svojim racunima u poslovnim bankama u cijelosti ¢e se pretvoriti u eure dok ¢e se svi krediti
koji su nominirani u kunama smatrati kreditima koji su nominirani u eurima. Nakon isteka ta
dva tjedna hrvatska kuna prestaje biti jednim od dva platezna sredstva u Republici Hrvatskoj a
euro potpuno postaje sluzbena valuta 1 jedino sluzbeno i zakonsko platezno sredstvo u Republici

Hrvatskoj (Vlada Republike Hrvatske, 2020.).

Treca faza, razdoblje nakon zavrSetka dvojnog optjecaja zapoc€inje Sest mjeseci nakon uvodenja
eura kao sluzbene valute 1 to tako Sto Hrvatska posta d.d. i FINA prestaju s moguénoséu
zamjene gotovog novca, tj. zamjene gotovog novca hrvatske kune za gotovi novac eura dok
poslovne banke i dalje omogucéuju zamjenu gotovog novca hrvatske kune za gotovi novac eura

ali viSe ne bez naknade nego uz odredenu novcanu naknadu u iducih Sest mjeseci, tj. do isteka
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godine dana od uvodenja eura kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj. Godinu dana nakon
uvodenja eura zavrSava razdoblje u kojemu je bilo obavezno dvojno iskazivanje cijena, ali
zavrsava 1 razdoblje u kojem poslovne banke vrSe zamjenu gotovog novca hrvatske kune za
gotovi novac eura te ¢e zamjena gotovog novca bez naknade biti moguca isklju¢ivo u Hrvatskoj
narodnoj banci i to zamjena kovanica do isteka tre¢e godine od uvodenja eura, a zamjena

novcanica bez vremenskog ogranic¢enja (Vlada Republike Hrvatske, 2020.).

Navedene faze procesa konverzije, tj. zamjene hrvatske kune za euro, potrebno je kontrolirati,
voditi, upravljati njima te koordinirati njima kako bi se proces zamjene hrvatske valute eurom
odvio U najboljem mogucem redu i s $to je moguée manje komplikacija. Za potrebe ovog
procesa, kako i1 sama rije¢ kaze, uspostavljena su koordinacijska tijela ¢iji zadatak je upravo to,
koordinirati procesom zamjene hrvatske kune eurom. U nastavku teksta slijedi navodenje svih
uspostavljenih koordinacijskih tijela kao i popis njihovih ¢lanova te zadaca i zadataka koje

moraju ispunjavati.

Kako bi se omogudila uspjeSna provedba procesa uvodenja eura kao sluzbene valute u
Republici Hrvatskoj a samim time omogucilo i1 planiranje, kontroliranje te vodenje i
koordinacija provedbe procesa uvodenja eura kao i svih aktivnosti koje potpomazu provodenju
istog osnovano je nekoliko koordinacijskih tijela. Prvo takvo tijelo osnovano je u svibnju 2018.
godine a naziva se Nacionalno vije¢e za uvodenje eura. Ovim vijeCem predsjeda predsjednik
Vlade Republike Hrvatske dok se u vije¢u nalaze jo$§ 1 guverner Hrvatske narodne banke kao 1
relevantni resorni ministri te predstavnik Hrvatske udruge poslodavaca kao i predstavnik
sindikalnih sredis$njica. Primarni, tj. glavni zadatak Nacionalnog vije¢a za uvodenje eura je
donoSenje strateskih smjernica nuznih za pripremu koja prethodi uvodenju eura ali i definiranje
rokova zavrSetka odredenih aktivnosti. Iduce tijelo je Upravljacki odbor kojeg je uspostavilo
Nacionalno vije¢e za uvodenje eura. Upravljacki odbor imat ¢e 3 €lana od kojih je prvi ¢lan
zamjenik predsjednika Vlade Republike Hrvatske, tj. glavni koordinator iz Ureda predsjednika
hrvatske Vlade, drugi je predstavnik koji dolazi iz Hrvatske narodne banke a tre¢i je predstavnik

koji dolazi iz Ministarstva financija (Vlada Republike Hrvatske, 2020.).

Naposljetku, posljednje tijelo uspostavljeno takoder od strane Nacionalnog vije¢a za uvodenje
eura je Koordinacijski odbor koji se sastoji od 6 koordinacijskih odbora a svaki od tih 6
koordinacijskih odbora imat ¢e svoju glavnu instituciju, svoje predstavnike institucija koje

sudjeluju u radu odbora te svoje aktivnosti 1 zadatke Cije ¢e ispunjavanje pridonositi $to je
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moguce uspjeSnijem uvodenju eura. Svaki od tih 6 koordinacijskih odbora bit ¢e azurni i

redoviti u podnosenju izvjestaja Upravljackom odboru o svom radu, aktivnostima i zadacima,

dok ¢e Upravljacki odbor podnositi izvjestaje 1 izravno odgovarati Nacionalnom vijecu za

uvodenje eura (Vlada Republike Hrvatske, 2020.).

Koordinacijski odbori koji ¢ine Koordinacijski odbor su (Vlada Republike Hrvatske, 2020.):

Koordinacijski odbor za prilagodbu opée drzave — u njegovom radu sudjelovat ¢e
Ministarstvo unutarnjih poslova, Ministarstvo pravosuda i uprave, Ministarstvo financija
kao glavna institucija, Ministarstvo regionalnog razvoja i fondova Europske unije,
Ministarstvo prostornog uredenja, graditeljstva i drzavne imovine, Drzavni zavod za
statistiku, Hrvatska narodna banka te FINA dok ¢e njegov zadatak biti osigurati neometan
prijelaz drzavne statistike te javnih financija s hrvatske kune na euro kao i omoguciti svim
tijelima uklju¢enima u sektor opée drzave pravovremenu prilagodbu informatickih te
racunovodstvenih sustava poslovanju u novoj sluzbenoj valuti Republike Hrvatske, tj. euru,
zatim osigurati poStivanje obveznog dvojnog iskazivanja cijena u tocno odredenom
razdoblju ali i osigurati ispravno preracunavanje cijena iz hrvatske kune u euro od strane
poduzeca koja su u vlasniStvu jedinica lokalne i regionalne samouprave a samim time u
vlasniStvu tijela koja raspolazu javnim ovlastima,

Koordinacijski odbor za zakonodavne prilagodbe — u njegovom radu sudjelovat ¢e
Ministarstvo gospodarstva i odrzivog razvoja, Ministarstvo pravosuda i uprave, Ured za
zakonodavstvo Vlade Republike Hrvatske, Ministarstvo financija kao glavna institucija,
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, Drzavni inspektorat, Hrvatska narodna
banka te predstavnici poslovnih banaka dok ¢e njegov zadatak biti uskladivanje i prilagodba
nacionalnog zakonodavstva uvodenju eura kao sluZzbene valute Republike Hrvatske §to
znaci da se ovaj odbor treba pobrinuti da svi nacrti izmjena zakona koje su vezane uz
pripremu za uvodenje eura budu podneseni Vladi Republike Hrvatske maksimalno 5
mjeseci prije nego se uvede euro kao sluzbena valuta Republike Hrvatske,

Koordinacijski odbor za prilagodbu financijskog sustava — u njegovom radu sudjelovat ¢e
Hrvatska gospodarska komora, Ministarstvo financija kao glavna institucija, Hrvatska
agencija za nadzor financijskih usluga, Hrvatska narodna banka, FINA, Hrvatska udruga
banaka, Zagrebacka burza d.d., brokeri, druStva ¢ija aktivnost se sastoji u upravljanju
investicijskim fondovima, Hrvatski ured za osiguranje, udruzenja koja okupljaju drustva
¢ija aktivnost se sastoji u upravljanju mirovinskim fondovima te SrediSnje klirinsko
depozitarno drustvo dok ¢e njegov zadatak biti nadziranje provedbe prilagodbi potrebnih za
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prijelaz financijskog sustava s dotadasnje hrvatske kune kao sluzbene valute na euro kao
novu sluzbenu valutu §to podrazumijeva radnje poput prilagodbe informatickih sustava
financijskih institucija za uvodenje eura kao sluzbene valute, konverzije dionica, obveznica,
udjela u investicijskim fondovima, pripreme financijskih institucija za implementaciju
pravila o dvojnom iskazivanju cijena, depozita, kredita te udjela u mirovinskim fondovima
iz hrvatske kune u euro,

Koordinacijski odbor za zamjenu gotovog novca — u njegovom radu sudjelovat cée
Ministarstvo unutarnjih poslova, Ministarstvo financija, Hrvatska narodna banka kao
glavna institucija, poslovne banke, FINA, Hrvatska gospodarska komora te Hrvatska posta
d.d. dok ¢e njegov zadatak biti uspostavljanje suradnje koja se treba odigravati izmedu
glavnih aktera i dionika koji sudjeluju u procesu opskrbe gospodarstva i gradana
novcanicama i kovanicama eura te kovanicama centa a sve s ciljem potpunog povlacenja
hrvatske kune iz optjecaja,

Koordinacijski odbor za prilagodbu gospodarstva i zastitu potrosaca — u njegovom radu
sudjelovat ¢e Ministarstvo gospodarstva i odrzivog razvoja kao glavna institucija,
predstavnici gospodarskih udruzenja, drzavna 1 javna tijela ¢ija aktivnost se sastoji u zastiti
potrosaca, Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, Hrvatska narodna banka,
predstavnici poslovnih banaka te Drzavni zavod za statistiku dok ¢e njegov zadatak biti
pravovremeno obavjeStavati poduzeca o svim aktualnostima, novostima, obavijestima te
promjenama s kojima ¢e se susresti 1 suociti tijekom procesa uvodenja eura kao sluzbene
valute u Republici Hrvatskoj,

Koordinacijski odbor za komunikaciju — u njegovom radu sudjelovat ¢e Ured predsjednika
Vlade Republike Hrvatske, Ministarstvo gospodarstva i1 odrzivog razvoja, Hrvatska
gospodarska komora, Drzavni inspektorat, Hrvatska odvjetnicka komora, Ministarstvo
financija, Hrvatska narodna banka, poslovne banke, FINA, Hrvatska udruga poslodavaca,
predstavnik jedinica lokalne i regionalne samouprave te predstavnik vanjske agencije ¢ija
djelatnost su odnosi s javnos$cu a koja ¢e biti izabrana na temelju raspisanog javnog natjecaja
dok ¢e njegov zadatak biti organizacija informativne kampanje ¢ija ¢e svrha biti
prezentiranje svih vaznih informacija, podataka te ¢injenica koje su vezane za proces

uvodenja eura kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj.
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Sljedece poglavlje posluzit ¢e kao vodi€ kroz prednosti i nedostatke uvodenja eura kao sluzbene
valute ne na podru¢ju Europske unije, tj. drzava c¢lanica Europske unije ve¢ u Republici

Hrvatskoj.

3.3.2. Prednosti i nedostaci uvodenja eura u RH

Uvodenje eura kao sluzbene valute u Republiku Hrvatsku, kao i mnogobrojni drugi procesi
imaju niz kako prednosti tako i negativnosti. Prva u nizu prednost odnosi se na rjeSavanje
pitanja prekomjernog deficita. Naime, odmah po ulasku Republike Hrvatske u Europsku uniju
uslijedio je negativan Sok. Od 2014. pa sve do 2017. godine trajalo je razdoblje procedure
prekomjernog deficita. Upravo procedura prekomjernog deficita pomogla je Republici
Hrvatskoj po pitanju prezaduzenosti §to znaci da je u navedenom razdoblju javni dug Republike
Hrvatske iznosio 84% BDP-a dok su kamate na drzavne obveznice ve¢ pocCetkom godine
iznosile viSe od 5%. Tek nakon S§to je rijeSeno pitanje prekomjernog deficita, Republika
Hrvatska tek je 2017. godine stekla uvjete za pristupanje ostvarivanja dane obveze koja se

odnosi na uvodenje eura kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj (Sonje, 2019).

Tri godine nakon toga, to¢nije 2020. godine, Republika Hrvatska dobila je odobrenje za
uklju¢ivanje u Europski mehanizam deviznih tecajeva II kojeg mnogi smatraju klju¢nim

korakom u procesu uvodenja eura (Hrvatska narodna banka, 2021.).

Kao najveca prednost istice se otklanjanje valutnog rizika kojem su izloZeni apsolutni svi koji
imaju bilo kakve kredite u euru dok sluzbena valuta Republike Hrvatske nije euro nego kuna.
Sto zapravo znaéi otklanjanje valutnog rizika? To znaé¢i da obrok kredita vise ne bi varirao
ovisno o fluktuacijama tecaja ve¢ bi teCaj bio konstantan a samim time bi 1 obrok kredita iz
mjeseca u mjesec bio konstantan i ne bi podlijegao promjenama. To takoder znaci smanjenje
troSkova nabave proizvoda i robe koji su naruceni od inozemnog dobavljaca koji je dio
europodrucja. Osim toga, to znaci 1 ukidanje transakcijskih troSkova koji nastaju prilikom
konverzije jedne valute u drugu kao npr. konverzije hrvatske kune u euro (Vlada Republike
Hrvatske,2021.).

Moze se reci kako ¢e uvodenje eura kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj biti 3. u nizu

prednosti koje je Republika Hrvatska ostvarila ¢lanstvom u Europskoj uniji. Naime, prva
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prednost odnosi se na povecanje izvoza u ostale drzave ¢lanice Europske unije dok se druga
prednost odnosi na povlaenje novcanih sredstava koja Republici Hrvatskoj, kao i drugim
drzavama ¢lanicama Europske unije, stoje na raspolaganju. Kako bi se nastavila tradicija
postizanja stabilnog i uravnotezenog gospodarskog rasta, Vlada Republike Hrvatske ustrajna je
u provedbi strukturnih reformi na podru¢ju javne uprave, pravosuda, javnih financija,
obrazovanja, mirovinskog te zdravstvenog sustava. Posebni napori ulazu se u kako
administrativno tako i porezno rasterecenje privatnog sektora (Vlada Republike Hrvatske,
2021).

Nedostataka takoder ima. Prvi nedostatak u nizu je gubitak kako samostalnosti po pitanju
monetarne politike §to bi znacilo da Republika Hrvatska vise ne bi provodila svoju samostalnu
monetarnu politiku ve¢ bi postala dio cjeline koja provodi zajednicku monetarnu politiku
Europske unije. Takoder, nedostatak se ocCituje i u gubitku nacionalnog identiteta kojeg, sre¢om,
Republika Hrvatska ne bi izgubila u potpunosti. To znac¢i da Republika Hrvatska nacionalni
identitet gubi samo djelomi¢no jer kovanice hrvatske kune viSe neée s obje strane krasiti
obiljezja Republike Hrvatske ve¢ ¢ée lice kovanice eura biti zajedni¢ko svim kovanicama svih
drzava Clanica europodrucja dok ¢e Republika Hrvatska zadrzati nacionalni identitet samo po
pitanju nali¢ja kovanice na kojem ¢e Republika Hrvatska samostalno odabrati obiljezje koje ¢e
ga krasiti. Kada je rije¢ o nedostacima onda je neizbjezno ne osvrnuti se na troskove. Prvi u
nizu su troSkovi jednokratne konverzije koji se, osim same konverzije hrvatske kune u euro,
odnose 1 na troskove pribavljanja kovanica i nov€anica eura a koje snose Ministarstvo financija
i Hrvatska narodna banka. Iduci troskovi odnose se na tehnologiju odnosno na troskove
prilagodbe raCunovodstvenih sustava, informatickih sustava te bankomata. Nikako se ne smije
zanemariti niti skepticizam 1 strah koji se bude kod gradana zbog same pomisli da bi se zbog
konverzije hrvatske kune u euro mogla podiéi razina cijena. Trenutna predvidanja guvernera
Hrvatske narodne banke Borisa Vuj¢i¢a su da bi se euro u Republiku Hrvatsku mogao uvesti 1.

sije¢nja 2023. godine (Hrvatska narodna banka, 2019.).
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3.3.3. Preracunavanje hrvatske kune u euro

Mnogi se pitaju Sto ih ¢eka nakon §to se u Republiku Hrvatsku uvede euro kao sluzbena valuta,
kako ¢e to izgledati, koliko ¢e im trebati da se naviknu da viSe nece placati kovanicama i
novCanicama hrvatske kune ve¢ kovanicama i nov€anicama eura te kada ¢e zapoceti razdoblje
potpune primjene eura bez preracunavanja cijene iz hrvatske valute u euro kako bi vidjeli isplati
li im se nesto kupiti, koliko je to zapravo jeftino ili skupo te koliko bi to iznosilo hrvatskih kuna

da je na snazi i dalje hrvatska kuna kao sluzbena valuta.

Naime, preracunavanje hrvatske kune u euro, kao i bilo koje druge sluzbene valute neke druge
drzave ¢lanice Europske unije u euro, propisano je Uredbom Vije¢a Europske unije koja datira
jos od 1997. godine. To znaci da se konverzija hrvatske kune u euro odvija pri fiksnom tecaju
konverzije, a koji se sastoji od 6 znamenaka. Tih 6 znamenaka dijele se na dva dijela. Prvi dio
¢ini 1 znamenka i ona predstavlja glavni broj nakon kojega slijedi zarez kao znak da iza njega
dolazi nekoliko decimalnih mjesta te da se ne radi o cijelom broju ve¢ o decimalnom broju.
Drugi dio ¢ini preostalih 5 znamenaka koje dolaze iza zareza. Pri preracunavanju, tj. konverziji
potrebno je upotrebljavati svih 6 znamenaka, tj. glavni broj i njegovih 5 decimala, a tek nakon
Sto se zavrSi preracunavanje, tj. konverzija cijene se mogu zaokruziti na najblizi cent. Dakle,
nakon zavrsetka preracunavanja, tj. konverzije moze se vrsiti zaokruzivanje na najblizi cent dok
prilikom samog preraunavanja, tj. konverzije nikako nije dopusteno vrsiti zaokruzivanje na
npr. 2 decimale umjesto koriStenja 5 decimala koliko je propisano preraCunavanjem, tj.

konverzijom pomocu fiksnog tec¢aja konverzije (Hrvatska narodna banka, 2021.).

3.3.4. Izgled hrvatskog eura

S obzirom da svaka drzava ¢lanica Europske unije u kojoj je sluZzbena valuta euro ima pravo
samostalno odredivati kako ¢e izgledati nacionalna strana eurokovanica tako je 1 Republici
Hrvatskoj omogucena samostalnost pri odabiru simbola koji ¢e krasiti nacionalnu stranu

eurokovanica.

Kako je bilo nebrojeno mnogo prijedloga koji bi sve motivi trebali krasiti nacionalnu stranu
hrvatskih eurokovanica, Komisija za novac Hrvatske narodne banke morala je prije svega
odabrati kriterije koje ¢e uzimati u obzir prilikom suZavanja izbora izmedu mnogobrojnih
prijedloga pa je tako odluceno da ¢e osnovni kriteriji, kojima ¢e se voditi ¢lanovi Komisije za

odabir te Komisije za novac, za odabir motiva biti prihvatljivost motiva najSirem dijelu javnosti
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te visok stupanj identifikacije u najSiroj javnosti. Kriterij visokog stupnja identifikacije u
najsiroj javnosti odnosi se na njegovu djelotvornost da bude nacionalni simbol. Kriterij
prihvatljivosti motiva najSirem dijelu javnosti odnosi se na prihvatljivost motiva da bude
nacionalni simbol bez obzira na regionalnu pripadnost, dob, svjetonazor ili politicko
opredjeljenje. Osim ova dva kriterija u obzir se uzimala prepoznatljivost upravo tog motiva i
povezivanje upravo tog motiva iskljucivo s Republikom Hrvatskom a ne s joS nekim drzavama
1 zbog toga su se u obzir uzeli motivi poput hrvatskih velikana, izuma, povijesnih dogadanja te
kulturnih ili prirodnih znamenitosti. Takoder, u obzir su se uzimali i motivi koji nisu podlozni
autorskim pravima, ali i motivi koje je tehnicki moguce izvesti na malim kovanicama (Hrvatska
narodna banka, 2021.).

Prilikom donosSenja odluke o tome koji ¢e se motivi uzeti u razmatranje, Komisija za novac
uzela je u obzir i glas naroda, tj. ocjene motiva gradana koji su ocjenjivali potencijalne motive
buducih hrvatskih eurokovanica, a koji su svoje ocjene dali u strukturiranom nacionalnom
istrazivanju koje se provodilo na uzorku od 1 000 gradana, ali i u web-anketi koja se provodila
na internetskoj stranici euro.hr. Tako su gradani ocjenjivali $ahovnicu, geografsku kartu
Hrvatske, Dubrovnik, kunu te glagoljicu. U web-anketi gradani su motive mogli ocjenjivati
ocjenama od 1 do 5 pri ¢emu ocjena 1 znaci ,,uopée mi se ne svida“ a ocjena 5 znaci ,,najvise
mi se svida“, ali osim samog ocjenjivanja gradanima je pruzena moguénost predlaganja jednog
dodatnog prijedloga motiva. Medu tim slobodnim prijedlozima motiva izdvojio se Nikola Tesla
kojeg je predloZilo viSe od 2 500 gradana §to iznosi 20% od ukupnog broja slobodnih prijedloga
motiva gradana (Hrvatska narodna banka, 2021.).

Nakon §to su se u obzir uzeli svi gore navedeni kriteriji i misljenja, tj. ocjene gradana Komisija
za novac Hrvatske narodne banke donijela je konac¢ni prijedlog motiva koji ¢e krasiti nacionalne
strane buducih hrvatskih kovanica eura. Konacni prijedlog odnosi se na motiv Sahovnice koji
¢e, kao podloga na svim eurokovanicama, krasiti sve kovanice eura dok ¢e na eurokovanici od
2 eura biti prikazana jo$ 1 geografska karta Hrvatske, na eurokovanici od 1 eura bit ¢e prikazana
jo§ 1 kuna, na eurokovanici od 50, 20 te 10 centi bit ¢e prikazan jo§ i Nikola Tesla a na
eurokovanicama od 5, 2 te 1 centa bit ¢e prikazana jos i glagoljica (Hrvatska narodna banka,
2021.).

Trenutno, sve gore navedeno samo je teorija. Dakle, sve je to takoreci opis cjelokupnog procesa

uvodenja eura u Republiku Hrvatsku, procesa uvodenja eura kakav bi trebao biti i kako bi trebao
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te¢i. No, ne preostaje niSta drugo nego pricekati pocetak procesa uvodenja eura u Republiku
Hrvatsku i zamjenu hrvatske kune eurom kako bi se vidjelo hoce li se proces odvijati prema
planu i s kolikim ¢e se potesko¢ama pronaci tijekom trajanja ovog procesa. Ipak, jedna stavka
procesa uvodenja eura vec je spremna za pocetak procesa uvodenja eura, jedna stavka prestala
je biti dijelom teorije i provela se u djelo. Ta stavka je odabir izgleda nacionalne strane
eurokovanica koje ¢e biti u optjecaju diljem Europe i svijeta a koje ¢e posluziti i kao isticanje

Republike Hrvatske te za stvaranje prepoznatljivosti Republike Hrvatske u Europi i svijetu.
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4. Zakljuéak

Tema ovog zavrsnog rada bila je monetarna politika Europske unije i njezina sluzbena valuta,
tj. euro. Za provodenje upravo te monetarne politike zasluzna je Europska srediSnja banka, a
instrumenti koji Europskoj sredi$njoj banci olakSavaju provodenje monetarne politike su stalne
olaksice, operacije otvorenog trziSta te obvezatne rezerve. Neizostavno podrucje djelovanja
monetarne politike Europske unije je tecajna politika, tj. politika zaduzena za upravljanje
deviznim te¢ajem koja se bavi donosenjem odluke vezane uz vrstu deviznog tecaja koji ¢e se

primjenjivati pa joj tako na raspolaganju stoje politika fiksnog te politika fleksibilnog tecaja.

Kako je Europska ekonomska i monetarna unija zajednica koja nije stvorena odjednom ve¢ se
godinama postepeno stvarala tako su prikazane i objasnjene njezine faze stvaranja i
karakteristike istih tih faza. Tako proces stvaranja EMU-a ima tri faze od kojih je za prvu fazu
karakteristicno ukidanje ograni¢enja koja su povezana s kretanjem kapitala izmedu drzava
Clanica Europske unije. Nadalje, za drugu fazu karakteristicno je osnivanje Europskog
monetarnog instituta ¢ijim se osnivanjem ugasio Odbor guvernera. Naposljetku, za trec¢u fazu
karakteristi¢no je definiranje fiksnog tecaja po kojem ¢e se izvrsiti konverzija nacionalnih
valuta Austrije, Belgije, Finske, Francuske, Irske, Italije, Luxembourga, Nizozemske,

Njemacke, Portugala i Spanjolske u zajedni¢ku valutu Europske unije, tj. euro.

S obzirom da tema ovog zavrS$nog rada nije bila isklju¢ivo monetarna politika Europske unije
vec 1 euro kao njezina sluZzbena valuta, u ovom zavrSnom radu osvrnulo se 1 na ¢injenice vezane
uz euro te na njegovo uvodenje u Republiku Hrvatsku. Postoje pretpostavke kako bi Republika
Hrvatska mogla izvrsiti konverziju hrvatske kune u euro 1. sije¢nja 2023. godine te od tog
cjelokupnog procesa ostvariti brojne prednosti, ali se susresti 1 s razli¢itim nedostacima.
Prednosti koje Republika Hrvatska moze steci konverzijom hrvatske kune u euro odnose se na
rjeSavanje prekomjernog deficita, otklanjanje valutnog rizika $to za sobom povlaci stalnost 1
konstantnost glede obroka kredita, smanjenje troSkova nabave proizvoda i robe naru¢enih od
inozemnog dobavljaca koji je je dio europodrucja, ukidanje transakcijskih troskova koji se
stvaraju prilikom konverzije konkretno hrvatske kune u euro. Djelomic¢an gubitak
samostalnosti, troskovi jednokratne konverzije, troSkovi pribavljanja kovanica i novcanica,
troskovi prilagodbe racunovodstvenih sustava, troSkovi prilagodbe informatic¢kih sustava te

troSkovi prilagodbe bankomata kao i skepticizam gradana samo su neke od negativnih
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nuspojava koje se mogu, 1 uglavnom, ali i u najve¢em broju slucajeva, pojavljuju prilikom

konverzije.

Preostaje za vidjeti kako ¢e se odvijati cjelokupan proces konverzije hrvatske kune u euro, hoce
li se sve odvijati prema planu i unaprijed izradenom rasporedu te hoce li se procesu konverzije
na putu ostvarenja pronaci poneki problemi i poteskoce. Takoder, ostaje za vidjeti 1 kako ¢e
gradani, tj. stanovniStvo Republike Hrvatske reagirati na razdoblje prilagodbe i dvojne valute,

te naposljetku na novu sluzbenu valutu Republike Hrvatske, tj. euro.
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