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SAZETAK

Republika Hrvatska 1. sijeCnja 2023. uvela je euro kao sluzbenu nacionalnu valutu ¢ime je
ostvarila svoj strateski vanjskopoliti¢ki prioritet i ispunila obvezu preuzetu potpisivanjem
Ugovora o pristupanju Europskoj uniji. Prije ulaska u eurozonu, Republika Hrvatska trebala je
provesti niz strukturnih reformi radi daljnjeg poboljSanja gospodarskih i fiskalnih pokazatelja
kako bi ispunila preduvjete nuzne prije punopravnog clanstva u eurozonu. Svrha rada je
prikazati prednosti i nedostatke uvodenja zajednicke europske valute za hrvatsko
gospodarstvo. Uvodenjem eura nestaje valutni rizik, smanjuju se kamatne stope, olaksava se
usporedivost cijena, nestaju mjenjacki troskovi, smanjuju se troskovi prekogranic¢nih plac¢anja,
a sve to potice medunarodnu trgovinu, turizam i investicije. Kao negativne strane hrvatskog
¢lanstva u euro najcesce se spominje porast cijena i gubitak dijela monetarne neovisnosti o

¢emu Ce se detaljnije raspraviti u radu.

Kljucne rijeci: Europska unija, Eurozona, euro, Europska i monetarna unija, Europska sredisnja

banka, valuta



ABSTRACT

On January 1st 2023. Croatia officially adopted the euro as its national currency,
accomplishing its strategic foreign policy goal and fulfilling the obligation assumed by signing
the Treaty on Accession to the European Union. Before entering the Eurozone, Croatia had to
implement multiple structural reforms with the goal of further improving its economic and
fiscal indicators in order to fulfil all necessary conditions before entering the European
monetary union. The point of this paper is to show all benefits and deficiencies of
implementing the euro, benefits being eliminating the currency risk, lowering of interest
rates, easier price comparison, eliminating currency exchange costs, reducing transnational
payment costs and generally, incentivizing international trade, tourism and investments.
Deficiencies include losing a part of national monetary independence and general price

increases. This paper will offer detailed analysis of these issues.

Key words: European Union, Eurozone, euro, European and monetary union. European

central bank, currency
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1.UuvobD

Republika Hrvatska je 1. sije¢nja 2023. godine uvela euro, zajedni¢ku europsku valutu, ¢ime je
ostvarila jedan od glavnih vanjskopolitickih ciljeva te postala punopravni ¢lan drugog
gospodarstva svijeta, bloka kojeg €ini 447 milijuna stanovnika od ¢ega njih 343 milijuna koristi
euro kao svoju valutu. Put Hrvatske prema ¢lanstvu u eurozonu zapoceo je veé potpisivanjem
Ugovora o pristupanju Europskoj uniji 2011. godine kada je preuzela obvezu uvodenja eura, a prvi
konkretan potez u tom smjeru poduzela je 2017. godine cost-benefit analizom troskova uvodenja
nove valute koju je izradila Hrvatska srediSnja banka te usvajanjem Zakona o potvrdivanju
Ugovora o stabilnosti, koordinaciji i upravljanju u ekonomskoj i monetarnoj uniji 2018. godine.
Zakon, koji se primjenjuje na drZave ¢lanice Unije unutar i izvan europodrucdja koje su ga
ratificirale, predstavljao je prvi pravni preduvjet pribliZavanja Hrvatske europodrucju i
monetarnoj uniji kojim se ujedno Hrvatska obvezala i na odluénije provodenje strukturnih
reformi. Prije uvodenja eura kao sluzbene valute, Hrvatska je trebala ispuniti stroge kriterije
nominalne konvergencije utvrdene Ugovorom o Europskoj uniji poznatije kao Maastrichtski
kriteriji: stabilnost cijena, deficit proracuna, javnog duga, stabilnosti tecaja i dugoro¢nih kamatnih
stopa. Nakon $to je dobila politicku suglasnost zemalja ¢lanica europodrucja i europskih institucija
postala je dvadeseta ¢lanica eurozone. Zajedni¢ku valutu danas koristi vise od 340 milijuna
Europljana, a nakon dolara je druga najznacajnija svjetska valuta koja Hrvatskoj donosi globalni
politi¢ki i ekonomski kredibilitet. U radu ée se preispitati pozitivni i negativni u¢inci uvodenja eura

na hrvatsko gospodarstvo te svrsishodnost hrvatskog pridruzivanja eurozoni.

1.1. Svrha i ciljevi rada

Namjera rada je pruziti sazet prikaz prednosti i nedostataka uvodenja eura u Republici Hrvatskoj
kako bi se omogucdilo bolje razumijevanje aktualnih makroekonomskih pokazatelja i njihov ucinak
na nacionalnu ekonomiju. Da bi se mogla shvatiti cjelokupna slika prethodno navedenoga najprije
¢e se dati kratki povijesni presjek vaznijih dogadaja koji su rezultirali formiranjem ekonomske i
monetarne unije na razini Europske unije kao i uvodenjem jedinstvene europske valute. Nadalje,

opisat Ce se institucionalni i pravni okvir upravljanja eurom s ciljem razumijevanja odnosa snaga i



nacina donoSenja odluka u eurozoni, a potom ¢e se navesti koraci koje je Republika Hrvatska

trebala poduzeti prije uvodenja eura kao nacionalne valute.

1.2. Metodologija rada

U radu je koristena metoda analize postojeéih tekstova na temu koja se obraduje u radu, a kojom
se na jasan i precizan nacin Citatelju pokuSavaju pribliziti implikacije uvodenja zajednicke
europske valute u Republici Hrvatskoj s posebnim naglaskom na pojadanu stabilizaciju nacionalne
ekonomije uklju¢ivanjem u eurozonu kroz otklanjanje valutnog rizika i ostvarivanje prava na
fondove koje jamce potrebna sredstva tijekom potencijalnih buduéih kriza uzrokovanih
nestabilnostima na globalnom trziStu ili drustvenim Sokovima poput globalne pandemije ili
prirodnih katastrofa. Tijekom pisanja rada koristeni su sekundarni izvori podataka prikupljeni iz
razliCite strucne literature: autorskih knjiga, akademskih ¢lanaka, sluzbenih europskih
dokumenata, dokumenata Hrvatske narodne banke i Republike Hrvatske te internetskih stranica

europskih institucija.

1.3. Struktura rada

Rad je koncipiran u Cetiri dijela. U prvom poglavlju opisuje se povijesni razvoj ekonomske i
monetarne unije te zacetak ideje o kreiranju zajednicke europske valute. PruZit ée se sazeti
politicki i povijesni kontekst unutar kojeg se pojavila potreba za uskladivanjem gospodarskih i
monetarnih politika drZava ¢lanica te prikazati motive koje su kreatore nacionalnih politika naveli
na prihvatljivost odricanja dijela monetarne suverenosti u korist europskih institucija. U
narednom poglavlju naglasak je na opisu pravnog i institucionalnog okvira kojim se ureduje
podruéje monetarne i ekonomske politike u Europskoj uniji, a cilj je razumjeti glavne aktere i
nacine donosenja odluka pri upravljanju eurom. U sljedeéoj cjelini fokus je stavljen na iskustvo
Republike Hrvatske na putu prema ¢lanstvu u eurozoni te se pritom analiziraju dokumenti
usvojeni u tu svrhu, kao i samo pripremno razdoblje prije i tijekom uvodenja eura kao sluzbene
nacionalne valute. U posljednjem poglavlju opisat ée se prednosti i nedostaci uvodenja eura te
prikazati implikacije koje isti imaju na hrvatsko gospodarstvo. Na samome kraju ¢e se pruZiti

kriti¢ki osvrt na cjelokupnu tematiku.



2. EURO: STVARANIE JEDINSTVENOG PROJEKTA

Europa, nakon strahota Drugoga svjetskog rata, traZila je nacin da osigura dugoro¢an mir i
gospodarski oporavak na kontinentu, a rjeSenje je pronasla u ideji europske integracije koja se
desetlje¢ima razvijala, a ¢ijem kontinuiranom procesu svjedo¢imo i danas. Svoj zaetak pronasla
je u vizionarima i politickim prvacima Robertu Schumannu i Jean Monnetu pocetkom pedesetih
godina prosloga stoljeca, a temelji su postavljeni ekonomskom suradnjom Sest zemalja —
Francuske, (Zapadne) Njemacke, Italije i drzava Beneluxa u okviru Europske zajednice za ugljen i
Celik, a potom i Europske ekonomske zajednice te Europske zajednice za atomsku energiju. Danas
Europska unija ne predstavlja samo ekonomsku integraciju veé i politicku zajednicu 26 zemalja
koje dijele zajednicke vrijednosti uglavljene ve¢ u prvim ¢lancima temeljnih sporazuma Europske
unije — postivanje ljudskog dostojanstva, jednakosti, vladavine prava i postivanja temeljnih

ljudskih prava.

2.1. Povijesni pregled razvoja europske ekonomske i monetarne unije

Prve zamisli o uvodenju jedinstvene europske valute pojavile su se puno ranije od uspostavljanja
prvih europskih zajednica, jo$ krajem devetnaestoga stolje¢a ponajprije kroz projekte latinske,
njemacke i skandinavske monetarne unije, a znafaj monetarne integracije nezavisnih zemalja
kasnije je pokusao inaugurirati i njemacki kancelar Gustav Stresemann u okviru Lige Naroda®. Sve
prethodno navedene unije temeljile su se na kreiranju zajednickog sustava kovanog novca, a

propale su uslijed politickih nestabilnosti na europskom kontinentu u meduratnom razdoblju.

U okviru europske zajednice potreba za uskladivanjem gospodarskih i monetarnih politika drzava
Clanica pocinje se javljati krajem Sezdesetih godina prosloga stolje¢a nakon uspostavljanja
carinske unije. Medu europskom elitom postale su sve izraZenije inicijative za formiranje
jedinstvenoga monetarnog podrucja i inauguracije zajednicke valute. ,,Carinska unija eliminirala
je barijere izmedu zemalja €lanica Unije, trZista roba i opskrbe, ali nije sprijedila monetarne

varijacije koje mogu stvoriti nepremostive barijere ¢ak i veée od carinskih. Naime, devalvacija

! Liga naroda bila je medunarodna organizacija osnovana nakon Prvoga svjetskog rata koja je trebala ocuvati mir,
smatra se preteCom Ujedinjenih naroda. Ukinuta je nakon Drugoga svjetskoga rata obzirom da nije uspjela u svojoj
temeljnoj zadadi.



valute jedne zemlje ¢lanice carinske unije ekvivalentna je u¢incima nametnutih carinskoj tarifi svih
uvezenih proizvoda i subvencijama te zemlje” (KandZija, Host, 2001: 1264). Prvi konkretan korak
u tom smjeru poduzela je Komisija europskih zajednica koja je u svom sluzbenom dokumentu
artikulirala potrebu za tjeSnjom ekonomskom i monetarnom integracijom drzava ¢lanica, a isto ée
se nacdi na dnevnom redu Europskog vije¢a u prosincu 1969. u Den Haagu. Inicijativa Komisije
naiSla je na pozitivan odjek kod Sefova vlada i drZava zemalja €lanica na sastanku te je
luksemburskom predsjedniku vlade Pierreu Werneru dan mandat za sastavljanje prijedloga kojom
bi se predlozena ideja nove europske integracije realizirala s naglaskom na pronalazak nacina za
smanjenje volatilnosti deviznog tecaja. U listopadu 1970. godine Werner objavljuje izvjesée kojim
predlaze postupni proces centralizacije nacionalnih makroekonomskih politika Sto je
podrazumijevalo nepovratno fiksiranje paritetnih stopa kao i potpunu slobodu kretanja kapitala,
ali ne i uvodenje jedinstvene valute ili uspostavljanje srediSnje banke. Unato¢ spremnosti
institucija europske zajednice i vlada drZava ¢lanica za novim vidom integracije prvi pokusaj
stvaranja ekonomske i monetarne unije neslavno je propao vec sljedece godine. U kolovozu 1971.
godine Nixonova vlada donijela je odluku kojom je ukinula konvertibilnost dolara u zlatu i
omogucdila fluktuaciju tecaja dolara zbog visokog javnog duga izazvanog Vijetnamskim ratom i
inflacijom ¢ime je prouzroio raspad Bretton-Woodskog monetarnog sustava? i izazvao
nestabilnost deviznih tedajeva. Europsko vijece je na summitu® u Parizu 1972. godine pokusalo
pronaci odgovor na novonastalu situaciju kreiranjem tzv. ,zmije u tunelu” odnosno ,mehanizma
za regulirano dopustanje fluktuiranja tecaja nacionalnih valuta (,,zmija”) u okviru uskih raspona
fluktuacije prema dolaru (,tunel”)“4. Navedeno je podrazumijevalo uspostavljanje gornje i donje
granice pariteta europskih valuta u odnosu na dolar. ,Suglasno s odlukom Vije¢a od 21. oZujka
1971. godine guverneri centralnih banaka zemalja ¢lanica odludili su od 24. travnja 1972. godine
smanjiti na 2,25% fluktuiraju¢u marzu izmedu dviju komunitarnih valuta. Taj je sustav nazvan

“komunitarna monetarna zmija”. Po Washingtonskom sporazumu zmija je mogla fluktuirati u

2 Sustav uspostavljen u ameri¢kom gradi¢u Bretton Woodsu 1944. a koji se temeljio na osnovi promjena pariteta i
odnosa vrijednosti nacionalnih valuta prema zlatnoj rezervi poloZenoj u za to uspostavljenoj instituciji odnosno prema
dolaru kao svjetskoj konvertibilnoj valuti (Vizjak, 2006: 158).

3 Engleska rije¢ koja podrazumijeva sastanak na vrhu odnosno sastanak najvisih predstavnika drzava.

4 Scheinert, Christian: Kratki vodi¢ o Europskoj uniji - 2023.: Povijest Ekonomske i monetarne unije
(http://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr), preuzeto 31.8.2023.




tunelu u okviru fluktuiraju¢e marze od 4,5% izmedu komunitarnih valuta i dolara“ (Kandzija, Host,
2001: 1268). U svrhu praéenja raspona fluktuacije medu valutama osnovan je i Europski fond za
monetarnu suradnju. Medutim, zbog nove krize izazvane naftnim embargom zemalja ¢&lanica
OPEC-a° koja je ozbiljno ugrozila europska gospodarstva te neujednacenosti ekonomskih politika
drzava ¢lanica koncept ,,zmije u tunelu” ubrzo se pokazao neodrzivim. ,Vijeée 12. ozujka godine
1973. konstatira postojanje poteskoéa u odrzavanju marze fluktuiranja komunitarnih valuta u
odnosu na dolar, pa donosi odluku da su centralne banke slobodne u interveniranju kada tecaj
njihove valute dostigne marzu fluktuacije u odnosu na dolar” (ibid.). Tijekom cjelokupnog trajanja
spomenutog koncepta, u ,tunelu” su se uspjele zadrzati samo zemlje Beneluxa, Danska i

Njemacka.

Do novog impulsa u smjeru kreiranja ekonomske i monetarne unije dolazi u ozujku 1979. godine
uspostavljanjem Europskog monetarnog sustava (EMS), kojim su valute zemalja ¢lanica izuzev
britanske funte bile dijelom europskog tecajnog mehanizma ERM | te su bile fiksirane na europsku
novcéanu jedinicu (ECU), obracunsku valutu, a sve s ciljem stabiliziranja tecajeva i suzbijanja
inflacije. Doslo je do uspostavljanje tzv. nove ,monetarne zmije®. ,, Devizni tecajevi temeljili su se
na sredis$njoj stopi prema ECU-u (europskoj valutnoj jedinici), europskoj obrac¢unskoj jedinici koja
je predstavljala ponderiranu srednju vrijednost sudjelujucih valuta. Na temelju tih sredisnjih stopa
izrazenih u ECU-u izra€unata je mreZa bilateralnih stopa i fluktuacije tec¢aja morale su se nalaziti u
okviru raspona od 2,25 % (uz iznimku talijanske lire kojoj je dozvoljen raspon od 6 %)“¢. Glavnu
ulogu u stvaranju europske novéane jedinice kao i za njeno pravilno funkcioniranje imao je
novouspostavljeni Europski monetarni fond ¢ija su sredstva osiguravale same drzave ¢lanice.
Medutim pravila novoga monetarnog sustava drZave clanice ¢esto su krsile, a uslijed krize
izazvane turbulentnim medunarodnim okruzenjem u kolovozu 1993. godine, granica intervencije

privremeno je proSirena na 15 posto.

.....

Jedinstvenog europskog akta 1987. godine. Jedinstveni europski akt predstavljao je znacajniju

5> Organizacija zemalja izvoznica nafte utemeljena 1965. godine sa sjedistem u Bedu.
6 Scheinert, Christian: Kratki vodi¢ o Europskoj uniji - 2023.: Povijest Ekonomske i monetarne unije
(http://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr), preuzeto 31.8.2023.




izmjenu Rimskih ugovora iz 1957. godine, a prvenstveno je bio usmjeren na stvaranje
jedinstvenog trzista, ali je ujedno proSirio nadleznost Europske ekonomske zajednice i na podrucje
monetarne politike. Ubrzo je postalo jasno da se ,potencijal unutarnjeg trZista ne moze u
potpunosti iskoristiti dok god postoje relativno visoki troSkovi transakcija povezani s konverzijom
valuta i nesigurnosti povezane s fluktuacijama deviznog tecaja, makar one bile i male“’. Navedeno
je utjecalo da se ponovno preispita svrsishodnost postoje¢eg monetarnog sporazuma ¢ime je
ideja o snaZnijoj ekonomskoj i monetarnoj integraciji ponovno ozZivljena. Do novog pokusaja
uspostavljanja EMU doslo je nakon sastanka na vrhu u Hannoveru u lipnju 1988. godine. Veéina
drzava ¢lanica pruZilo je punu podrsku daljnjoj integraciji na podrucju ekonomske i monetarne
unije izuzev britanske predsjednice vlade Margaret Thatcher. Unato¢ britanskom protivljenju,
Europsko vijece ovlastilo je tadasnjeg predsjednika Europske komisije, francuskog politi¢ara
Jacques Delorsa da predsjedava odborom zaduZeno za dono3enje programa s jasnim koracima i
vremenskim rokovima za uspostavljanje ekonomske i monetarne unije, a koji se sastojao od
guvernera srediSnjih banaka zemalja ¢lanica, neovisnih stru¢njaka i predsjednika Banke za
medunarodne namire Alexandrea Lamfalussyja. Delorsov odbor iznjedrilo je izvjeS¢e godinu dana
kasnije, a njime je postavljen konkretan plan za uspostavljanje unije koja se trebala odviti u tri

faze.

U prvoj fazi koja je trajala u razdoblju od 1990. do 1993. godine ostvareni su nuzni preduvjeti za
potpunu liberalizaciju kretanja kapitala izmedu drZava ¢lanica te su uspostavljeni temelji bliske
suradnje nacionalnih srediSnjih banaka. Tijekom te inicijalne faze izgradnje monetarnog
zajedniStva istovremeno su se vodili pregovori oko formiranja politi¢ke i gospodarske zajednice,
Europske unije te ,,Europskog ustava“ koji je trebao biti formaliziran u obliku Ugovora o Europskoj
uniji, danas poznatiji pod nazivom Ugovor iz Maastrichta. Ugovorom su postavljeni temelji za
uvodenje zajednic¢ke valute u svim drzavama ¢lanicama osim Ujedinjenog Kraljevstva te je bilo
predvideno osnivanje europskih institucija koje bi imale nadleznost u odlucivanju u pitanjima
monetarne politike Sto je podrazumijevalo da se zemlje ¢lanice prihvadanjem Ugovora odri¢u
dijela svog monetarnog suvereniteta u korist europskih tijela. Nakon sto se postigao sporazum

oko teksta Ugovora nacionalni parlamenti drzava ¢lanica isti su trebali ratificirati Sto se pokazalo

7 Ibid.



kao veliki izazov. Organizirani su referendumi u Francuskoj i Danskoj. Dok je u Francuskoj s
tjeSnjom razlikom prihvacden tzv. ,Europski ustav”, u Danskoj je veéina stanovnistva glasalo protiv
ratificiranja, a razlozi odbijanja ogledali su se izmedu ostalih i u zahtjevima za izuze¢em od
pridruzivanja monetarnoj uniji. Nakon teskih pregovora koja su uslijedila, Danskoj je omoguéena
tzv. opt-out klauzula prema kojoj nema obvezu uvodenja zajednicke valute te je na drugom
referendumu malo viSe od 56 posto stanovnistva glasalo u korist ratifikacije Ugovora. Slijedom
navedenoga, Ugovor je stupio na snagu 1. studenoga 1993. godine, a potpisivanjem Ugovora

drzave €lanice vec se u preambuli sporazuma obvezuju na uvodenje zajednicke valute.

Drugu fazu u kreiranju ekonomske i monetarne unije koja je trajala u periodu od 1994. do 1998.
godine obiljezilo je osnivanje jedne od institucija predvidene Ugovorom iz Maastrichta -
Europskog monetarnog instituta - ¢ime se Zeljelo osigurati pribliZavanje i koordiniranje
monetarnih politika drzava ¢lanica. Europski monetarni sustav zapoceo je s radom u sije¢nju 1994.
godine, a za prvog predsjednika bio je odabran Alexandre Lamfalussy, renomirani belgijski
ekonomist koji je svoj doprinos uspostavljanja monetarnog zajednistva ve¢ dokazao u okviru
Delorsovog odbora. Tijekom ove faze naziv ,euro” odabran je za novu valutu koja ée zamijeniti

ECU kao obracunsku valutu.

Posljednja faza formiranja EMU-a zapocela je 1. sije¢nja 1999. godine utvrdivanjem neopozivih
deviznih tecajeva valuta jedanaest drzava ¢lanica koje su prvotno sudjelovale u monetarnoj uniji.
U toj fazi uspostavljena je Europska sredisnja banka koja je zamijenila Europski monetarni institut,
a kojoj su delegirane prosirene ovlasti za provodenje jedinstvene monetarne politike. Ujedno je
dogovoreno formiranje Europskog sustava sredisnjih banaka koje se sastoji od Europske srediSnje
banke te sredisnjih banaka svih zemalja ¢lanica neovisno jesu li iste ¢lanice eurozone. Ujedno,
tijekom navedenog razdoblja uspostavljen je tecajni mehanizam ERM Il (Exchange-rate
mechanism), a Pakt o stabilnosti i rastu formalno je stupio na snagu. U posljednjoj faza doslo je
do postepenog uvodenja eura, ponajprije kao obracunska jedinica 1999. godine, a potom u

fizickom obliku kao tiskani novac 1. sije¢nja 2002. godine.

Sluzbena odluka o pocetku monetarne unije donesena je na sastanku Europskog vije¢a odrzanom

u Bruxellesu u svibnju 1998. godine kada se odredio datum pocetka uporabe eura u platnom
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prometu kao i koje zemlje ¢lanice ispunjavaju dogovorene kriterije. Drzave ¢lanice trebale su
ispuniti striktne uvjete za ulazak u trecu fazu i uvodenje eura. Isti su bili odredeni Ugovorom iz

Maastrichta, a radilo se o sljede¢im kriterijima:

1. ,visok stupanj cjenovne stabilnosti — stopa inflacije (mjerena indeksom potrosackih cijena) ne
smije biti veéa od 1,5% u odnosu na prosjecnu stopu inflacije u trima zemljama ¢lanicama s
najstabilnijim cijenama u godini prije ispitivanja;

2. fiskalna stabilnost — ogranic¢enje javnoga duga do 60% GDP-a i proracunskoga deficita do 3%
GDP-3;

3. postizanje stabilnoga tecaja, odnosno fluktuacije te¢aja izmedu eura i domadée valute moraju
se kretati u dogovorenim granicama te¢ajnoga mehanizma u razdoblju od dvije godine prije
provjere;

4. nominalne dugorocne (desetogodisnje) kamatne stope na drZavne obveznice ne smiju biti
vece od 2% u odnosu na kamatne stope triju zemalja EU-a s najnizom stopom inflacije u godini

prije provjere” (Mati¢, 2015: 129).

Ujedno, drZave ¢lanice trebale su sudjelovati u te¢ajnom mehanizmu ERM Il u kontinuitetu bez
prekida najmanje dvije godine tijekom kojeg se razdoblja preispituje sposobnost drzave da

fluktuaciju tecaja izmedu europske i nacionalne valute drzi u unaprijed preciziranim granicama.

Pakt o stabilnosti i rastu usvojen je 1997. godine rezolucijom Europskog vije¢a u Amsterdamu te
su se njime jasnije precizirali kriteriji konvergencije utvrdeni Maastrichtom, a klju¢ni cilj Pakta bio
je osigurati odrzavanje proracunske stege u drzavama ¢lanicama nakon $to se uvede zajednicka
valuta. ,Njegovo glavno nacelo koje obvezuje sve zemlje ¢lanice jest odrzavanje uravnotezenog
proracuna. Dvostruko sidro kojim se provodi to nacelo odnosi se na dva kriterija konvergencije
vezana za drzavne financije: proracunski deficit ne smije prije¢i 3% BDP-a, a udio drzavnog duga
u BDP-u ne smije biti veci od 60%“ (Kesner-Skreb, 2006: 408). U slu¢aju da se utvrdi da je neka
zemlja ¢lanica prekoracila postavljen prag proracunskog deficita, Europska komisija i Vijece
Europske unije imaju ovlast odrediti zemlji ¢lanici mjere za suzbijanje deficita. Pakt takoder
predvida sankcije onim zemljama ¢lanicama koje nisu uklonile prekomjerni deficit. ,,One se kreéu

od beskamatnog depozita koji zemlja €lanica polaze u Uniju, pa do njegova pretvaranja u
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nepovratnu kaznu ako deficit nije korigiran u razdoblju od dvije godine. No ne postoje konacna
pravila o primjeni tih kazni — one su predmet ocjene Vijeéa koja se temelji na procjeni okolnosti u
kojima se nasla pojedina zemlja ¢lanica (ibid.). Navedena pravila bila su zadovoljena od strane
jedanaest drZava ¢lanica. Grcéke nije uspjela ispuniti kriterij proraunskog deficita te inicijalno nije
bila uklju¢ena u tre¢u fazu uvodenja eura. Preduvjete za ulazak u tre¢u fazu Grcka ée ispuniti tek
dvije godine kasnije. NizZe u tablicu nalazi se prikaz neopozivih nacionalnih tecajeva valuta prvih

jedanaest drzava €lanica koje su prvotno usle u treéu fazu u odnosu na euro:

Tablica 1. Prikaz tecaja nacionalnih valuta u odnosu na euro na dan 1. sije¢nja 1999.

Valuta Tecaj
Austrijski Siling 13,7603
Belgijski franak 40,3399

Francuski franak 6,5595
Finska marka 5,9445
Irska funta 0,7875
Luksemburski franak 40,3399
Nizozemski gulden 2,2037
Njemacka marka 1,9558
Portugalska Skuda 200,4820
Spanjolska peseta 166,3860
Talijanska lira 1936,2700

lzvor: Mileta, 1999: 69.

Valuta se nakon prvotnih Sokova ubrzo stabilizirala i postala jedna od najzastupljenijih valuta na
deviznom trzistu. Prva ozbiljnija kriza s kojom se euro suocilo uslijedila je nakon financijske krize
2008. godine koja je posljedi¢no trigerirala krizu u Grékoj. Zbog neodgovornog upravljanja javnim
financijama i visokog javnog duga kojeg nisu mogli vracati ugrozili su gospodarstva ostalih drzava
¢lanica i stabilnost same valute. Grékoj su nametnute stroge mjere Stednje kao preduvjet za

zaprimanje europske financijske pomodi. Upravo navedeno iskustvo rezultiralo je potrebom za

12



novim mehanizmima koji bi omogudili bolje upravljanje europodruc¢jem. ,Kako bi se izbjeglo
ponavljanje krize drzavnog duga modernizirano je sekundarno zakonodavstvo ekonomske i
monetarne unije. Uspostavljen je europski semestar kojim je ojacan Pakt o stabilnosti i rastu,
uveden je postupak u sluéaju makroekonomske neravnoteZe te se nastojalo dodatno ojacati

uskladivanje ekonomskih politika“.

Prihva¢anjem Acquis communautaire® koje drzave kandidatkinje preuzimaju tijekom pregovora o
pristupanju u EU, zemlje ¢lanice ujedno prihvadaju obvezu pristupanja u europsku monetarnu
uniju, odnosno uvodenje eura kao sluzbene valute, a nakon $to ispune propisane preduvjete za
njegovo uvodenje. Euro kao sluzbenu valutu trenutno koristi 20 drZava c¢lanica koje zajedno
formiraju tzv. eurozonu. Od pocetnih jedanaest ¢lanica eurozone u narednim godinama i druge
drzave clanice su uvele euro: Grcka (2001.), Slovenija (2007.), Cipar i Malta (2008.), Slovacka
(2009.), Estonija (2011.), Latvija (2014.), Litva (2015.) i naposljetku Hrvatska (2023.). Drzave
¢lanice koje jo$ nisu uvele zajedni¢ku valutu su Bugarska, Ce$ka, Madarska, Poljska, Rumunjska,
Svedska i Danska. Za razliku od navedenih zemalja kao $to je ve¢ prethodno rec¢eno, Danska je
jedina drzava ¢lanica koja je ispregovarala izuzeée od uvodenja eura te je nakon potpisivanja
Ugovora iz Maastrichta zadrzala svoju valutu, dansku krunu. Od ostalih zemalja trenutno su
namjeru i interes za uvodenje zajednicke valute u skorijoj buduénosti iskazale Bugarska i
Rumunjska te su trenutno u te¢ajnom mehanizmu ERM Il tzv. ,ekaonici za euro”. Preostale
zemlje ¢lanice se joS uvijek ne Zele odredi svoje nacionalne valute iz razli¢itih politi¢kih i socioloskih
razloga unato¢ tome Sto ih obveza preuzeta ratificiranjem ugovora o pristupanju veze da isto

naprave u jednom trenutku.

8 Scheinert, Christian: Kratki vodi¢ o Europskoj uniji - 2023.: Povijest Ekonomske i monetarne unije
(http://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr), preuzeto 31.8.2023.
% Dolazi iz francuske rije¢i, a termin se koristi za oznacavanje pravne stegevine Europske unije.
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3. INSTITUCIONALNI OKVIR UPRAVLIANJA EUROM

Europska unija ima kompleksnu institucionalnu arhitekturu koja je rezultat potrebe
zadovoljavanja interesa europskih institucija i drzava ¢lanica te opéenito nevoljkosti nacionalnih
zemalja da se odreknu dijela svojeg suvereniteta u korist europske strukture, a isto se preslikava
i na upravljanje ekonomskim i monetarnim podruéjem. Potonje pitanje, a s ciljem uspostavljanja
jasnog ogranicenja, uredeno je Ugovorom o funkcioniranju Europske unije koji je poznatiji pod
nazivom Lisabonski ugovor, a koji je stupio na snagu 2009. godine. Ugovorom se definirala podjela
nadleznosti izmedu europskih institucija i drzava clanica te ih razvrstala u tzv. tri kategorije:
podijeljene, isklju¢ive i komplementarne. Clankom 3. Ugovora propisano je da nadleZnost u
monetarnoj politici za zemlje europodrucja potpada pod iskljuéivu nadleznost Europske unije $to
podrazumijeva da Europska unija ureduje pravno i zakonodavno djelovanje u navedenom

podrucju, a drZave ¢lanice pravo zakonodavne inicijative imaju samo uz ovlastenje Europske unije.

Kako bi se mogla razumjeti struktura odlucivanja u okviru ekonomske i monetarne unije potrebno
je prethodno definirati ulogu svake od kljuénih institucija EU-a. Europska unija je jedinstvena
medunarodna tvorevina Cija institucionalna formacija razlikuje glavne i pomoéne institucije. Sam
institucionalni core® Europske unije ¢ine Europsko vijece, Europska komisija, Europski parlament,
Vijece Europske unije, Europska srediSnja banka, Europski revizorski sud te Sud Europske unije.
Pomoéne institucije poput Odbora regije, Europskog gospodarskog i socijalnog odbora te
Europske investicijske banke imaju savjetodavne uloge u kreiranju europskih javnih politika, a
zadace navedenih institucija nadopunjuju razne specijalizirane agencije i tijela. Kada govorimo o
glavnim akterima pri utvrdivanju i provodenju ekonomske i monetarne politike na razini Europske
unije podrazumijevamo sljedeca tijela: Europsko vijeée, Vijeée Europske unije, drzave clanice,

Euroskupina, Europska komisija, Europska sredis$nja banka i Europski parlament.

Europsko vijeée okuplja Sefove vlada i drzava koji usvajaju sve kljuéne odluke i odreduju sveukupni
smjer djelovanja Europske unije. Kao jedna od glavnih institucija EU-a etablirala se nakon
Lisabonskog ugovora, a sukladno temeljnim sporazumima celnici se okupljaju najmanje Cetiri puta

godisnje, a po potrebi i ¢eSée. Sastancima predsjeda predsjednik Europskog vijeéa kojeg biraju

10 Engleska rije¢ koja u prijevodu ozna&ava srz.
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sami Clanovi te se u pravilu za navedenu poziciju odabire bivsi visoki duznosnik, a trenutno tu
duznost obnasa bivsi belgijski predsjednik vlade Charles Michel. Vazno je naglasiti da Europsko
podrucju ekonomske i monetarne unije, ali nije nadlezno za donoSenje zakonodavstva. Vaznost
Europskog vijeca ogleda se i u zadadi predlaganja i imenovanja kandidata na visoke polozaje u
europskim institucijama, a jedna od tih polozaja je i pozicija predsjednika Europske sredisnje
institucionalnoj arhitekturi. Osim pozicije predsjednika, Europsko vije¢e imenuje svih Sest ¢lanova
IzvrSnog odbora Europske sredisnje banke. Navedene odluke donose se kvalificiranom veéinom
Sto podrazumijeva da prijedlog o imenovanju moze biti prihvaéen ako je za isti glasalo najmanje

,55% zemalja ¢lanica koje predstavljaju najmanje 65% stanovnistva EU-a“*%.

Europska komisija je institucija koja unutar Europske unije obnasa izvrSnu ulogu, a sjediste joj se
nalazi u Bruxellesu. Sastoji se od predsjednika i 26 povjerenika, po jedan iz svake drzave ¢lanice,
a svaki od njih nadlezan je za unaprijed definirani portfelj. Kandidata za predsjednika predlaze
Europsko vijeée dok ostale ¢lanove predlazu vlade drzava €lanica, a imenuje ih Europski parlament
na mandat u trajanju od pet godina. Uloga i zadace Europske komisije precizirane su Lisabonskim
ugovorom, a izmedu ostalih ukljuCuje: ,predlaganje zakonodavstva Parlamentu i Vijecu;
upravljanje i provodenje programa i proracuna Unije; provodenje europskog zakonodavstva; te
zastupanje Europske unije na medunarodnoj razini“*?. U okviru ekonomske i monetarne politike
Europska komisija nadlezna je za pracenje makroekonomskih pokazatelja drzava €lanica te u
sluaju da neka drZava prijede granice dopustenog deficita mozZe donijeti prijedloge mjera za
»saniranje Stete” ili moze predloZiti Vije¢u Europske unije pokretanje postupka za sankcioniranje
navedene drzave clanice. Ujedno, Komisija je nadlezna za zastupanje interesa Europske unije na
medunarodnoj sceni stoga sudjeluje na sastancima i predstavlja europsku zajednicu u

medunarodnim monetarnim institucijama. Europska komisija takoder donosi odluku o tome je li

11 Consilium.europa.eu: The voting system (https://www.consilium.europa.eu/hr/council-eu/voting-system/),
preuzeto 1.9.2023.

12 European-union.europa.eu: Europska komisija (https://european-union.europa.eu/institutions-law-
budget/institutions-and-bodies/search-all-eu-institutions-and-bodies/european-commission hr), preuzeto
1.9.2023.
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drzava koja izrazi Zelju za uvodenjem eura ispunjava propisane kriterije i jesu li provedene nuzne

reforme za pridruzivanje europodrudju.

Vijece Europske unije je institucija koja omogucuje da se Cuje ,,glas” nacionalnih drzava u okviru
europskih politika. Sjediste institucije je u Bruxellesu, a predsjednistvo nad institucijom rotira se
medu drzavama ¢lanicama prema prethodno utvrdenom redoslijedu svakih Sest mjeseci, a drzava
koja predsjedava odreduje ciljeve i upravlja dnevnim redom tijela za vrijeme predsjedavanja.
Zadace Vije¢a su da ,pregovara o zakonodavstvu EU-a i donosi ga zajedno s Europskim
parlamentom na temelju prijedloga Europske komisije; koordinira politike drZava ¢lanica EU-a;
razvija vanjsku i sigurnosnu politiku EU-a na temelju smjernica Europskog vijeéa; sklapa
sporazume izmedu EU-a i drugih zemalja ili medunarodnih organizacija; donosi godisnji proracun
EU-a zajedno s Europskim parlamentom“!3. ObiljeZje ove institucije je da nema stalni sastav ve¢
deset razli¢itih odnosno okupljaju se ministri iz svake drzave ¢lanice nadleZni za ono podrudje
politike o kojem se raspravlja. VijeCe za gospodarske i financijske poslove (ECOFIN) okuplja
ministre nadlezne za financije i gospodarstvo zemalja c¢lanica te pruza okvir unutar kojeg se
raspravlja o zakonodavnim prijedlozima i smjernicama Europske komisije u podrucju ekonomske
i monetarne politike te ,,donosi odluke u vezi s te¢ajnom politikom eura u odnosu na valute kojih
nema u EU-u nakon savjetovanja s Europskom srediSnjom bankom i pridrzavajudi se cilja u vezi sa

stabilno$¢u cijena“!®.

Euroskupina je neformalno tijelo koje okuplja ministre gospodarstva i financija drzava ¢lanica koje
su uvele euro kao svoju valutu, a koje raspravlja o pitanjima vezanim za europodrucje.
Euroskupina se sastaje na mjese¢noj bazi, uoli sastanka Vije¢a za gospodarske i financijske
poslove, kako bi raspravili i uskladili stajaliSta o temama na dnevnom redu Vijec¢a i sljedec¢im
aspektima: ,makroekonomskom stanju u europodrudju; strukturnim reformama s potencijalom

za povecanje rasta; pitanjima povezanim s odrZavanjem financijske stabilnosti u europodrudju;

13 European-union.europa.eu: Vije¢e Europske unije (https://european-union.europa.eu/institutions-law-

budget/institutions-and-bodies/search-all-eu-institutions-and-bodies/council-european-union_hr), preuzeto
1.9.2023.
14 Scheinert, Christian: Kratki vodi¢ o Europskoj uniji - 2023.: Povijest Ekonomske i monetarne unije

(http://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr), preuzeto 31.8.2023.
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pripremama za medunarodne sastanke; proSirenju europodrudja“®®. U radu Euroskupine
sudjeluju i predstavnici Europske komisije i Europske srediSnje banke po potrebi. Lisabonskim
ugovorom dodatno je osnazena funkcija Euroskupine te je uvedena funkcija predsjednika skupine,
a ulogu prvog predsjednika na mandat u trajanju dvije i pol godine obnasao je bivsi luksemburski
predsjednik vlade i buduéi predsjednik Europske komisije Jean-Claude Juncker, dok danas tu

funkciju obnasa irski ministar financija Paschal Donohoe.

Europski parlament tijelo je koje pruza demokratski legitimitet Europskoj uniji jer ¢lanove
parlamenta od 1979. godine biraju gradani izravno na izborima svakih pet godina. Zastupnici su
okupljeni u sedam klubova zastupnika u koje se ne svrstavaju temeljem nacionalne pripadnosti
vec prema politickoj ideologiji te djeluju kroz parlamentarne odbore i izaslanstva. Parlamentu su
temeljem osnivackim ugovorima dodijeljene nadzorne ovlasti $to podrazumijeva demokratski
nadzor nad ostalim europskim institucijama uklju¢ujuéi nad Europskom srediSnjom bankom koja
na godisnjoj razini podnosi izvjes¢e o radu. Parlament takoder ima ovlasti kod donosenja
proracuna te zajedno s Vijeéem Europske unije ima zakonodavne ovlasti, no njegove ovlasti u
podrucju monetarne politike su isklju€ivo savjetodavne prirode. ,,U pogledu nekih predmeta
Ugovor predvida samo savjetodavnu ulogu za Parlament, ukljuujuéi, medu ostalim, Pakt o
stabilnosti i rastu, kao i makroekonomski nadzor. S Parlamentom se takoder savjetuje o:
sporazumima o deviznim tecajevima izmedu eura i valuta zemalja izvan EU-a; drzavama koje se
mogu pridruZiti jedinstvenoj valuti; imenovanju predsjednika, potpredsjednika i ostalih Cetiriju
¢lanova lzvrdnog odbora ESB-a; nekim dijelovima zakonodavstva kojima se provodi postupak u

slu¢aju prekomjernog deficita“1®.

Europska srediSnja banka neovisno je tijelo za provodenje monetarne politike u europodrudju sa
sjedistem u Frankfurtu na Majni. Status institucije dobila je temeljem Lisabonskoga ugovora kojim
su i detaljnije razradene njene funkcije i zada¢e unutar europske institucionalne arhitekture.
Temeljni cilj tijela kako je definirano osnivackim ugovorima je odrzavanje stabilnosti cijena u

europodrudju. ,U €lanku 127 Ugovora o Europskoj uniji zapisano je i da ¢e ECB, odnosno ESCB,

15 Consilium.europa.eu:  Euroskupina  (https://www.consilium.europa.eu/hr/eurogroup/how-the-eurogroup-

works/), preuzeto 1.9.2023.
16 Scheinert, Christian: Kratki vodi¢ o Europskoj uniji - 2023.: Povijest Ekonomske i monetarne unije:
(http://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr), preuzeto 31.8.2023.
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podrzavati ekonomske politike Unije koje vode ostvarenju ciljeva Europske unije koji su definirani
u ¢lanku 3 Ugovora. To su: uravnotezen ekonomski rast i stabilnost cijena, visoko konkurentno
socijalno trzi¥no gospodarstvo, te puna zaposlenost i drustveni napredak” (Sonje, 2019: 156).
Glede ustroja Europske srediSnje banke isti ¢ine lzvrsni odbor, Upravno vijeée i Opée vijece te
predsjednik Europske srediSnje banke kao , lice” koje predstavlja instituciju, a tu duznost trenutno
obnasa francuska politicarka Christine Lagarde. Upravno vijec¢e sastoji se od ¢lanova lzvrSnog
odbora i guvernera sredisnjih banaka zemalja ¢lanica koje su prihvatile euro kao svoju valutu te
je sredisnje tijelo koje donosi odluke u europodrudju. ZaduZeno je za ,donoSenje smjernica i
odluka koje su potrebne kako bi se osiguralo obavljanje zadataka povjerenih Europskom sustavu
srediSnjih banaka, oblikuje monetarnu politiku Unije (ukljuc¢ujuéi, po potrebi, odluke u vezi s
posrednim monetarnim ciljevima, glavnim kamatnim stopama i osiguravanjem pricuva u ESSB-u)
te odreduje smjernice koje su potrebne za provedbu monetarne politike (¢lanak 12. Statuta). U
Ugovoru iz Lisabona navodi se da Europsko vije¢e uzajamnom suglasno$éu, odlucujuéi
kvalificiranom veéinom, odabire i imenuje ¢lanove lIzvrSnog odbora Europske sredisnje banke
(¢lanak 283. UFEU-a)“Y’. lzvrsni odbor se sastoji od 3estero ¢lanova - predsjednika i
potpredsjednika Europske sredisnje banke te Cetiri ¢lana imenovana od strane Europskog vijec¢a
na mandat u trajanju od osam godina bez prava reizbora. Odbor je operativno tijelo koje je
zaduZeno za provodenje odluka i smjernica donesenih od strane Upravnog vijeéa. Opdée vijece je
savjetodavno tijelo koje se sastoji od ¢lanova lzvrSnog odbora ukljucujuéi i guvernera sredisnjih
banaka drzava ¢lanica koje nisu uvele zajednicku valutu te koordinira monetarne politike drzava

izvan europodrudja te nadzire europski mehanizam deviznih tecajeva.

Vaznu ulogu u ekonomskoj i monetarnoj uniji imaju i nacionalne drzave koje imaju obvezu
utvrdivanja svojih proracuna unutar usuglasenih ograni¢enja za deficit i dug te odredivanja

vlastite strukturne politike koje ukljuéuju trZiste rada, mirovina i kapital.

7 Ibid.
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4. HRVATSKI PUT PREMA MONETARNOJ UNUI

S obzirom da je hrvatsko politicko vodstvo ve¢ devedesetih godina prosloga stolje¢a govorilo u
novostvorenoj Republici Hrvatskoj kao dijelu zapadnih integracija, ciljajuéi prvenstveno na
¢lanstvo u Europskoj uniji, rodenoj 1993. godine, mozemo reci kako je hrvatski put prema euru
kao nacionalnoj valuti poceo vec¢ tada. Usprkos protivljenju odredenih politickih opcija - najéesée
iz perspektive nacionalnog i monetarnog suverenizma - i nekim neuspjesnim referendumskim
inicijativama koje su obiljezile rasprave o uvodenju eura, zapravo nije bilo snaznijeg politickog
protivljenja uvodenju eura i napustanju dotadasnje nacionalne valute kune. Sve vaznije politicke
snage podrazumijevale su kako s ulaskom u Europsku uniju kao jedan od iduéih koraka daljnje
integracije prihvaéamo uvodenje eura i pristupanje monetarnoj uniji. To je ustvari bilo samo
prepoznavanje obveza koju je hrvatska preuzela samim ulaskom u EU, stoga ulazak u eurozonu
nije bio stvar politickog odabira, veé obveza koja se ispunjava u trenutku zadovoljenja svih kriterija
potrebnih za ulazak u eurozonu. U trenutku hrvatskog ulaska u Europsku uniju, monetarna unija
vec je bila dobro uhodan projekt koji je prezivio neke teze krize. Kako je ve¢ spomenuto, ideja o
monetarnoj uniji rodena je sredinom proslog stolje¢a kada se na nju gledalo kao na dodatni stup
osnaZivanja europskog zajednistva i politickog jedinstva europskih zemalja koje su samo malo
prije toga bile drasti¢no razjedinjene pogubnim svjetskim sukobom koji je najsnaznije bjesnio
upravo na europskom kontinentu. Za hrvatski put prema euru zanimljivo je da, za razliku od
ostalih zemalja Centralne i Istoéne Europe koje su se Europskoj uniji pridruzile za vrijeme
takozvane euroeuforije i uzlazne putanje poslovnog ciklusa, Hrvatska se Uniji pridruzila nakon
svjetske ekonomske krize te nakon krize europodrucja potaknute situacijom u Grckoj. Ti dogadaji
u Europi bili su popraéeni podizanjem euroskepticizma medu pucanstvom, medutim nakon
ekonomske stabilizacije i povratka uzlaznoj ekonomskoj putaniji, stvari su se normalizirale (Cori¢,
Deskar - Srkbi¢, 2017: 612). Hrvatski ulazak u Europsku uniju dogodio se za vrijeme i nakon
turbulentnog razdoblja za EU, a za hrvatski put k eurozoni se moze reci kako su sluzbene pripreme
zapocele 2017. godine kada je Hrvatska sredisnja banka izradila analizu ekonomskih koristi i
troSkova uvodenja eura kao nove nacionalne valute u zemlji, a ona je pokazala kako koristi uvelike
premasuju troskove i nedostatke (Ciraki, Vakanjac, Luli¢, 2023: 130). Gledajuci godisnji izvjestaj
Hrvatske narodne banke iz 2017. godine u kojem se autori doti¢u te analize, jasno se govori:
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,Hrvatska se pristupanjem Europskoj uniji obvezala da ¢e u jednom trenutku u buduénosti, kada
zadovolji sve za to propisane uvjete, domacu valutu zamijeniti eurom. Hrvatskoj je u interesu Sto
prije zapoceti postupak uvodenja eura — zakljucak je strategije. On se temelji na detaljnoj analizi
koristi i troSkova uvodenja eura; pri izradi navedene analize u strategiji su uzeta u obzir specifi¢na
obiljeZja hrvatskoga gospodarstva, zbog kojih bi odnos koristi i troSkova uvodenja eura mogao biti
drugaciji nego Sto je bio slu¢aj u drugim drzavama. Primjerice, s obzirom na visoku euroiziranost
hrvatskoga gospodarstva, ocijenjeno je da je za Hrvatsku uklanjanje valutnog rizika pojedinacno
najznacajnija korist koja ée proizi¢i iz uvodenja eura. Suprotno tome, vecina sadasnjih drzava
¢lanica europodrudja prije uvodenja eura nije bila suocena s problemom euroizacije, pa tako
uklanjanje valutnog rizika kod njih nije imalo presudnu ulogu. Kada je rije¢ o negativnim ucincima
uvodenja eura, u teoriji bi gubitak samostalne monetarne politike trebao biti najvedi troSak
odricanja od vlastite valute. Medutim, kako je istaknuto u analizi, Hrvatska kao mala, otvorena i
visokoeuroizirana drzava ni sada, dok jo$ uvijek ima vlastitu valutu, ne moze potpuno slobodno
provoditi monetarnu i tecajnu politiku u svrhu upravljanja poslovnim ciklusom. U takvim uvjetima,
prenoSenjem ovlasti za vodenje monetarne politike na ESB Hrvatska u sustini neée izgubiti
mnogo“*®. U studiji se spomninju takozvana specifi¢na obiljeZja hrvatske ekonomije, a tu se
prvenstveno misli na spomenutu eurizaciju hrvatske ekonomije, to jest, injenicu da je euro igrao
veliku ulogu u svakodnevnom Zivotu hrvatskih gradana i prije nego Sto je postao nacionalna
valuta, poglavito kada govorimo o Stednji i dizanju kredita. Spomenuta otvorenost hrvatske
ekonomije najjasnije se ogleda u trgovini s inozemstvom i trziSnom udjelu na europskom i
svjetskom trzi$tu, a taj udio je osjetno porastao nakon ulaska u EU 2013. godine (Lukini¢ Cardi¢,
Selebaj, 2021.). O koristima i nedostacima uvodenja eura kao nacionalne valute vise ¢e biti rijeci
u iduéem poglavlju kada ¢e se detaljnije pristupiti tom izuzetno vaznom aspektu ove teme, a
ujedno i centralnoj temi ovoga rada. No veé i u ovim navodima iz sluzbenog stava sredisnje banke
vidimo koju opciju su preferirale sluzbene institucije Republike Hrvatske, a nista drugaciji stav nije
imala ni Vlada, sto je vidljivo iz idu¢eg vaznog sluzbenog dokumenta na putu Hrvatske prema euru

kao nacionalnoj valuti. Naime, na sjednici Vlade odrzanoj desetog svibnja 2018. godine donesen

18 Hrvatska narodna banka: Godis$nje izvje$ée 2017. (https://www.hnb.hr/documents/20182/2521149/h-gi-
2017.pdf/6ca3ea79-af24-4a96-bcfd-a42c9ba8fOce, str.111-112), preuzeto 2.9.2023.
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je dokument naziva Strategija za uvodenje eura kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj,
takozvana Eurostrategija. Na Cetrdeset i drugoj stranici tog dokumenta vidimo kako se stav Vlade
uvelike podudarao sa stavom HNB-a iz prethodno spomenutog dokumenta: , Analiza ekonomskih
koristi i troSkova pokazuje da ée uvodenje eura imati snazan pozitivan utjecaj na hrvatsko
gospodarstvo. Pritom je neke ucinke teSko kvantificirati jer oni ovise o budu¢im ekonomskim
kretanjima. Tako, primjerice, uklanjanje valutnog rizika u razdoblju ekonomske stabilnosti utjece
na nizi troSak financiranja, dok u razdoblju nestabilnosti sprjecava izbijanje valutne krize s velikim
troskom za hrvatsko gospodarstvo. Zbog ogranicenja koja proizlaze iz visokog stupnja euroizacije,
¢injenice da je hrvatsko gospodarstvo malo i otvoreno te ocekivanja primjerenosti zajednicke
monetarne politike, gubitak moguénosti samostalnog vodenja monetarne i tecajne politike ne ¢ini
znatan trosak. Dok ¢e pozitivni ucinci uvodenja eura biti trajnoga karaktera, troskovi su uglavnom
jednokratni“*®. S obzirom da su vodede hrvatske institucije koje skrbe o ekonomskoj i monetarnoj
politici Republike Hrvatske izrazile veliku podrSsku uvodenju eura, a postojala je i spomenuta
zakonska obveza uvodenja eura kao nacionalne valute samim pristupanjem Europskoj uniji pet
godina prije Eurostrategije, sve je bilo spremno za iduée korake. Prvi formalni korak za ulazak u
eurozonu jest ulazak u tec¢ajni mehanizam ERM I, za $to je nuzno imati podrsku drzava ¢lanica i
relevantnih institucija. Pri ulasku u ERM Il odreduje se sredisnji tecaj nacionalne valute prema
euru i to predstavlja izrazito bitan korak jer konacni tecaj konverzije mora biti Sto bliZi trziSnom
odnosu dvaju valuta, a o vaznosti i potencijalnim negativnim posljedicama krivog odabira
srediSnjeg tecaja govori sljededi citat: ,Odabir srediSnjeg pariteta pri ulasku u tecajni mehanizam
ERM Il jedan je od najvedih izazova za nositelje ekonomske politike tijekom procesa uvodenja eura
kao sluzbene valute s obzirom na to da sredidnji paritet najéesée jest i konverzijski te¢aj po kojemu
se nacionalna valuta preradunava u euro u trenutku ulaska u europodrudje. Izbor neadekvatnoga
srediSnjeg pariteta moze ugroziti kredibilitet srediSnje banke te ostvarivanje cilja stabilnosti tecaja
i nekih drugih kriterija nominalne konvergencije tijekom boravka u ERM Il. Konkretno, izbor
neadekvatnog pariteta moze dovesti do (snaznih) aprecijacijskih ili deprecijacijskih pritisaka na

nominalni tecaj, koji mogu stvoriti pritisak na devizne pricuve, uvjete razmjene te na kretanje

1% vlada Republike Hrvatske i Hrvatska narodna banka: Strategija za uvodenje eura kao sluzbene valute u Republici
Hrvatskoj (https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf, str. 42), preuzeto 2.9.2023.
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inflacije. 1z navedenih razloga od izrazite je vaznosti da se sredi$nji paritet odredi Sto blize nekoj
“ravnoteznoj razini”, koja je u skladu s aktualnim kretanjima na deviznom trziStu, ali i
makroekonomskim fundamentima i strukturnim obiljeZjima gospodarstva“ (Deskar - Skrbi¢,
Kotarac, Kunovac, Nadoveza Jeli¢, 2021: 27). Izmjenom Uredbe (EZ) br. 2866/98 kao fiksni tecaj
konverzije kune u odnosu na euro odreden je 7,53450 HRK = 1 EUR. NiZe je prikaz kretanja eura
u odnosu na kunu u razdoblju od ulaska u ERM Il do uvodenja eura kao sluzbene valute u Republici

Hrvatskoj.

Slika 1. Kretanje EUR prema HRK
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lzvor: Tecaj euro.hr®

Kao Sto je napisano, ulazak u ERM Il je prvi korak preuzimanja eura kao nacionalne valute, a on
predstavlja sluzbeni institucionalni okvir kroz koji moraju pro¢i zemlje koje nemaju euro, a
planiraju ga usvojiti. Clanstvo u ERM Il funkcionira na dobrovoljnoj bazi, medutim s obzirom da
predstavlja jedan od konvergencijskih uvjeta za usvajanje eura, zemlja koja uvodi euro nuzno
mora proci kroz ERM Il. Godinu dana nakon Eurostrategije, u srpnju 2019. godine, Hrvatska je
uputila pismo namjere za ulazak u ERM Il Predsjedniku Euroskupine, Predsjedniku Europske
srediSnje banke, svim ministrima financija drzava europske monetarne unije, ministru financija i
guverneru SrediSnje banke Danske i Potpredsjedniku Europske komisije za euro. U ime Vlade

Republike Hrvatske pismo je potpisao tadasnji ministar financija Zdravko Mari¢ i guverner

20 Te&aj euro.hr (https://tecaj-euro.hr/tecajevi/HRK-kuna-hrvatska/), preuzeto 21.9.2023.
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Hrvatske narodne banke Boris Vujci¢. To pismo sadrzavalo je i Akcijski plan Republike Hrvatske za
pridruzivanje Europskom te¢ajnom mehanizmu Il i bankovnoj uniji. U Akcijskom planu opisano je
6 podrucja politika i prilagodbe koje se moraju uciniti kako bi Hrvatska ispunila kriterije za kona¢no
usvajanje eura nakon boravka u te¢ajnom mehanizmu. Prva to¢ka bio je nadzor, odnosno sanacija
banaka, to jest, dodatno jaCanje nadzora banaka stupanjem u blisku suradnju s Europskom
srediSnjom bankom i poduzimanje nuznih priprema u skladu s propisanim procedurama. Druga
tocka bio je makroprudencijalni okvir, odnosno razvoj makroprudencijalnog okvira osiguravanjem
pravne osnove za mjere usmjerene na zajmoprimce kao dodatka postojeéim mjerama
temeljenima na kapitalu (ostvarilo se kroz promjenu zakona o Hrvatskoj narodnoj banci i
ovlastenje HNB-a za provodenje makroprudencijalnih mjera). Treca tocka ticala se sprjecavanja
pranja novca, odnosno jacanje okvira za sprje¢avanje pranja novca putem ranijeg donosenja
zakonodavstva kojim se prenosi i u potpunosti implementira peta direktiva o sprje€avanju pranja
novca (AMLS direktiva). Konkretnije govoredéi, ovo se ostvarila kroz Registar stvarnih vlasnika koji
sadrzi informacije o stvarnim vlasnicima pravnih osoba. Cetvrta tocka, statistika, poblize je
opisana kao ,poboljSanje prikupljanja, izrade i diseminacije (diseminacija su sve aktivnosti
sluzbene statistike koje ukljucuju predstavljanje rezultata sluzbene statistike te nacine i oblike
osiguravanja pristupa rezultatima i metodoloskim osnovama) statistickih podataka ja¢anjem
institucionalnih i metodoloskih kapaciteta u odnosu na kvalitetu izvjeStavanja o nacionalnim
racunima i statistici javnih financija/proceduri prekomjernog proracunskog manjka i razine duga
opée driave“?l. Ukratko, kako bi se poboljdalo izvjeStavanje poboljsali su se institucionalni i
metodoloski kapaciteti Drzavnog zavoda za statistiku. Peta to¢ka odnosila se na upravljanje u
javnom sektoru, odnosno ,PoboljSanje upravljanja u javhom sektoru putem odgovornijeg
upravljanja imovinom u drZzavnom vlasnistvu prodajom imovine koja nije od posebnog interesa,
vece ucinkovitosti, racionalizacije i daljnje pravne harmonizacije i depolitizacije hrvatskih drzavnih

sluzbi“?2. Ovdje govorimo o intenziviranju prodaje dionica i udjela u dru$tvima koja nisu na popisu

21 Ministarstvo financija i Hrvatska narodna banka: Akcijski plan Republike Hrvatske za pridruZivanje europskom

tecajnom mehanizmu Il (ERM 1) i bankovnoj uniji
(https://www.hnb.hr/documents/20182/2625118/RH Pismo_namjere ulazak u ERM-
II_mehanizam_i_Akcijski_plan.pdf/9dfca6ce-3102-92da-52b6-36f213835edc?t=1562657011068), preuzeto
2.9.2023.

22 |bid.
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drustava od posebnog interesa Republike Hrvatske, o depolitizaciji i profesionalizaciji drzavne
uprave i ustanovljivanje jednoobraznog pravnog okvira za javne ustanove. Sesta tocka, ona
finalna, bavila se poslovnim okruzenjem kroz ,Umanjenje administrativnog i financijskog
optereéenja smanjivanjem broja i ukupnog iznosa parafiskalnih davanja, administrativnih obveza
za poduzetnika i liberalizacijom odabranih profesionalnih usluga”??. Ova tocka znadila je
prvenstveno pojednostavljenje administrativnih zahtjeva prema poslovnom sektoru te smanjenje
financijskog opterec¢enja prema poslovnom sektoru. Primjer za to je smanjivanje poreza na

dohodak 2021. godine?.

Svaka od toc¢aka u dokumentu imala je i svoj zasebni plan i rokove izvrSenja kako bi se lakSe mogao
pratiti napredak i jasnije naznaciti koji su iduéi koraci u zadovoljenju svih Sest to¢aka iz Akcijskog
plana. Tih mjera kroz Sest to¢aka ukupno je bilo 19, a Hrvatska ih je morala sve zadovoljiti i u tome
je uspjela. Za usvajanje eura Hrvatska je morala zadovoljiti kriterije konvergencije koji se ostvaruju
u sljedec¢im podrucjima: stabilnost cijena, drzavne financije (javni dug i proracunski deficit), tecaj
i dugoroéne kamatne stope. Prema Ciraki i sur. (2022) Hrvatska zadovoljava uvjet stabilnosti
cijena, uvjet proracunskog deficita, uvjet javnog duga te uvjet dugorocne kamatne stope, sto je
sve u propisanim granicama ili uz iznimku zbog izvanrednih okolnosti privremenog karaktera, dok
jedini kriterij koji formalno nije ispunjen predstavlja tedaj, Sto se odnosi na vremenski rok

proveden u fazi tecajnog mehanizma (ERM II)“ (Ciraki, Vakanjac, Luli¢, 2023: 131).

NiZe u tablici prikazat ée se kretanje Hrvatske kroz razdoblje od 2005. do 2022. u postotcima ka

ispunjenju glavnih kriterija nominalne konvergencije:

23 |bid.
24 JUSINFO.HR: Sto donosi peti krug porezne reforme u 2021. godini (https://www.iusinfo.hr/aktualno/u-
sredistu/sto-donosi-peti-krug-porezne-reforme-u-2021-godini-44036), preuzeto 21.9.2023.
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Tablica 2. Makroekonomski pokazatelji u RH u razdoblju od 2005. do 2022. godine

Stabilnost Dugorocne Stabilnost Proracunski Javni dug,
cijena, inflacija | kamatne stope tecaja, raspon saldo, % BDP-a % BDP-a
fluktuacija

Procijenjena Procijenjena Referentna Referentna Referentna

referentna referentna vrijednost: vrijednost: vrijednost:

vrijednost u | vrijednost u | £15% -3% BDP-a 60% BDP-a

zagradi zagradi
2005. 3,0(2,5) 4,4 (5,4) 2,9 -3,9 41,1
2006. 3,3(2,9) 4,4 (6,2) 2,6 -3,4 38,6
2007. 2,7 (2,8) 4,9 (6,4) 1,3 -2,4 37,3
2008. 5,8(4,1) 6,0 (6,2) 2,2 -2,8 39,0
20009. 2,2(1,1) 7,8 (6,0) 2,7 -6,0 48,3
2010. 1,1(1,6) 6,3(7,7) 2,2 -6,5 57,3
2011. 2,2(3,1) 6,5(7,7) 2,4 -7,8 63,8
2012. 3,4(3,1) 6,1(5,1) 1,6 -5,2 69,4
2013. 2,3(1,8) 4,7 (6,0) 1,7 -5,3 80,5
2014. 0,2 (1,3) 4,1(4,8) 1,6 -5,1 84,0
2015. -0,3(0,8) 3,6 (3,9) 1,3 -3,4 83,8
2016. -0,6 (1,0) 3,5(3,8) 1,7 -0,9 80,6
2017. 1,3(2,1) 2,5(2,9) 1,9 0,8 78,0
2018. 1.1(1,9) 2,17 (3,2) 0,9 0,2 74,8
2019. 2.3(1,3) 1,29 (2,1) 1,0 0,4 73,2
2020. -0,15 (0,30) 0,9(2,9) 0,0 -7,3 88,7
2021. 2,7 (2,6) 0,45 (1,25) 0,1 -2,9 78,4
2022. 4,7 (4,9) 0,8(2,6) 0,1 0,4 68,4

Izvor: HNB i Eurostat

U tablici se vidi znacajna nestabilnost kod fiskalnih pokazatelja tijekom pandemije COVID-19 zbog

pada gospodarske aktivnosti Sto je posljedi¢no rezultiralo poveéanom potrebom za fiskalnom

potporom gospodarstvu. Na sluzbenoj stranici za euro mozemo vidjeti i konkretnije brojke oko
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zadovoljenja maastrichtskih kriterija: ,, Hrvatska od ulaska u EU kontinuirano zadovoljava kriterij
stabilnosti cijena, te i unatoc¢ recentnom povecanju inflacije uzrokovanom rastom cijena energije
i hrane, Hrvatska ne odskace od ostalih ¢lanica EU-a. Konkretno, prosje¢na 12-mjesecna stopa
inflacije u travnju 2022. iznosila je 4,7% Sto je jednako prosjeku EU-a, a referentna vrijednost za
kriterij stabilnosti cijena, koja se ra¢una kao prosjec¢na stopa inflacije u tri drzave EU-a s najboljim
ostvarenjem stabilnosti cijena uveéana za 1,5 postotna boda, iznosila je 4,9%. Od ulaska u ERM Il
u srpnju 2020. devizni te¢aj kune prema euru fluktuira vrlo blizu srediSnjeg pariteta postavljenog
na razini 7,53450 kuna za 1 euro, te Hrvatska uspjesno ispunjava kriterij stabilnosti tecaja.
Hrvatska je ispunila fiskalne kriterije buduci da je u 2021. Hrvatska ostvarila proracunski manjak
nizi od 3% BDP-a te je zadovoljavaju¢om dinamikom nastavila smanjivati omjer javnog duga i BDP-
a. Konacno, Hrvatska je zadovoljila kriterij dugoroc¢nih kamatnih stopa — u referentnom razdoblju
(svibanj 2021. — travanj 2022.) 12-mj. prosjec¢ne dugoro¢ne kamatne stope na drZzavne obveznice

Republike Hrvatske iznosile su 0,8%, $to je ispod referentne vrijednosti od 2,6%“%°.

Nakon Sto je prosao vremenski rok kojeg je Hrvatska morala provesti u teCajnom mehanizmu, to
je znacilo da je Hrvatska ispunila sve kriterije za usvajanje eura i prizeljkivani datum 1. sije¢nja
2023. tada je mogao biti sluzbeno najavljen kao datum uvodenja eura kao nacionalne valute. U
zavrsnoj fazi hrvatske kandidature za euro posebno bitno je bilo IzvjeS¢e o konvergenciji Europske
srediSnje banke iz lipnja 2022. godine. U njemu je, kako je na samom pocetku dokumenta
naglaseno, dostupno dublje promatranje i analiza Hrvatske nego ostalih promatranih drzava. lako
je utom dokumentu na nekoliko podruéja Europska sredisSnja banka preporucila Hrvatskoj daljnje
reforme (fiskalna politika, borba protiv pranja novca itd.), medutim zaklju¢ak dokumenta bio je
kako Hrvatska zadovoljava kriterije za uvodenje eura te je spremna zamijeniti svoju dotadasnju
nacionalnu valutu kunu bez velikih poremedaja na trziStu i izazivanja nezeljenih raspleta u
domacdoj ekonomiji%®. Detaljnije o izvje$cu: ,,Prije dono3enja navedene Odluke najvece nedoumice
nastale su oko ispunjenja kriterija koji se odnosi na stabilnost cijena, s obzirom da novonastale

uvjete i poremecaje na svjetskim trzistima, a koji su utjecali na porast razine cijena u RH. Tako je

%5 Euro.hr: Ispunjava li Hrvatska maastrichtske kriterije (https://euro.hr/faq/ispunjava-li-hrvatska-maastrichtske-
kriterije/), preuzeto 12.9.2023.

26 Europska sredis$nja banka: lzvjeSce o konvergenciji, lipanj 2022.
(https://www.ecb.europa.eu/pub/convergence/html/ecb.cr202206~e0fe4e1874.hr.html), preuzeto 2.9.2023.
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analiza Europske sredisnje banke prikazana u lzvjeS¢u o konvergenciji od 1. lipnja 2022. godine
utvrdila kako je razina inflacije u RH ipak bila u zadanom okviru budu¢i da su Malta i Portugal,
dvije zemlje s najniZom inflacijom, bile izuzete iz izracuna prosjec¢ne razine inflacije u EU zbog
netipiénog odstupanja. Takoder, u navedenom lzvjeSéu Europska sredisnja banka je dala
odredene preporuke u pogledu inflacije i potrebne provedbe strukturnih reformi u svrhu
sprjeCavanja pretjeranog pritiska cijena i makroekonomskih neravnoteza potaknutih ratnom
situacijom na europskom podrudju i time uzrokovanim pogorSanjem na opskrbnim trziStima“
(Ibid., 131). Nakon spoznaje da ée Hrvatska uvesti euro 1. sije¢nja 2023. godine bilo je bitno postici
adekvatnu razinu informiranosti o svim promjena koje ¢e se dogoditi promjenom valute kod svih
relevantnih institucije, poslovnih subjekata, ali i potrosaca. Kod tako znacajnih promjena koje
imaju drustvene, politicke i ponajvise ekonomske implikacije za svakodnevni Zivot jedne drzave i
njenih gradana, odgovornost vlasti je da se niSta ne prepusti slucaju te da zainteresirane strane
budu pravilno informirane kako bi se svi mogli kvalitetno prilagoditi novoj situaciji bez vecih
poremedaja i problema. S tom svrhom, Ministarstvo gospodarstva oformilo je Koordinacijski
odbor za prilagodbu gospodarstva i zastitu potrosaca, a on je potom izdao dokument pod nazivom
Smjernice za prilagodbu gospodarstva u procesu zamjene hrvatske kune eurom (lbid.) Kako je
navedeno u dokumentu ,,Svrha predmetnih Smjernica je pruziti informacije poslovnim subjektima
o aktivnostima i prilagodbama koje ih olekuju u procesu zamjene hrvatske kune eurom“?’.
Pripremno razdoblje za uvodenje eura pocinje Sest mjeseci prije sluzbene zamjene valute, a
podijeljeno je na tri izuzetno bitne faze: pripremno razdoblje, razdoblje dvojnog optjecaja te
razdoblje nakon zavrSetka dvojnog optjecaja. Glavni element pripremnog razdoblja je dvojno
iskazivanje cijena, odnosno iskazivanje cijena u obje valute, u hrvatskom slu¢aju u kunama i u
eurima. U tom razdoblju podinje predopskrba, posredna predopskrba i pojednostavljena
predopskrba gotovim novcem eura kako bi pri promjeni valute u optjecaju bilo dovoljno
novcanica i kovanog novca za upotrebu. Generalno govoredi to razdoblje ,,podrazumijeva da se

za vrijeme trajanja tog razdoblja gospodarstvo, institucije i svi subjekti pripremaju za trenutak

27 Koordinacijski odbor za prilagodbu gospodarstva i zastitu potro3aca: Smjernice za prilagodbu gospodarstva u
procesu zamjene hrvatske kune eurom
(https://mingor.gov.hr/UserDocsimages/Trgovina/Srpanj%202022 Euro Smjernice%20za%20prilagodbu%20gospo
darstva.pdf), preuzeto 2.9.2023.

27



uvodenja eura, a to podrazumijeva korake poput pripreme za dvojni optjecaj dviju valuta, dvojno
iskazivanje cijena u obje valute, opskrbu gotovim novcem nove valute (novcanice i kovanice eura),
prilagodbu ra¢unovodstvenih programa svakog pojedinog subjekta, informativne aktivnosti
usmjerene na javnost i ostale pripremne aktivnosti“ (Ciraki, Vakanjac, Luli¢, 2023:131). Razdoblje
dvojnog iskazivanja cijena bitno je za potroSace kako bi stekli naviku interakcije s novom valutom,
ali isto tako da pri promjeni valute ne bi doSlo do nekorektnog podizanja cijena. Do nekorektnog
podizanja cijena ipak je doslo, $to nije bilo planirano, ali svijest o tome Vlada je pokazala
naplacivanjem kazni, u ukupnom iznosu od 234 000 eura. Ministar gospodarstva rekao je kako su
posjeti drzavnog inspektorata, porezne i carinske uprave, najbolja pedagoska mjera?®. Razdoblje
dvojnog iskazivanja zapocelo je 1. rujna 2022. godine i trajat ¢e godinu dana nakon uvodenja nove
valute. Razdoblje dvojnog optjecaja bilo je razdoblje s pocetkom od prvog dana uvodenja eura i
trajalo je dva tjedna, a u tom razdoblju paralelno su vrijedile dvije valute, i kuna i euro?°. Razdoblje
dvojnog optjecaja bilo je najlakSe za gradane s obzirom da se pladanje moglo vrsiti s dvije valute,
a kod plac¢anja s kunama, povrat novca vrsio se u eurima. Kada tome pridodamo automatsku
promjenu kuna u eure na bankovnim ra€unima, promjena je sigurno bila bezbolna. Mozemo reci
da je euro u potpunosti na scenu kao jedino sredstvo pla¢anja u Republici Hrvatskoj stupio nakon

zavr$etka razdoblja dvojnog optjecaja.

Vidimo kako je put Hrvatske prema euru kao nacionalnoj valuti nosio sa sobom nekoliko prepreka
koje je Hrvatska spremno preskocila. Razlog postojanja tih kriterija je jednostavan i oni su nuzni.
S obzirom da je jedan od privlaénih aspekata eurozone stabilnost i otpornost na krize, svaka nova
¢lanica europodrucja mora zadovoljiti te kriterije kako bi toj stabilnosti doprinosila, a ne dovodila
u pitanje funkcioniranje cijelog sustava. Ekonomski i financijski rizik u jednoj zemlji, mozZe se lako
preliti na druge €lanice eurozone i zbog toga je nuzno ne samo imati pravila funkcioniranja unutar
monetarne unije, veé i jasne kriterije po kojima drzava moZe uéi u tu zajednicu te uZivati sve

blagodati koje ona nudi. U sljede¢em poglavlju bit ée vise govora o prednostima koje donosi

28 Vlada RH: Nakon-uvodjenja-eura-naplaceno-243-000-eura-kazni (https://vlada.gov.hr/vijesti/nakon-uvodjenja-
eura-naplaceno-243-000-eura-kazni/37665), preuzeto 12.9.2023.

2 Koordinacijski odbor za prilagodbu gospodarstva i zastitu potro3aca: Smjernice za prilagodbu gospodarstva u
procesu zamjene hrvatske kune eurom
(https://mingor.gov.hr/UserDocsimages/Trgovina/Srpanj%202022 Euro Smjernice%20za%20prilagodbu%20gospo
darstva.pdf), preuzeto 4.9.2023.
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uvodenje eura, ali izloZit ¢e se i argumenti protiv eura kao nacionalne valute koje smo, u manjeiili

vise kvalitetnoj verziji, mogli slusati tijekom mjeseci i godina javne rasprave o uvodenju eura.
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S. PREDNOSTI | NEDOSTACI UVODENJA EURA

Rasprave oko uvodenja eura kao nacionalne valute vodile su se Zustro medu stru¢nom javnosti,
ali i medu generalnim pucanstvom. Kao Sto je spomenuto na pocetku prethodnog poglavlja,
pitanje eura bilo je i predmet nekih neuspjesnih referendumskih inicijativa, a neke politicke opcije
su u odredenim trenucima svoju Citavu politicku platformu bazirale na protivljenju euru. Neki su
predlagali i referendum oko uvodenja eura, no odgovor na to bio je kako je Hrvatska taj
referendum vec provela time Sto je provela referendum o pristupanju Europskoj uniji. U svakom
slucaju, to su ostale marginalne politicke opcije bez veleg utjecaja na politicka zbivanja i
konkretne javne politike u Hrvatskoj. S druge strane, hrvatska je ulaskom u Europsku uniju
preuzela obvezu uvodenja eura kada se za to steknu uvjeti, a medu vaznijim politi¢kim opcijama
nikada nije ni bilo pretjeranog neslaganja oko pitanja eura, raspravljalo se tek o pitanjima poput

pravog trenutka pridruzivanja eurozoni, a to je tema o kojoj ¢e kasnije biti rijeci u radu.

U prezentaciji prednosti i nedostataka uglavhom éemo se voditi knjigom Velimira Sonje ,,Euro u
Hrvatskoj: za i protiv” koja kvalitetno i detaljno prenosi sve moguce prednosti i nedostatke
uvodenja eura kao nacionalne valute. Govoredi o ovoj temi autor se zapravo osvrée na dokument
kojeg smo vec¢ spomenuli, takozvanu Eurostrategiju, analizira to¢ke koje su navedene u njoj i
dodaje jos neke elemente za koje smatra da su itekako vazni kada govorimo o uvodenju eura,
narocito o koristima koje proizlaze iz pristupanja monetarnoj uniji. Prva prednost o kojoj se u
vecdini literature govori je uklanjanje valutnog rizika. Valutni rizik jednako se odnosi na privatne
osobe i pravne subjekte. Govoreci o privatnim gradanima, uklanjanje valutnog rizika kod njih je
osobito korisno pri dizanju kredita, kao $to smo mogli vidjeti na nesretnom sluc¢aju dizanju kredita
u Svicarcima®’. Na stranici Hrvatske banke o valutnom riziku pise: ,Valutni rizik postoji kod
ugovaranja kredita koji su denominirani u stranoj valuti ili kredita s tzv. valutnom klauzulom.
Krediti s valutnom klauzulom su takvi kod kojih se iznos odobrenog kredita veze uz vrijednost
tecaja strane valute, ali se sva pladanja po takvom kreditu vrSe u domacoj valuti. Pod stranom

valutom ovdje se misli na valutu u kojoj ne primamo dohodak ili druga sredstva iz kojih

30 Naravno, pitanje kredita u $vicarcima kompleksnije je od toga i uvelike ovisi o perspektivi iz koje se gleda na taj
slu¢aj. Primjerice, stranica udruge franak govori o , nezakonito ugovorenim promjenjivim kamatnim stopama®“, a
njihov stav potvrdile su i neke sudske presude (https://udrugafranak.hr/slucaj-franak-sazetak/).
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otpla¢ujemo kredit. Kod valutnog rizika, promjenom tecaja valute u kojoj smo ugovorili kredit, u
odnosu na valutu u kojoj imamo dohodak, moze doéi do posljedi¢nog povecanja ili smanjenja
mjesecne rate ili anuiteta. Ugovaranjem kredita koji su u valuti u kojoj imamo dohodak,
izbjegavamo valutni rizik“31. S obzirom da se veéina kredita u Hrvatskoj diZe u eurima, jasno je
zasto promjena valute u euro gradanima moze smanjiti opasnost od valutnog rizika. Ovako o toj
temi pide Sonje: ,Vlada i HNB u Eurostrategiji nagladavaju prvu korist - otklanjanje rizika. S pravom
ukazuju na: a) izravnu i neizravnu, uz valutnu klauzulu, zaduZenost u stranoj valuti, koja se u
vrijeme pisanja ove knjige moze procijeniti na malo manje od 130% BDP-a, te b) na tvrdokornu
naviku Stednje u stranoj valuti, osobito u eurima. Visoki omjer zaduzZenosti u stranim valutama,
$to se najvec¢im dijelom odnosi na euro, pokazuje da bi pad domacde valute za svega nekoliko
postotaka znacajno poveéao omjere zaduzenosti u domacoj valuti, sa svim negativnim efektima
u vidu prezaduZenosti, nepladanja, smanjenja izdataka i kontrakcije ekonomske aktivnosti. U
nesretnoj epizodi s rastom vrijednosti Svicarskog franka pokazalo se o kakvim je posljedicama
rije¢. S uvodenjem eura valutna klauzula odlazi u proslost kao rasireni oblik ugovaranja kredita, te
pocinje miran san duznika u pogledu rizika promjene te¢aja“ (Sonje, 2019: 231). Rizici povezani s
konstantno promjenjivim valutnim trZistem mogu utjecati na okolnosti pod kojima ¢e privatni
korisnici, ali i poslovni subjekti posudivati novac i vraéati ga, a kako u Hrvatskoj veéina ljudi dize
kredite u eurima, preuzimanje eura kao nacionalne valute otklanja valutne rizike do kojih moze
dodi zadrzavanjem kune. Neke detaljnije statistike hrvatske izlozenosti euru mozemo vidjeti u
radu Coric¢a i Deskar - Srbic¢a: ,,Pocevsi s javnim sektorom, oko 79 % javnog duga je u stranim
valutamaili je s njima povezano, najvise u euru (75%), ukljucujuéi i euroobveznice, dok je samo
21 % ukupnog duga u lokalnoj valuti. Sto se ti¢e kuéanstava, 64 % svih kredita su u stranoj valuti
ili vezani uz stranu valutu. Sli¢na struktura domadih zajmova moze se vidjeti u korporativhom
sektoru, gdje je 63 % svih zajmova u stranoj valuti. Dodatno, korporativni sektor ima relativno
velik vanjski dug, koji je trenutno na otprilike 40 % BDP-a. Gledajuéi bankarski sektor, 65%
depozita je u stranoj valuti. Banke su takoder izlozene indirektnom kreditnom riziku (kroz valutni
kreditni rizik) i u bankarskom sektoru Hrvatske 90 % zajmova izloZzenih tom tipu rizika nisu

zasti¢eni od njega“ (Cori¢, Deskar - Skrbi¢, 2017: 616).

31 Hrvatska narodna banka: Sto je valutni rizik (https://www.hnb.hr/-/sto-je-valutni-rizik-), preuzeto 3.9.2023.
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U nastavku ove argumentacije, Sonje navodi jo$ jedan interesantnu korist prelaska na euro.
Naime, u Hrvatskoj su ljudi ve¢inom Stedili u euru (moZemo redi da su spontano i prije samog
prelaska na euro izabrali tu valutu), a to uvelike ograni¢ava dosege monetarne politike koja skrbi
o kuni. Spomenut éemo ovo pitanje i u nastavku teksta, medutim ovaj dio je vazan za pitanje
monetarne suverenosti. lako moZda apsurdno na prvi pogled, monetarna suverenost i moguénost
intervencije centralne banke u ekonomiju ojadat ¢e preuzimanjem nove valute s obzirom da
SrediSnja banka posredno mozZe utjecati na monetarnu politiku vezanu uz novu valutu, euro, vise
nego na dotadasnju valutu kunu s obzirom da kuna ve¢ spontano ima ogranicen utjecaj u
svakodnevnom zivotu gradana kada su u pitanju krediti. Vratit ¢emo se pitanju monetarnog
suvereniteta kasnije, ali i ovdje smo kratko naglasili koristi eura i po tom pitanju, a zakljucit cemo
citatom iz knjige: ,,Drugi omjer - udjel devizne Stednje u ukupnim likvidnim sredstvima - pokazuje
da ljudi vrlo lako prelaze iz kuna u euro, a ¢ine to napose kada vrijednost domace valute pada.
Time ogranicavaju Zeljene u€inke domaée monetarne ekspanzije na likvidnost i kamatne stope:
spontano ogranicavaju dosege domace monetarne politike. Stoga je troSak gubitka samostalne
monetarne politike mali ili nikakav* (Sonje, 2019: 232). Kao 3to Sonje pie u nastavku, uvodenjem

eura sva devizna Stednja postaje domaca Stednja, a to uvelike mijenja stvari.

Posljednjih nekoliko godina svjetska i europska ekonomija prosSla je kroz brojne krize, tu
prvenstveno mislimo na globalnu pandemiju 2020. i ruski napad na Ukrajinu dvije godine kasnije,
a time su i drZave stavljene u tesku situaciju noSenja s tim krizama. Neke su u tome bile spretnije,
neke manje spretne, ali nosenje s krizama je od posebne vaZnosti za Europsku uniju, a posebice
za drzave Clanice eurozone jer se stabilnost, odnosno potencijalna nestabilnost jedne ¢lanice
odraZava i na druge. Iz tog razloga Europska unija osigurala je nekoliko mehanizama podrske
zemljama tijekom kriznih situacija. Sonje u tom smislu posebno naglasava Europski stabilizacijski
mehanizam, odnosno ESM: , ESM uskace kao kreditor s povoljnim sredstvima u sluéaju pojave
ozbiljnih makroekonomskih neravnoteza ili financijske krize ako se drzava ne zaustavi pred
financijskim ponorom uslijed djelovanja ranije objasnjenih kocnica u okviru europskog semestra,
bankovne unije i fiskalnih pravila“ (Sonje, 2019: 234). Poput MMF-a, za dobivanje povoljnih
kredita od ESM-a, potrebno je provesti programe makroekonomske i financijske prilagodbe.

Istovremeno, sve drZave Clanice su i kreditori jer je to skup javnog novca drzava ¢lanica monetarne
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unije. Dalje stoji: ,,Obveze ESM-a najveéim se dijelom odnose na obveze pla¢anja koje se
vjerojatno nece aktivirati. Ukupni kreditni kapacitet ESM-a je 500 milijardi eura, od cega je
trenutacno stanje kredita oko 90 milijardi (410 milijardi je slobodno za kreditiranje). Od toga
krediti Grékoj na dan 20. ozujka 2019. iznose oko 60 milijardi eura, Cipru 6,3 milijarde i Spanjolskoj
23,7 milijarde. Krediti se uredno vradaju, a duZnici strogo nadziru. Ukupna veli¢éina ESM-a je za
oko 200 milijardi veéa od kreditnog kapaciteta radi osiguranja AAA rejtinga u uvjetima financijskog
stresa, jer se ESM financira izdavanjem obveznica na trziStu kako ne bi likvidnosno opterecivao
drzave ¢lanice koje veé¢inom samo jamce za obveze” (lbid., 235). Zaklju¢no, ulaganje u ESM od
strane pojedinih drzava clanica, ustvari je ulaganje u makroekonomsku stabilnost i likvidnost u

kriznim vremenima.

Kao sljede¢u korist Sonje navodi smanjivanje kamatnih stopa. Ovdje pojadnjava da prelazak na
euro ne¢e sam po sebi sniziti kamatne stope, veé ¢e kamatne stope nakon uvodenja eura u
prosjeku biti nize nego $to bi bile da Hrvatska zadrzi kunu. Primjerice, ako se euro uvede kada
kamatne stope generalno rastu, rast ¢e biti manji ako je uveden euro kao nacionalna valuta. lako
smanjivanje kamatnih stopa ovisi primarno o ekonomskom kontekstu i op¢oj makroekonomskoj
situaciji, Sonje izdvaja tri silnice koje ¢e utjecati na smanjenje kamatnih stopa kod uvodenja eura:
»(1) smanjenje valutnog rizika i rizika likvidnosti, (2) smanjenje regulatornog troska zbog
smanjenja stope obvezne rezerve s aktualnih 12 % na 1 %, o ¢emu se HNB jos$ nije izjasnio kada i
kako to namjerava postiéi, te (3) generalno smanjenje rizika povezanih s ekonomskim

fluktuacijama“ (Ibid., 237).
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Slika 2. Prosjeci kamatnih stopa na novougovorene kredite ku¢anstvima
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lzvor: HNB3?

Na slici vidimo porast kamatnih stopa u posljednje vrijeme, medutim to se moZe pripisati
ekonomskoj nestabilnosti posljednjih godina i visokom razinom inflacije koja nije specifi¢na za,
niti iskljucivo vezana uz europodrucje. No, kako je spomenuto, taj rast kamatnih stopa bi bio

ublazen s usvojenim eurom nego $to bi to bio s kunom.

Iduéa korist koju Sonje isti¢e je usteda na troskovima konverzije. Primjer te koristi jasan je kada
uzmemo primjer turizma. Turisti viSe nec¢e imati potrebu mijenjati svoje valute u kunu i pritom
gubiti odredeni postotak pri konverziji, a isto vrijedi i za poduzeéa u poslovanju. U toj situaciji
mjenjaci i financijski posrednici izgubit ¢e svoje provizije pa bi se moglo pretpostaviti da ¢e jedna
industrija u toj igri nulte sume izgubiti, medutim, kako pise Sonje, taj novac koji ¢e preostati na
raCunima poduzeca bit ¢e raspoloZiv za daljnje investicije i potrosnju, stoga bi ukupna korist
ekonomije trebala biti veéa i moZzemo govoriti o pozitivnom ucinku na gospodarstvo, makar treba

napomenuti da ne govorimo o velikom utjecaju na gospodarstvo. Rije¢ je 0 0,1 0,3% BDP-a*.

32 Hrvatska narodna banka: Objava statistike kamatnih stopa kreditnih institucija za sije¢anj 2023.

(https://www.hnb.hr/-/objava-statistike-kamatnih-stopa-kreditnih-institucija-za-sijecanj-2023), preuzeto 12.9.2023.
33 Euro.hr: Kakav ¢ée biti u¢inak na poduzetnike (https://euro.hr/fag/kakav-ce-biti-ucinak-na-poduzetnike/), preuzeto
12.9.2023.
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O iducoj koristi moZzemo razgovarati samo u kontekstu jednog od klju¢nih argumenata svih
¢lanova tabora koji se protivio euru, a to je gubitak monetarnog suvereniteta. Njihov argument
svodio se na sljedece: Hrvatska se odricanjem od vlastite nacionalne valute odrice i moguénosti
da njena nacionalna srediSnja banka utjeCe na nacionalna ekonomska pitanja svojom
monetarnom politikom. S obzirom da Hrvatska narodna banka u tom slu¢aju nema moguénosti
samostalno donositi odluke oko emisije novca i kretanja kamatnih stopa, takve odluke prepustene
su Europskoj sredisnjoj banci u Frankfurtu, a ona moZze donositi odluke koje nisu u interesu
Republike Hrvatske. Medutim, rasprava o ovom pitanju nije toliko jednostavna. Kao $to smo
spomenuli ranije, s obzirom da je hrvatska ekonomija visoko eurizirana, utjecaj takve monetarne
politike bio bi uvelike ogranicen. S druge strane, hrvatska ekonomija je mala i povezana sa svojim
okruzenjem te na nju velik utjecaj imaju dogadaji u eurozoni i na njih ona nije, niti moze bitiimuna.
Hrvatska se tako nalazi u situaciji da bi suverenitet u monetarnoj politici imao jako malo efekta, a
ne bi imala nikakav utjecaj u donosenje odluka na europskoj razini o kojima je uvelike ovisna. O
toj ovisnosti svjedodi i €injenica da su se samim ulaskom u Europsku uniju trgovinske veze
Hrvatske i zemalja ¢lanica produbile, a Lukini¢ Cardi¢ i Selebaj u svom radu govore kako je u tom
smislu 2013. godina oznacava prekretnicu u trgovinskim tijekovima Hrvatske i inozemstva (Lukini¢
Cardi¢, Selebaj, 2021).0no $to Hrvatskoj donosi preuzimanje eura kao nacionalne valute jest glas
hrvatskog guvernera u Upravnom vije¢u Europske sredi$nje banke. Ovako to obja$njava Sonje:
,0d pocetka uvoda u knjigu istice se kako monetarni valovi iz Frankfurta ionako dopiru do
Hrvatske mnogo jace utjecuéi na likvidnost i kamatne stope nego Sto to HNB moze dCiniti
samostalno. Argumenti izneseni u knjizi pokazuju da Hrvatska sama za sebe nije optimalno
valutno podrudje (sjetite se koncepta monetarne geografije), jer je dio Sireg optimalnog valutnog
podruéja eura. To valutno podruéje organizirano je tako da guverneri iz malih zemalja, kada ih
rotacija dovede u poloZaj da imaju glas na Upravnom vijecu, uZivaju mnogostruko veci udjel u
ukupnom broju glasova od udjela na temelju kapitalnog kljuca: 1 od 21 glasa ili gotovo 5 %, je oko
Sest puta viSe od oc¢ekivanog udjela Hrvatske prema normaliziranom kapitalnom kljucu (procjena:
0,8 %). Toliki udjel u glasovima ima i jedna Njemacka kada guverner Bundesbank glasuje na
Upravnom vijeéu. Kako niti jedna zemlja nije otok - jer zemlje zbog trgovacke, ciklicke i svake druge

gospodarske povezanosti dijele sudbinu mnogih drugih drzava ¢lanica - moZe se ocekivati da ée
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uvijek postojati nekolicina drzava ¢lanica, ¢esto i vecina ili sve, sa slicnim gledanjem na optimalnu
monetarnu politiku kao Hrvatska. Poslovni ciklusi su koordinirani. To ée dodatno uvecati
vjerojatnost pretakanja hrvatskog interesa u odluke o monetarnoj politici. Radi se o velikoj stvari
i takvom je ocijenjena u tablici: umjesto valjanja na monetarnim valovima o kojima odlucuju drugi,
Hrvatska sjeda za komandnu plocu i sudjeluje u upravljanju valovima® (lbid., 241). Gubitak
monetarnog suvereniteta moze se navoditi kao nedostatak prelaska na euro, medutim treba biti
realan oko konteksta u kojem se Hrvatska nalazi. Kontekst je takav da bi i samostalno upravljanje
monetarnom politikom ukljucivalo veliku povezanost i ovisnost o tokovima unutar eurozone, a
iskljuilo bi nas s upravljackog stola na kojem moZemo sudjelovati u odlukama koje se ti¢u
hrvatske ekonomske sadasnjosti i buducnosti. Drugim rije¢ima, monetarna suverenost u ovakvoj
situaciji za Hrvatsku bila bi suverenost samo u imenu, a ne realna suverenost. |z tog razloga,
mozda paradoksalno na prvi pogled, odricanje od vlastite valute i priklju¢ivanje eurozoni, time sto
nam daje glas na Upravnom vije¢u Europske srediSnje banke, ojaava suverenitet Hrvatske i
izjednaCava nas sa zemljama koje su u mnogocemu mocnije i utjecajnije od Hrvatske, poput

navedene Njemacke.

Osim gubitka suvereniteta i samostalne monetarne politike, druga najées¢a zamjerka protivnika
eura bilo je navodno dizanje cijena pri uvodenju eura. Ovdje treba napomenuti da je, kada
govorimo o inflaciji, Hrvatska uvodila euro u nezgodnom trenutku. Posljedice pandemije,
energetska kriza i rat u Ukrajini doveli su poveéanja cijena i inflacije u cijelom svijetu, pa je bilo
lako zamijeniti inflaciju prouzrokovanu tim dogadajima s uvodenjem eura i zaokruZivanjem cijena
prema gore. Ovo ne znaci da poskupljenje uzrokovano uvodenjem eura nije realan problem kojim
se valja pozabaviti, samo znadi da je potrebno izvrsiti paZljive analize kada govorimo o inflaciji i
efektima uvodenja eura. U svojim analizama Sonje govori o brojci od oko 0,3 % povecanja cijena,
posebice kada se govori o svakodnevnim potrepstinama, Sto ljude najvise pogada. U prethodnom
poglavlju detaljnije smo govorili o jednom nacinu borbe protiv nekorektnog zaokruzivanja cijena
od strane, primjerice, velikih trgovackih lanaca. Dugacak period dvojnog iskazivanja cijena, koji je
pocCeo nekoliko mjeseci prije uvodenja eura i trajat ¢e godinu dana nakon uvodenja eura,

osigurava potrosacima privikavanje na cijene u novoj valuti i smanjuje moguénost manipulacije
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cijena od strane poslovnih subjekata. Prema tome, podizanja cijena ima, no ne u tolikoj mjeri

koliko neki ocekuju i postoje mehanizmi kojima se takve pojave mogu ublaziti.

Kroz ovo poglavlje nastojali smo pokazati sve ono $to euro donosi i oduzima jednoj drzavi koja ga
odluci uzeti kao nacionalnu valutu. Nijedna politicka odluka ovakve teZine nije jednostavna, ali
moZzemo vidjeti da su hrvatske institucije i stru¢na javnost bili uglavnom slozni oko toga da koristi
nadmasuju probleme na koje bismo mogli naic¢i s novom valutom. Hrvatska je tijekom pripreme
za ulazak u eurozonu morala zadovoljiti mnoge kriterije koje smo opisali u prethodnom poglavlju,
avec suite promjene dovele do pozitivnih pomaka u nacionalnom gospodarstvu. Implementacija
eura dovela je do veoma konkretnih prednosti poput eliminacije valutnog rizika, ustede na
troSkovima konverzije, smanjivanja kamatnih stopa, olak§avanja medunarodne trgovine i glas u
Upravnom vije¢u Europske srediSnje banke gdje se kroji monetarna sudbina Europe, pa tako i
Hrvatske. Nedostaci uvodenja eura poput gubitka monetarnog suvereniteta i podizanja cijena
nisu toliko dramatic¢ni da bi mogli prevagnuti nad prednostima. Za navodni gubitak monetarnog
suvereniteta zakljucili smo, prateéi argumente Velimira Sonje, kako on ustvari nije gubitak, ve¢
svojevrsno povecdanje suvereniteta jer jednoj manjoj zemlji poput Hrvatske, potpuno ovisnoj o
ekonomskim kretanjima unutar eurozone, daje glas i utjecaj pri donoSenju najvaznijih odluka na
Upravnom vije¢u Europske srediSnje banke. TeSko je zakljuciti iSta drugo, nego da je uvodenje

eura pozitivna promjena za Republiku Hrvatsku.
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6. ZAKLJUCAK

Europska unija, koje je Hrvatska dio ve¢ deset godina, politi¢ki je projekt bez presedana u
modernoj povijesti. Na kontinentu koji je iza sebe ostavio dva krvava sukoba niknula je zajednica
nacionalnih drZzava koja se sve tjeSnje povezivala kako su godine prolazile. Kako se Europska unija
Sirila i transformirala u ono $to je danas, novi modaliteti povezivanja i integracije ugledali su
svjetlo dana. Vjerojatno najvazniji je zajednicka valuta euro. lako je euro relativno nova pojava,
ideja monetarnog uskladivanja stara je nekoliko desetlje¢a, a ta ideja sazrela je i kulminirala
devedesetih godina proslog stolje¢a kada je euro zamisljen u onom obliku u kojem danas postoji,
a 2002. godine postaje fizicka valuta sa svakodnevnom upotrebom. Tijekom tog razdoblja
formiran je i institucionalni okvir potreban za funkcioniranje takvog velikog projekta. Niknule su
institucije poput Europske srediSnje banke koje danas kroje ne samo europsku ekonomsku
stvarnost, ve¢ uvelike sukreiraju i globalna zbivanja. Hrvatska se eurozoni pridruZila puno godina
kasnije, medutim, kako je spomenuto u radu, njen put prema euru kao nacionalnoj valuti je na
neki nacin poceo ve¢ devedesetih kada su na hrvatskom putu ka neovisnosti europske integracije
predstavljale krajnji cilj moderne hrvatske drzave. Taj put nije bio lagan. Hrvatska je morala
zadovoljiti brojne kriterije kako bi njena kandidatura za eurozonu bila uspjesna. Takoder, na
svakoj vlasti je odgovornost da gradane upozna sa svim implikacijama uvodenja eura,
prednostima, ali i manama o kojima moraju brinuti i gradani i vlast. Kao vjerojatno u svakoj drugoj
zemlji, ni u Hrvatskoj nije postojao generalni konsenzus u drustvu oko nove valute, iako su glavne
politicke stranke to vidjele kao normalan slijed ¢lanstva u Europskoj uniji, Sto je uostalom bila i
hrvatska obveza nakon priklju¢enja. Rasprave o prednostima i manama uvodenja eura trajale su
nekoliko godina, medu stru¢nom javnosti, politicarima i medu gradanima. NadleZne institucije
slagale su se oko prednosti uvodenja, a tu su prednjacile Hrvatska narodna banka i Vlada
Republike Hrvatske kao dva najvaznija tijela na putu ka euru. Ono Sto je gradane brinulo su
poskupljenja koja dolaze s eurom i gubitak monetarnog suvereniteta. Monetarni suverenitet bio
je Cesti argument i politickih opcija koje su se protivile uvodenju eura, no kao sto je opisano u
radu, uzimajuéi u obzir objektivne ekonomske okolnosti unutar kojih funkcionira Hrvatska, teSko
je argumentirati kako navodni gubitak monetarnog suvereniteta predstavlja veliki problem. Sto

se ti¢e poskupljenja, ona su se dogodila, no Hrvatska je euro uvela u jeku globalne inflacije i
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brojnih nepogodnih okolnosti, pa treba biti oprezan u pripisivanju krivnje za podizanje cijena
novoj nacionalnoj valuti. S druge strane, prednosti su brojne. Od uklanjanja valutnog rizika koji se
svoje ruzno lice pokazao u sluéaju kredita u Svicarskom franku, do smanjivanja kamatnih stopa pa
sve do pitanja suvereniteta, koji paradoksalno mozda ¢ak i jaca kroz mjesto za stolom Upravnog
vijeéa Europske srediSnje banke. Tamo ¢ée Hrvatska, skupa s ostalim ¢&lanicama eurozone,
sukreirati ekonomsku stvarnost kojoj je do sada bila samo izloZzena. Uzevsi sve prethodno
navedenog u obzir, mozemo zakljuciti kako je pristupanje Hrvatske eurozoni i usvajanje eura kao
nacionalne valute dobrodosla promjena cije ¢e se koristi u punini osjetiti vierojatno tek na dugi
rok ili, u nekom crnom scenariju, u trenucima velikih kriza kakve smo nazalost globalno prolazili
posljednjih nekoliko godina. Kao Sto je spomenuto, trenutak uvodenja eura mnogi smatraju
nezgodnim, s obzirom na ekonomski kontekst koji ukljucuje inflaciju, a podizanje cijena koje se
dogodilo s uvodenjem eura, ucinilo je problem malo izrazenijim. Takoder, utjecaj na kamatne
stope se ne vidi u ovom trenutku s obzirom da zbog inflacije sredisnje banke, ukljucujuéi i ESB,
podizu kamatne stope, medutim, one bi mozda i bile viSe u nekom scenariju slobodne nacionalne
valute nevezane uz euro. Prema tome, smatram da se dobar dio negativnih promjena dogodio
zbog trenutka u kojem je euro uveden, ali dugoro¢no ée Hrvatska zbog svoje ekonomske

izloZenosti i povezanosti s trziStem Europske unije od uvodenja eura imati koristi.
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