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Predgovor

U moru tema vezanih za protekle 3 godine studiranja bilo mi je veoma teSko odabrati temu
zavrSnoga rada. Odabrala sam temu vezanu za postupak uvodenje eura te se dotakla inflacije koja
nam svima radi probleme. lako sam se svakodnevno susretala s ovom temom, nikad nisam sjela i
stavila na jednu stranu koje su prednosti a koje mane uvodenja eura u Republiku Hrvatsku. Nisam
tako nesto ni komentirala niti se upustala u bilo kakve rasprave jer nisam imala Cinjenice te
argumente koje bi branile moj stav. Sada kada sam napisala ovaj rad i istrazivala o euru mogu dati
svoje misljenje potkrijepljeno valjanim i ¢vrstim argumentima te se upustiti u raspravu ako bude
prilike. Sada znam $to pricam i shvacam zabrinutost gradana koji se protive uvodenju, no isto tako

stojim i iza onih koji su za jer uvodenje eura jer sve to nosi svoje prednosti kako i mane.

Zelim se zahvaliti svojem mentoru Josipu Vukoviéu univ. spec. oec. na stalnom poticanju i pomodéi
bez kojega ovaj rad ne bi imao smisao. Shvatila sam da je prva stavka kod odabira teme, odabir
dobrog mentora koji ¢e uvijek biti na raspolaganju spreman poslati ,,vjetar u leda* bas kako je on.
Takoder zahvale mojoj obitelji na podrSci kao i mojoj malenoj Meri Cije je rodenje jo§ vise

potaknulo moju zelju za studiranjem i borbu unato¢ ponekad teskim situacijama.



Sazetak

Uvodenje nove valute u drzavu predstavlja veoma kompleksan proces koji treba ozbiljno shvatiti
te zadovoljiti sve kriterije kako bi implementacija bila $to uspjeSnija. Promjena valute jest
dugotrajan proces koji zahtjeva dobro razradenu strategiju, pripremu s izrazenim jasnim ciljevima,
analizu prednosti te nedostataka kao i promatranje na dugoro¢noj razini. Bitno je ukljuciti

misljenja gradana te utjecaj na samo gospodarstvo drzave ¢iji rast i napredak karakterizira drzavu.

Republika Hrvatska je usla u proces uvodenja nove valute, odnosno zamjene trenutne nacionalne
valute kune za euro. Ovaj rad razraduje postupak uvodenja eura u Republiku Hrvatsku te utjecaj
inflacije na sam proces. Kako bi do promjene valute doslo potrebno je zadovoljiti odredene
kriterije, uvjete koji su zahtjevani od strane Europske unije. Od Hrvatske se o¢ekuje da uvede euro
s obzirom na to da je ¢lanica Europske unije kao Sto se ocekivalo 1 od ostalih ¢lanica. Kao primjer
uspjes$nog uvodenja eura navedena je nama susjedna drzava, Republika Slovenija, koja je teCajnom

mehanizmu pristupila 2007. godine te ve¢ ima dugu povijest koriStenja eura.

Kljuéne rijeci: euro, kuna, Europska unija, gospodarski rast, inflacija, Republika Slovenija,

strategija



Summary

The introduction of a new currency into the country is a very complex process that should be taken
seriously and meet all criteria in order for the implementation to be as successful as
possible. Currency change is a long-term process that requires a well-developed strategy,
preparation with clear goals, analysis of advantages and disadvantages, as well as observation on
a long-term level. It is essential to include the opinions of citizens and the impact on the state's

economy itself, whose growth and progress characterizes the state.

The Republic of Croatia has entered the process of introducing a new currency, i.e. replacing the
current national currency, the kuna, with the euro. This paper elaborates the process of introducing
the euro in the Republic of Croatia and the impact of inflation on the process itself. In order for
the currency to change, it is necessary to meet certain criteria imposed by the European
Union. Croatia is expected to introduce the euro, given that it is a member of the European Union,
as was expected of other members. As an example of the successful introduction of the euro, the
neighbouring country of Slovenia was mentioned, which joined the exchange rate mechanism in

2007 and already has a long history of using the euro.

Keywords: euro, kuna, European Union, economic growth, inflation, Slovenia, strategy



Popis koriStenih kratica

BDP- Bruto domac¢i proizvod

ECU- Europska valutna jedinica
EMU- Europska monetarna unija
EMI- Europski monetarni institut
ERM2- Europski te¢ajni mehanizam 2
ESB- Europska sredisnja banka

EU- Europska unija

HIPC- Harmonizirani indeks potrosackih cijena
HNB- Hrvatska narodna banka

IPC- Indeks potrosackih cijena

KN- kuna

RH- Republika Hrvatska

SIT- Slovenski tolar
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1. Uvod

1.1. Predmet istrazivanja
Republika Hrvatska je Clanica Europske unije te ujedno sudjeluje u otvorenom gospodarstvu
najrazvijenijih drzava Europe. Pristupanjem Europskoj uniji Republika Hrvatska se obvezala
uvesti euro, odnosno zamijeniti ga trenutnom nacionalnom valutom, kunom. Kako bi Hrvatska
uvela novu valutu potrebno je zadovoljiti odredene kriterije koji su postavljeni ugovorom iz
Maastrichta. Postavljeni kriteriji se odnose na razinu nacionalne inflacije, kamatne stope, nisku
razinu proracunskog deficita, prikladno vanjsko zaduzenje te opcu valutnu stabilnost. Euro
predstavlja zajednicku valutu drzava Europske unije a s obzirom na to da je Hrvatska ¢lanica,

oc¢ekuje se da ga i ona implementira.

1.2. Cilj i metode istrazivanja
Cilj ovog rada jest prouciti proces uvodenja eura u Republiku Hrvatsku s obzirom na trenutnu
situaciju vezanu s visokom inflacijom, te analizirati prednosti i nedostatke uvodenja eura. U
prvome dijelu rada biti ¢e predstavljen proces nastanka Europske unije te Europske monetarne
unije. Takoder, biti ¢e predstavljen i euro kao nova valuta kao i pojam ,,digitalni euro®, koji je
mnogima jos uvijek nepoznanica. Rad ¢e se kratko osvrnuti i na povijest kune kao trenutne valute
Republike Hrvatske. U drugome dijelu rada opisan je proces zamjene kune eurom te je obradeno
cetiri od pet uvjeta koje je potrebno zadovoljiti kako bi uvodenje nove valute bilo $to uspjesnije.
Takoder, kroz razradu su sakupljeni podaci o pozitivnim stranama uvodenja eura te razlozi zasto
bi nova valuta unaprijedila gospodarstvo Republike Hrvatske. Osim pozitivnih strana, biti ¢e

prikazane i negativne strane koje sa sobom nosi proces uvodenja eura..

1.3. Hipoteze

H1: Inflacija utjee na gospodarstvo 1 uvodenje eura u Republiku Hrvatsku.

H2 : Hrvatska je spremna za uvodenje eura te ispunjava sve kriterije konvergencije



2. Proces nastajanja Europske Unije

Europska unija nastala je kao posljedica krvavih sukoba koji su pogodili cijeli svijet. Drugi
svjetski rat je trajao od 1939. do 1945. godine te unistio gospodarstvo na globalnoj razini. Prva
ideja oCuvanja trajnog mira javlja se osnivanjem Europske zajednice za ugljen i ¢elik 1951. godine.
Zajednica je osnovana 1952. godine s ciljem da se uspostavi kontrola nad proizvodnjom te
distribucijom ovih sirovina posSto se one smatraju osnovnim sirovinama za ratovanje. Ugovor je
potpisalo Sest zemalja a to su Njemacka, Francuska, Luksemburg, Italija, Belgija i Nizozemska.
Nakon toga, 1957. godine Ugovorom iz Rima uspostavljena je Ekonomska zajednica i europska
zajednica za atomsku energiju. Cilj stvaranja Ekonomske zajednice je uspostava Carinske unije,
odnosno ukidanje carine izmedu zemalja ¢lanica kako bi se medunarodna trgovina brze razvila.
Osim toga osnovana su i dva fonda, a to su Europski fond za regionalni razvoj i Europski socijalni
fond s ciljem pomoc¢i ¢lanicama koje su imale tranzicijskih te gospodarskih problema nakon rata

odnosno novac iz bogatijih zemlja usmjeriti u one siromasnije.

Dana 1. sije¢nja 1973. godine Europskoj zajednici pridruzuju se prve ¢lanice a to su Danska, Irska
te Ujedinjeno Kraljevstvo. Europom se pocinje §iriti poticanje demokracije te se provodenjem
regionalne politike stvaraju prva velika ulaganja s ciljem otvaranja sve veceg broja radnih mjesta
kao 1 izgradnja infrastrukture u siromasnim podruc¢jima Europe. Osim toga osniva se i veliki broj
organizacija za zastitu okolisa. U lipnju 1979. godine europski gradani prvi puta izravno biraju
zastupnike koji ¢e ih zastupati u Europskom parlamentu. Dvije godine kasnije pridruzuje se jos$
jedna ¢lanica a to je Gréka, kao i Spanjolska i Portugal pet godina kasnije. Njemacka se ujedinjuje
nakon pada Berlinskog zida, te 1990. godine isto¢ni dio Njemacke pristupa Europskoj zajednici.
Godine 1992. potpisuje se ugovor o Europskoj uniji u Maastrichtu u Nizozemskoj. Ovim
ugovorom donesena su pravila o buducoj jedinstvenoj valuti, suradnji pravosuda te unutarnjih
poslova. Europska unija je dakle stvorena Ugovorom koji stupa na snagu 1. studenoga 1993.
godine. Uspostavlja s slobodno trzZiSte odnosno slobodno kretanje ljudi, roba, usluga i novca, tzv.
cetiri slobode. Godinu dana kasnije uspostavljen je Europski gospodarski prostor te se jedinstveno
trziSte proSiruje. Europska unija 1995. godine dobiva tri nove ¢lanice a to su Austrija, Finska te
Svedska. Te iste godine na snagu stupa Sengenski sporazum u sedam zemalja: Belgiji, Francuskoj,
Nizozemskoj, Luksemburgu, Njemackoj, Portugalu te Spanjolskoj. Ovaj sporazum daje pravo
putnicima da putuju izmedu ovih zemalja bez kontrole putnih isprava na granicama. Nastanak

Europske unije kakvu danas znamo je bio veoma tezak te dugotrajan proces koji i dalje traje.
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Europska unija od pocetka ima odredene ciljeve koje Zeli ostvariti unutar svojih granica. Temelji
se na vrijednostima kao $to su ljudsko dostojanstvo, sloboda, demokracija, jednakost, vladavina
prava te ljudska prava. Kako bi promicala ove vrijednosti njezini ciljevi su promicati mir,
uspostaviti unutarnje trziste, ostvariti odrzivi razvoj koji se temelji na uravnotezenom
gospodarskom razvoju, stabilnost cijena, zastita okolisa te uspostava ekonomske i monetarne unije

Cija je valuta euro.
2.1. Nastanak Europske monetarne unije

,,Europska unija (EU), a posebno unutar toga europska Ekonomska i monetarna unija (EMU),
predstavlja u svijetu jedinstveni slucaj u kojem se u provodenju ekonomske politike kombinira
centralizirana monetarna politika i decentralizirane ostale makroekonomske i strukturne politike
od kojih se prvenstveno istice fiskalna politika. Prema nac¢elu supsidijarnosti, odgovornost za
odredeni segment fiskalne politike potrebno je dodijeliti onoj razini vlasti koja ¢e je

najuéinkovitije izvrsiti.* (Simovié¢, 2005)

U lipnju 1988. godine Europsko vije¢e potvrdilo je svoj cilj, osnutak ekonomske i monetarne unije.
Kako bi ekonomska te monetarna unija zapocela svoje djelovanje, predloZzeno je Delorsovo

izvjesce ( Delors, 1988.) koje predlaze tri razvojna koraka, odnosno tri faze razvoja.

1. FAZA (zapocela je 1. srpnja 1990. godine) - Ukinuta su sva ograni¢enja kretanja kapitala
izmedu drzava ¢lanica, osim toga povecana je suradnja izmedu sredi$njih banaka. Radi se na
poboljsanju ekonomske konvergencije te se osniva Europski monetarni institut (EMI). EMI
odrzava stanje monetarne povezanosti unutar zajednice, nije bio odgovoran za provodenje
monetarne politike u Europskoj uniji te nije imao ovlasti za provodenje deviznih intervencija.

Sredi$njim bankama se zabranjuje kreditiranje javnog sektora.

2. FAZA (zapocela je 1. sijecnja 1994. godine) - Ekonomska konvergencija je sve snaznija te
se monetarne politike sve vise usuglasuju. EMI priprema radove vezane za budu¢e monetarne
i te¢ajne odnose izmedu zemlja ¢lanica. U prosincu 1996. godine EMI predstavlja Europskom
vijecu rjeSenje vezano za euro novcanice koje ¢e biti puStene u optjecaj 1. sijeCnja 2002.

godine.



,Europsko vijece donijelo je u lipnju 1997. Pakt o stabilnosti i rastu, koji se sastoji od
dviju uredbi 1 €iji je cilj osigurati proracunsku disciplinu u vezi s EMU-om. Pakt je
dopunjen deklaracijom Vijec¢a u svibnju 1998., ¢ime su povecane obveze. Pakt se nadalje
mijenjao 2005. i 2011.“( Sluzbena stranica Europske srediSnje banke,

https://www.ecb.europa.eu/ecb/history/emu/html/index.hr.html )

Ministri financija drzava ¢lanica koje su odlucile prihvatiti jedinstvenu valutu sklopili su
dogovor s guvernerima nacionalnih sredi$njih banaka, Europskom komisijom te EMI-jem
da ¢e se srediSnji pariteti valuta upotrebljavati za neopozivo utvrdivanje tecaja za euro.
Osnovana je Europska sredi$nja banka unutar Euro sustava koja ¢e u trecoj fazi oblikovati

jedinstvenu monetarnu politiku.

3. FAZA ( zapocela je 1. sijeénja 1999. godine) - Posljednja faza zapocela je neopozivim
utvrdivanjem deviznih teCaja valuta jedanaest drzava c¢lanica koje su sudjelovale u
provodenju monetarne politike unutar monetarne unije. Na snagu stupa te¢ajni mehanizam

unutar unije te Pakt o stabilnosti i rastu .

,,Broj drzava ¢lanica sudionica povecao se 1. sije¢nja 2001. na dvanaest, ulaskom Grcke u
trecu fazu EMU-a. Slovenija je 1. sije¢nja 2007. postala trinaesta ¢lanica euro podrucja, a
Cipar 1 Malta pridruZili su se godinu dana kasnije.

Slovacka je pristupila 1. sije€nja 2009., Estonija 1. sije¢nja 2011., Latvija 1. sijenja 2014.
1 Litva 1. sijecnja 2015. Na dan kad se pojedina drzava pridruzila euro podrucju njezina je
srediSnja banka postala dijelom Euro sustava.® ( Sluzbena stranica Europske sredisSnje

banke, https://www.ecb.europa.eu/ecb/history/emu/html/index.hr.html)

,,Od pocetka zavr$ne faze EMU Zajednica ima jedinstvenu monetarnu politiku i jedinstvenu valutu

- ECU. To implicira novu instituciju, Europsku centralnu banku koja zamjenjuje EMI i koja

formira sa centralnim bankama zemalja ¢lanica Europski sustav centralnih banaka. Europski

sustav centralnih banaka 1 centralne banke zemalja c¢lanica ne mogu poticati ni prihvacati

instrukcije vlada i komunitarnih institucija. “ ( Toulemon, 1998. )

Kako bi zemlje ¢lanice sudjelovale u Europskoj monetarnoj uniji moraju ispuniti stroge kriterije

koji su postavljeni u Maastrichtu. Glavni kriteriji su ,,razina nacionalne inflacije, kamatne stope,

niska razina proracunskog deficita, prikladno vanjsko zaduzenje i opca valutna stabilnost, koja ne
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odudara od europskog monetarnog sustava u zadnje dvije godine prije pocetka djelovanja EMU.
Uz navedene uvjete, zemlje ¢lanice trebaju provesti 1 zakonsku regulativu kojom ¢e osigurati

samostalnost svojih sredi$njih nacionalnih banaka .“ (Vukovi¢, Vizjak, 2000.)

2.2. Euro i digitalni euro
Europska monetarna unija predstavlja koordinaciju gospodarskih te fiskalnih politika, zajednic¢ku
monetarnu politiku i euro kao zajedni¢ku valutu svih drzava ¢lanica. Euro je uveden 1. sije¢nja
1999. godine no prve tri godine smatrao se ,,nevidljivom* valutom jer se upotrebljavao samo za
racunovodstvene potrebe i elektronicka plac¢anja. Prilikom uvodenja zajedniCkog novca u
gotovinskom obliku trebalo je obaviti pripreme te uzeti u obzir buduce korisnike valute kao i
emitente. Isto tako ,,apoeni novc¢anica i kovinskog novca moraju osigurati jednostavno obavljanje
gotovinskih placanja u eurima i euro centima, treba se osigurati povjerenje javnosti u novi sustav,
S§to ¢e ovisiti o fizickim znacajkama kovanica eura koje bi trebale biti $to jednostavnije za
koriStenje te bi trebale uzivati povjerenje javnosti i sadrzavati tehni¢ke inovacije kojima se

uspostavlja siguran, pouzdan 1 u¢inkovit sustav.“ ( Mati¢, 2020.)

Euro se smatra drugom najcesce koristenom valutom za globalne financijske transakcije, privla¢an
je i drugim zemljama te je u prvom kvartalu 2022. godine 20.1% svjetskih valutnih rezervi bile su
u eurima (International monetary fond, https://data.imf.org/?sk=E6A5F467-C14B-4AA8-9F6D-

5A09EC4E62A4). S obzirom na ovoliki utjecaj, ne samo na podrucju Europe vec¢ i svijeta, kamatne
stope euro podrucja jako utjeCu na stabilnost cijena te gospodarski razvoj. Europska srediSnja

banka (ESB) radi na odrzavanju stabilnosti cijena te o¢uvanju kupovne moéi.

,» Buro je sluzbena valuta u 19 od 27 drzava ¢lanica EU-a. Uvodenje eura 2002. rezultat je dugih
priprema tijekom 40 godina. Europska sredi$nja banka i Europska komisija nadleZne su za
odrZavanje vrijednosti 1 stabilnosti eura te za utvrdivanje kriterija za ulazak drzava Clanica u euro

podrucje“  (Sluzbene internetske  stranice  Europske  unije, https://european-

union.europa.eu/institutions-law-budget/euro/official-eu-currency hr)

Prve kovanice te nov€anice pustene su u promet 1. sije¢nja 2002. godine te je u ¢ak 12 zemalja
Europske unije provedena najve¢a zamjena valuta u povijesti. Zemlje koje su prve uvele euro bile
su Austrija, Belgija, Finska, Francuska, Grcka, Irska, Italija, nizozemska, Luksemburg, Portugal

te Spanjolska. Uvodenjem eura odrzava se bolja integracija gospodarstva ¢lanica. Nakon prvih 12
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drzava, euro podrucje se $iri ulaskom jos Sest zemalja a to su Slovenija, Cipar, Slovacka, Estonija,
Litva te Latvija koje su u razdoblju od 2007. do 2015. godine uvele euro kao svoju sluzbenu valutu.
Sve ove drzave su pristupile Europskoj uniji iste godine, no uvodenje eura se produzilo upravo
radi strogih Kriterija koje zemlje moraju ispuniti kako bi uvele euro kao nacionalu valutu. S
obzirom na to da nisu sve drzave ¢lanice Europske unije uvele euro kao nacionalnu valutu, unutar
unije razlikuju se dvije grupe drzava, a to su one koje koriste zajednicku valutu te ¢ine ekonomsku

I monetarnu uniju i one koje koriste svoju nacionalnu valutu, kao Hrvatska npr.

Gotovina se smatra naj¢es¢im sredstvom plac¢anja no sve vecu ulogu u transakcijama imaju debitne
te kreditne kartice. Gotovina se smatra najbrzim te najjeftinijim instrumentom placanja, osim toga
pruza priliku ljudima koji nemaju bankovne rac¢une ili pristup elektronickim oblicima pla¢anja da
sudjeluju u plathome prometu. Takoder omoguéavaju ljudima da prate svoju potrosnju. S obzirom
na puno prednosti, ljudi ¢e se teSko odre¢i gotovine i prihvatiti digitalne novéanice jer ima

gotovima pruza stabilnost i sigurnost te je neophodan instrument placanja dugi niz godina.

,unutar euro podrucja euro je jedino zakonsko sredstvo placanja. Ako ne postoji poseban
sporazum o sredstvu placanja, vjerovnici su obvezni prihvatiti placanje u eurima.” ( Sluzbena

stranica Europske unije, https://european-union.europa.eu/institutions-law-budget/euro/official-

eu-currency hr).

2.3. Digitalni euro
,Digitalni euro bio bi sli¢an euro nov¢anicama, jedino §to bi bio digitalan. Bio bi elektronicki
novac koji bi izdavao Euro sustav, odnosno ESB i nacionalne sredi$nje banke euro podrucja, i koji
bi bio dostupan svim gradanima i poduze¢ima.“ ( Sluzbena stranica Europske srediSnje banke,

https://www.ecb.europa.eu/paym/digital euro/html/index.hr.html)

Digitalni euro bi bio nadopuna gotovini, odnosno gradani ¢e i dalje imati pristup gotovini. Brz,
jednostavan i siguran svakodnevni oblik placanja ¢ije bi uvodenje pridonijelo digitalizaciji te

potaknulo inovacije unutar europskog gospodarstva.

Digitalni euro je jo$ u razmatranju, odnosno trenutno se donose odluke vezane za njegov izgled.
Prva faza je zapocela u listopadu 2021. godine i predvida se da ¢e trajati do listopada 2023. godine.

Ispituju se mogucnosti oblikovanja ove digitalne valute te njegove distribucije javnosti. Takoder,
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bitno je uzeti u obzir utjecaj ovog oblika placanja na gospodarstvo i trgovinu. Nakon zavrSetka

prve faze donijet ¢e se odluka hoce li se krenuti u izdavanje digitalnog eura.

,,Stru¢njaci ESB-a i nacionalnih sredi$njih banaka europodrucja utvrdili su glavne kriterije koje
digitalni euro treba zadovoljiti: velika dostupnost, pouzdanost, sigurnost, u¢inkovitost, privatnost
i uskladenost sa zakonom. Ti ¢e nam kriteriji pomo¢i u njegovu oblikovanju. Digitalni euro bio bi
kompatibilan s privatnim rjeSenjima za plac¢anja, ¢ime bi se omogucio rad paneuropskih rjeSenja i
pruzanje  paneuropskih  usluga(Sluzbena stranica  Europske srediSnje  banke,

https://www.ecb.europa.eu/paym/digital _euro/html/index.hr.html ).

Mnogi digitalni euro povezuju s kriptovalutama, no ovaj oblik imovine se razlikuje jer su cijene
kriptoimovine veoma volatilne. Digitalni euro bi s druge strane bio veoma pouzdana valuta kao i

gotovina jer za nju jam¢i srediSnja banka, dok za kriptovalute ne jam¢i nitko.

2.4. Hrvatska kuna kroz povijest
Prilikom uvodenja kune i lipe, kljuénu ulogu je imala Komisija za pripremu prijedloga koncepcije
monetarnog sustava i izradu novcanica Republike Hrvatske. Zadatak Komisije je bio odluditi o
nazivu buduce hrvatske valute koja je trebala zamijeniti jugoslavenski dinar. Dana 29. kolovoza
1991. godine Komisija je donijela odluku o imenu trajnog novca Republike Hrvatske, novac je
dobio naziv hrvatska kruna, a njegov stoti dio banica. Kasnije je donesena oduka kako ¢e se novac

ipak zvati hrvatska kuna a ne kruna.

,Dana 29. kolovoza 1991., implementirana je u Uredba o Narodnoj banci Hrvatske (danas
Hrvatska narodna banka), gdje u ¢lanku 34. stoji da je: "novcana jedinica Republike Hrvatske [je]
HRVATSKA KRUNA, koja se dijeli na sto BANICA", te u €¢lanku 35. Zakona o Narodnoj banci
Hrvatske,10 gdje se ponavlja isti tekst. Tako je od ljeta 1991. pa sve do ljeta 1993. godine sluzbena
moneta Republike Hrvatske bila hrvatska kruna, iako je u optjecaju zapravo bio prijelazni novac,
doduse samo u papirnom obliku, naziva hrvatski dinar.”“ ( SluZbena stranica Hrvatske Narodne

banke, file:///C:/Users/jovan/Downloads/Kuna-25-godina.pdf ).
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3. Proces zamjene kune eurom

Kako bi euro kao valuta zazivio potrebna je podrska samih drzava Clanica euro podrucja od samog
pocetka. Svaka drzava pa tako i Republika Hrvatska prije nego pristupi teCajnom mehanizmu mora
ispuniti odredene Kriterije. ,,Prije uvodenja eura drzava mora dokazati da je dosegnula visok
stupanj nominalne i pravne konvergencije. Ocjena dosegnute nominalne konvergencije ovisi o
ostvarenoj stabilnosti cijena i stabilnosti deviznog tecaja u odnosu na euro, odrzivosti javnih
financija te konvergenciji dugoro¢nih kamatnih stopa. Pravna konvergencija vrednuje se prema

tome je li drzava uskladila zakonodavni okvir koji regulira djelovanje srediSnje banke.

Ostvareni napredak prema monetarnoj uniji, uklju¢ujuéi ocjenu nominalne i pravne konvergencije,
zasebno ocjenjuju Europska komisija i Europska sredi$nja banka najmanje jednom u dvije godine
ili na zahtjev drzave clanice s odstupanjem.“ ( Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf )

3.1.  Uvjeti promjene valute
Jedan od uvjeta pristupanja teCajnom mehanizmu je ostvarenje odredenog stupnja realne
konvergencije. Realna konvergencija ili konvergencija dohotka podrazumijeva smanjenje razlika
u razinama razvijenosti. ,,Definira se kao sli¢nost u iznosu BDP-a po stanovniku, razine
nominalnih nadnica, ravnoteze realnog deviznog tecaja (smanjenje indeksa devijacije deviznog
teCaja) i s tim povezano sli¢nosti razina cijena 1 odnosu cijena vanjskotrgovinskih i lokalnih dobara
(Gaspar, 2001.)“ Cilj jest priblizavanje vrijednosti ekonomskih varijabli medu drZzavama
¢lanicama kako bi 1 one koje su slabije razvijene pratile isti tempo te dobile priliku razviti se.
,,Sadasnja razina BDP-a po stanovniku Hrvatske usporediva je s razinama dohotka novih ¢lanica
euro podrucja u trenutku njihova pristupanja te€ajnom mehanizmu, pa se moze zakljuciti da je
dosegnuta realna konvergencija dostatna za pristupanje teCajnom mehanizmu.* (Strategija za

uvodenje eura u RH, https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf
).
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3.1.1. Kiriterij stabilnosti cijena - inflacijski kriterij

Kriterij stabilnosti cijena je veoma bitan, odnosi se na postizanje stabilnosti cijena a tu stabilnost
omogucavanju sredis$nje banke. Odrzavanje niske stope inflacije je veoma bitno za ostvarenje
gospodarskog rasta. Njihova je zadaca odrzavanje stabilne i niske inflacije koja pogoduje rastu
gospodarske aktivnosti koji omogucava rast zivotnog standarda. Navedeni kriterij je definiran
Ugovorom iz Maastrichta. ,,Postignuce visoke razine stabilnosti cijena definirano je, clankom 121.
stavkom 1. Ugovora iz Maastrichta, kroz nisku stopu inflacije priblizno prosjecnoj stopi inflacije
tri drzave ¢lanice EU s najnizom stopom inflacije.” (Curavi¢, 2005.) Dakle, inflacija se mjeri
indeksom potrosackih cijena ( HIPC). Uzima u obzir razlike u nacionalnim ekonomijama tako da
se prosjecna stopa inflacije mjeri kao aritmeticka sredina u posljednjih 12 mjeseci te stavlja u
odnos s aritmetickom sredinom prethodnog razdoblja. ,,Referentna vrijednost inflacije koja se
izracunava kao aritmeticka sredina prosjecne stope inflacije za tri drzave s najboljim pokazateljima
inflacije uvecana za 1,5 postotnih bodova te drzave koja ima stopu inflacije viSu od referentne
vrijednosti ne ispunjava zadani kriterij.« (Curavi¢, 2005) Kod izra¢una ne ulaze drzave koje su

ostvarile negativnu stopu inflacije, ve¢ samo one s pozitivnom.

3.1.2. Kiriterij teajne stabilnosti -te¢ajni kriterij

Osim prethodnog kriterija stabilnosti cijena, drzava koja zeli pristupiti eurozoni mora ispuniti i
kriterij tecajne stabilnosti, odnosno mora sudjelovati u ERM 2 barem 2 godine te oscilacije tecaja
ne smiju prelaziti 15% od sredis$nje vrijednosti potpisane ugovorom prilikom pristupanja. Te¢ajem
valute upravlja sredi$nja banka, u Hrvatskoj je to Hrvatska narodna banka ( HNB) jer ona vodi
politiku upravljanja teCajem. HNB moZe utjecati na tecaj vezan uz kunu 1 euro no ne 1 na druge
strane valute. Moze se re¢i da je te¢aj kune vezan uz teCaj eura te da je stabilan §to je prikazano na

dijagramu 1.



Dijagram 1: Stabilnost tecaja eura kroz razdoblje od 2011.godine do 2021.
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Izvor: Sluzbena stranica HNB-3a, https://www.hnb.hr/temeljne-funkcije/monetarna-

politika/tecajna-lista/tecajna-lista

Iz grafa je vidljiva stabilnost tecaja eura u periodu od 2011. godine do 2021.godine. Promatrajuci
ovaj graf moze se zakljuciti da je tecaj eura veoma stabilan a s obzirom na to da se tecaj kune veze

za te€aj eura moZemo re¢i da Hrvatska zadovoljava kriterij teajne stabilnosti.
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3.1.3. Kiriterij dugoro¢nih kamatnih stopa - kamatni kriterij

,Kriterij dugoro¢nih kamatnih stopa analizira kamatne stope dugoro¢nih drzavnih obveznica i
usporedivih vrijednosnih papira i zahtijeva da nominalna dugoro¢na kamatna stopa zemlje
kandidatkinje za ulazak u euro podrucje u prethodnoj godini ne smije biti visa od dva postotna
poena prema utvrdenoj kamatnoj stopi u tri zemlje ¢lanice koje imaju najviSu stabilnost cijena,
odnosno najnizu inflaciju.” (Cvitanovié, Siranovi¢, 2021.) Navedeni kriterij jest uveden kako bi se
otklonile razlike kamatnih stopa izmedu drzava unutar eurozone. ,,a. U sluc¢aju da ne postoji
kamatni kriterij, prilikom fiksiranja deviznog tecaja drzavne pristupnice i te¢aja zajednicke valute
u uvjetima u kojima su dugoro¢ne kamatne stope pristupnice na vi$oj razini, investitori bi
preferirali uloziti u njihove obveznice naspram obveznica izdanih na podruc¢ju zajednicke valute,
a to bi se dogadalo sve dok se prinosi obveznica ne bi posve izjednaéili “ (Corié , Mesié, 2012.)
Svaka drzava pa tako i Republika Hrvatska u trenutku nedostatka sredstava poseze zaduzivanju.
Kod izdavanja drzavnih obveznica zaduzivanjem kamatna stopa je najvazniji element jer nju

drzava placa prilikom otkupa obveznica.

3.1.4. Kriterij drzavnih financija - fiskalni kriterij

Navedeni kriterij se odnosi na odrzivost javnih financija, odnosno visina prora¢unskog deficita
prethodne godine mora biti manja od 3% BDP-a te javni dug ne smije biti ve¢i od 60% BDP-a.
Ukoliko je navedena vrijednost visa drzavu se treba obvezati da ¢e u narednim godinama ostvariti

smanjenje javnog duga ili se barem pribliziti zadanoj referentnoj vrijednosti.

Javni dug Republike Hrvatske je porastao u razdoblju od 2008. godine do 2011. godine zbog
utjecaja svjetske financijske krize. Kamatne stope su naglo narasle te se drzava morala zaduziti
kako bi omogucila rast gospodarstva unato¢ nepovoljnoj situaciji. ,,Godine 2014. udio javnog duga
u BDP-u Republike Hrvatske iznosio je 84,8 % da bi ve¢ sljedece, 2015. godine bio smanjen na
84,3 %. U 2016. godini zabiljeZeno je daljnje smanjenje na 80,8 %, a u 2017. godini na 77,6 %.
Pozitivni trend nastavljen je i 2018., a u 2019. udio javnog duga u BDP-u iznosio je 72,8 %, pa se
moze zakljuciti da ¢e i drugi Kriterij nominalne konvergencije - Odrzivost javnih financija, biti

ostvariv (Cvitanovi¢, Siranovi¢, 2021).

Udio javnog duga u BDP-u se ponovno povecao 2020. godine utjecajem pandemije COVID-a 19,
dug se u samo godinu dana povecao za 12,6 postotnih bodova. ,,Europska komisija, svjesna

objektivnosti nastalih promijenjenih gospodarskih uvjeta, potvrdila je da ¢e u naredne dvije
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godine, odstupiti od proracunskih pravila i ¢lanicama EU-a omoguciti fleksibilnost u borbi s
pandemijom bez prijetnje da ¢e se zbog prekomjernog manjka provoditi pokretanje procedura i
eventualnih sankcija. Hrvatska e trebati svake godine smanjivati udio javnog duga u BDP-u za
jednu dvadesetinu razlike izmedu tekuce razine udjela javnog duga u BDP-u (88,7 %) i ciljanog
od 60 % Sto znaci da smanjenje treba biti 1,435% godiSnje. Hrvatska planira smanjivati udio
javnog duga po godiSnjoj stopi od 3,3 %, Sto je dvostruko viSe od zadanog. (Vlada Republike
Hrvatske, Hrvatska narodna banka, 2020)*

Slika 1. Prikaz Europske komisije i ESB-a o zadovoljenju svih kriterija za uvodenje eura u
Republiku Hrvatsku

- - - - - - + -

Stabilnost cijena -

Stabilnost te¢aja** (+) (+) (+) (+) (+) (+) + + +
(ERM 1)

Proracunski - - + + + + + =y +

ke

saldo

Javni dug*™* - - - - - - + + +

Dugoroéne + + + + - + + + +
kamatne stope

Izvor: Eurostat, https://ec.europa.eu/eurostat/web/hicp/overview

Slika 1 se odnosi na referentna razdoblja iz izvje$c¢a o konvergenciji za 2022.godinu te prikazuje
kako Republika Hrvatska zadovoljava sve zadane kriterije kao $to su kriterij stabilnosti cijena,
stabilnosti tecaja, javnog duga, dugoro¢nih kamatnih stopa te proracunskog salda za ulazak u
eurozonu te uvodenje eura kao nacionalne valute. Godina je ve¢ pri kraju, no Hrvatsku ¢eka jos
puno posla vezanog za uvodenje eura $to je prikazano na slici 2. Dakle, Hrvatski je sabor usvojio
Zakon o uvodenju eura 13. svibnja ove godine. 1. rujna ove godine predstavljat ¢e pocetak opskrbe
banaka euro nov¢anicama, a 1. listopada opskrbu euro kovanicama kako bi sve bilo spremno za 1.

sijecnja 2023.godine, dan kada ¢e se uvesti euro u Republiku Hrvatsku.
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Slika 2. Vazni koraci za uvodenje eura u Republiku Hrvatsku

o Posredna predopskrba e Posredna predopskrba
Financijske agencije Financijske agencije
(Fine) i HP — Hrvatske (Fine) i HP — Hrvatske
poste d.d. poste d.d.
euronovEanicama 1 eurokovanicama
e Posredna predopskrba e Posredna predopskrba
poslovnih subjekata poslovnih subjekata
euronovianicama eurckovanicama
Euroskupinai Vijece Vijece EU-a donosi
Hrvatski sabor EU-a donose odluku o uvodenju Potetak predopskrbe Potetak predopskrbe
usvojio je Zakon o preporuku da eura u Hrvatskoj i banaka banaka
uvodenju eura Hrvatska uvede euro uredbu o fiksnom euronovéanicama eurokovanicama
1.1.2023. te¢aju konverzije

16./17.6. 23./24.6.

Potetak prodaje
poletnih paketa

EK i ESB objavile su Europsko vijece daje Pristupanie | poletak Pocetak obveze Z
ioxs s . 2% 9 5 % AT eurokovanica
Izviesca o podriku uvodenju primjene Etickog dvojnog iskazivanja gy
o % gradanimai
konvergenciji eura 1.1.2023. kodeksa cijena 5
posloynim
subjektima

Izvor: HNB- Inflacijski val i euro,
https://www.hnb.hr/documents/20182/4094556/hn08062022 prezentacija.pdf/3da70527-3b04-
4465-a45e-f209¢79¢8290?t=1654690979750

4.  Pozitivne strane uvodenja eura

Pozitivne strane uvodenja eura u Republiku Hrvatsku su kako slijedi:

e smanjenje valutnog rizika,

¢ smanjenje troskova zaduzivanja domacih sektora,
e nizi transakcijski troskovi,

e poticaj medunarodne razmjene i ulaganja, te

e pristup mehanizmima financijske pomo¢i europodrucja.
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4.1. Smanjenje valutnog rizika

Otklanjanje valutnog rizika se smatra jednom od najpozitivnijih strana uvodenja eura u Republiku
Hrvatsku jer je povezan s te¢ajem kune prema euru. Valutni rizik se javlja kod ugovaranja kredita
koji na sebi nose tzv. valutnu klauzulu. Vrijednost kredita u ovome obliku se veze za vrijednost
teCaja strane valute no placanja se vrse u domacoj valuti. Dakle, ukoliko se uzima kredit u eurima,
mjesecna rata se pla¢a u kunama no ukoliko dode to promjene te nestabilnosti tecaja to se jako
odrzava na nadolazece rate. Ulaskom Hrvatske u tecajni mehanizam svi krediti koji su odobreni te
na sebi nose valutnu klauzulu postat ¢e nerizi¢ni jer ¢e primici svakog pojedinca biti u eurima isto
kao i anuiteti. Klauzula se ne odnosi samo na drzavu ve¢ i na poduzeca te cijelo stanovnistvo.
Velika vecina poduzeca posluje s partnerima unutar euro zone, znaci da transakcije provode u
eurima/kunama. Stabilan tecaj je izrazito vazan za odvijanje ovakvih radnji. Dolazimo do pojma
euroizacije koji je povezan s navedenim valutnim rizikom. ,,Euroizacija je pojam koji oznacuje
visoku zastupljenost strane valute, odnosno eura, kao valute Stednje 1 mjerila vrijednosti u nekom

gospodarstvu.

,»Uklanjanje valutnog rizika predstavlja jednu o najvaznijih prednosti uvodenja eura. Hrvatsko
gospodarstvo izuzetno je euroizirano. S obzirom da je malo i otvoreno vrlo je ranjivo na promjene
deviznog teCaja. Za Republiku Hrvatsku je karakteristican visok udio $tednje u stranoj valuti te
visoka zaduzenost u stranoj valuti. NajviSe se zaduzuje i Stedi u eurima. Mali pad vrijednosti
domace valute znacajno povecava zaduzenost. Prelaskom na euro gubi se rizik promjene tecaja.*
(Sonje, 2019). U Hrvatskoj je visoka euroizacija posljedica dosadasnjih iskustava s visokom
inflacijom koja su dovela do dugorocno ukorijenjenog nepovjerenja u domacu valutu, a koje se
zadrzava na visokoj razini unatoc stabilnosti kune od njezina uvodenja do danas. Posljedica je toga
1 ¢injenica da Hrvatsku karakterizira visok stupanj valutne supstitucije (zamjene domace valute
stranom valutom), koja se ogleda u tome da najve¢i dio depozita u bankama ¢ine devizni depoziti

(vise od 80%), i to dominantno u eurima.“ (Sluzbena stranica, Hrvatska narodna banka).

Prema podacima iz 2016. godine moze se rec¢i da Hrvatska ima najvecu euroizaciju od svih drzava
¢lanica Europske unije, dakle ve¢ je vezana za euro iako je sluZzbena valuta kuna. Na kraju 2016.
godine udio Stednih te oro¢enih depozita iznosio je visokih 83% jer strana valuta, konkretno euro,
stanovniStvu pruza veéu sigurnost nego kuna. Gradani Republike Hrvatske su godinama razvili

veliku sklonost Stednji u stranoj valuti upravo radi zastite ustedevine zbog utjecaja inflacije koja
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je nepredvidljiva kao i ekonomske nestabilnosti. Iako kuna ima stabilan tecaj, gradani se ipak
opredjeljuju na Stednju te kreditiranje u stranoj valuti, u nasem slusaju euro. Ukoliko se uvede
euro, valutni ¢e rizik nestati. ,,Uklanjanjem valutnog rizika posredno ¢e nestati i valutno inducirani
kreditni rizik kojemu su izlozene banke. Osim toga, uvodenjem eura i uklanjanjem problema
euroizacije nestat ¢e potrebe za dijelom makroprudencijalnih zahtjeva, §to ¢e povecati efikasnost
bankovnog sustava.* ( Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrateqija%20-%20FINAL.pdf)

4.2. Smanjenje troSkova zaduZivanja domacih sektora

Hrvatska je mala zemlja s malom ekonomijom te upravo radi toga moze do¢i do pritiska na tecaj
domace valute koja rezultira valutnom krizom. Valutna kriza jest definirana kao pojava koja
nastaje zbog devalvacije nominalnog te¢aja u rasponu od 15% do 30%. Drugi pojam jest bankovna
ili financijska kriza koja je definirana kao pojava gdje jedna banka ili vise njih ima probleme s
solventnoscu ili likvidnos¢éu. Ukoliko dode do ovog scenarija srediSnja banka mora prodati
medunarodne pri¢uve te povecati domace kamatne stope kako bi zadrzala stabilan tecaj. Valutna
kriza jest usko povezana s financijskom krizom, odnosno izbijanje valutne krize moze potencirati
izbijanje financijske ako domaca valuta slabi jer se bilanca banaka srozava zbog njihovih valutnih
neuskladenosti s bilancama klijenata. Osim toga, moze do¢i i do obrnutog scenarija gdje bankovna
kriza prethodi valutnoj ukoliko dode do podizanja vece koli¢ine depozita jer bankovni sustav ne

moze osigurati dovoljnu koli¢inu devizne likvidnosti.

Povlacenje vece koli€ine depozita iz sustava je opasno za banke jer one ne garantiraju da ¢e imati
dovoljan iznos za isplatiti te ¢e u tom slucaju biti primorana trgovati s vlastitom imovinom kako
bi osigurala sredstva za isplatu depozita. Primjer naglog povlacenja depozita je Grcka koja je 2012.
godine najavila kako ¢e napustiti eurozonu te je to prouzro¢ilo masovno povlacenje depozita od
strane gradana. Hrvatska je drzava s visokim depozitom euroizacije te HNB mora biti na oprezu.
Kada se uvede euro kao sluzbena valuta u Republiku Hrvatsku smanjit ¢e mogucnost izbijanja
bankovnih kriza te ¢e valutni rizik potpuno nestati. ,,Naime, ESB ¢e moc¢i bankama emitirati
eursku likvidnost, za razliku od HNB-a, koji ima ograni¢enu mogucnost djelovanja u svojstvu
zajmodavca posljednjeg utoc€ista. Iako su spomenuti rizici s obzirom na visoku kapitaliziranost te
obilne zalihe kunske i devizne likvidnosti u bankovnom sustavu u Hrvatskoj trenuta¢no niski,

uvodenjem eura rizik bankovne krize dodatno ¢e se smanyjiti, dok ¢e rizik izbijanja valutne krize u
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potpunosti nestati.* (Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf)

4.3. Nizi transakcijski troskovi
Trenutno postoje transakcijski troskovi kod zamjene kune eurom ili obratno, ukoliko se euro uvede
tih troskova vise nece biti. Navedeni troskovi proizlaze iz razlike kupovnog te prodajnog tecaja i
provizija banaka te mjenja¢nica. Osim toga troSkovi nastaju i pri karti¢nim transakcijama ukoliko
naSom karticom placamo u drugoj drzavi, najbolji trenutni primjer toga jest trenutna situacija
vezana uz poskupljenje ulja, mlijeka te ostalih osnovnih potrepstina. U Madarskoj su cijene
,zamrznute te se nasim stanovnicima, pogotovo onima koji su blizu granice vise isplatiti u
mjesecnu nabavku oti¢i u Madarsku nego kupiti te iste proizvode u nas§im du¢anima. Upravo kod

ovakvih kupnji stvaraju se navedeni troSkovi.

Osim gradana Republike Hrvatske uvodenje eura te otklanjanje transakcijskih troskova pogodovat
¢e 1 poduze¢ima koja ve¢ uveliko trguju eurima. Hrvatska je zemlja poznata po prirodnim
ljepotama, konkretno turizmu. Kada sezona krene u Hrvatsku ude velik broj turista koji uz sebe
nose eure, takoder i no¢enja su ponudena u eurima, odnosno prilagodena turistima jer se turizam
smatra najjaom i najvaznijom granom Hrvatskog gospodarstva. To nam govori kako Hrvatska
svake godine ostvari velike devizne priljeve te euro nije ni$ta novo. Hrvatska ¢e kao i svaka drzava
koja je do sada usla u eurozonu morati snositi odredene troskove koji se odnose na izradu kovanica
no troskovi koji ocekuju Hrvatsku koji ¢e nastati puStanjem u opticaj eura 1 dalje ne umanjuju
dugoro¢ne pogodnosti koje ¢e ostvariti ulaskom u eurozonu. Za Hrvatsku je veoma vazno
otklanjanje postojecih transakcijskih troskova jer su njeni najveéi vanjskotrgovinski partneri
¢lanovi eurozone te uvodenjem eura trgovinski proces ¢e biti pojednostavljen te ¢e pojeftiniti posto

¢e se otkloniti konverzija kune u euro.

4.4. Poticaj medunarodne razmjene i ulaganja
Gospodarstvu Republike Hrvatske bi koriStenje zajedni¢ke valute uvelike koristilo zbog jacanja
medunarodne razmjene kojom bi doslo do smanjenja transakcijskih troskova koji nastaju kao
posljedica konverzije valuta. Osim toga nestali bi troSkovi povezni teCajnim rizikom kao i
neizvjesnost teCajnih kretanja Sto bi pridonijelo jaanju izvoznih poduzeca. Navedene
karakteristike pogoduju privla¢enju inozemnih ulagaca kao i1 povecanju broja izvoznih poduzeca

kao 1 proSirenju asortimana.
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Osim toga, na turizam kao najjacu granu gospodarstva Republike Hrvatske uvodenje eura ce
znatno utjecati, naravno u pozitivnhom smislu te ga uciniti jos pozeljnijom turistickom destinacijom
zbog jedinstvene valute koja ¢e puno primamljivije utjecati na percepciju potencijali turista. ,,Osim
toga, potencijalne koristi treba sagledati 1 u kontekstu ¢injenice da vec¢ina najveéih europskih
turistickih destinacija koje se mogu smatrati hrvatskim konkurentima ve¢ rabi euro i u tom smislu
ostvaruje konkurentsku prednost na europskom turistickom trzistu“. Velik je broj drzava unutar
eurozone u robnoj razmjeni s Hrvatskom, inozemnim ulaganjima te turizmu. Smatra se da ¢e
ulazak u eurozonu povecati robnu razmjenu vise nego $to je sam ulazak u Europsku uniju, upravo
zbog promjene  sredstva  placanja.  (Hrvatska strategija za  uvodenje eura,
https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrateqija%20-%20FINAL.pdf)

Mnogi strani investitori bi zeljeli uloziti u Hrvatsku no takvim izravnim ulaganjima te
investicijama probleme predstavlja stalna teCajna neizvjesnost. Da bi strani investitori ulozili
nesto, drzava treba zadovoljiti neke kriterije a to su politicka stabilnost, stabilnost nacionalne
ekonomije, stabilnost valute u zemlji domacina, kredibilitet vladine politike te ukidanje valutnog

rizika.

Smatra se da ¢e se povecati investicije uvodenjem eura u Republiku Hrvatsku jer je glavni cilj
ulaganja ostvarenje profita bez velikih prepreka, u ovom slucaju transakcijskih troskovi. Stabilnost
domace valute igra veoma bitnu ulogu posebno ako se radi o istoj valuti domacina 1 ulagaca.
Uvodenjem eura otvorit ¢e se put mnogim poduze¢ima koja ve¢ trguju na inozemnom podrucju ili
se zele na njega prosiriti kao u potencijalnim ulagac¢ima. Uvodenje eura ¢e se pozitivno odraziti i
na domace ulagace zbog pojeftinjenja financiranja. Kamatne stope zemlje koja ulazi u eurozonu
priblizit ¢e se kamatnim stopama zemalja koje su ve¢ Clanice §to ¢e rezultirati nizim kamatnim
stopama za gradane te poduzeca. ,,Procjenu ucinaka uvodenja eura dodatno komplicira ¢injenica
da su se te zemlje relativno nedavno pridruzile monetarnoj uniji i da ih je veéina uvela euro tijekom
ili neposredno nakon financijske krize. Nadalje, ovisno o gospodarskim karakteristikama zemlje,
poput veli¢ine ili stupnja otvorenosti trgovine, ucinci uvodenja eura mogu se razlikovati za svaku

drzavu ¢lanicu eurozone* (Bukovsak, Cudina 1 Pavi¢, 2017).
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4.5.  Pristup mehanizmima financijske pomo¢i europodrucja
Ulaskom Hrvatske u eurozonu otvorit ¢e se pristup Europskom mehanizmu za stabilnost koji ¢e
omoguciti pruzanje pomoc¢i ukoliko se drzava nade u financijskim problemima. ESM nudi kredite
koji su uvjetovani provedbom plana makroekonomske prilagodbe Osim toga ESM drzavama
Clanicama eurozone svakodnevno pruza podrSku, mogu¢ je i otkup drzavnih obveznica putem
odobrene kreditne linije za one drzave s financijskim poteskoCama 1 neprilikama.
,Ukupan kreditni kapacitet ESM-a iznosi 500 milijardi eura, a sredstva ESM pribavlja na
financijskim trziStima izdavanjem vrijednosnih papira.“ Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf). Nakon uvodenja

eura nestat ¢e potreba drzanja sredstava u likvidnom obliku §to otvara put koriStenju investicijskih
pomo¢i. Mnoge zemlje su veé¢ uzivale pomoé¢ od ESM-a a to su Gréka, Irska, Spanjolska te

Portugal, sada ¢e istu mogucnost imati i Hrvatska.

Dosadasnja financijska pomo¢ je iznosila 79,3 milijarde eura a u programima je predlozeno i vece
financiranje koje bi iznosilo oko 215,3 milijarde eura. ,,U tijeku je program pomoc¢i za Gréku kojim
je predvidena ukupna pomo¢ u iznosu od 86 milijardi eura, koji se postupno isplac¢uje. Druge dvije
drzave ¢lanice korisnice programa pomoci uz potporu ESM-a koje su uspjesno napustile program
jesu Cipar i Spanjolska. ESM je za Spanjolsku predvidio 100 milijardi eura pomoéi, no bilo je
dovoljno 41,3 milijarde eura, dok je od alociranih 9 milijardi eura Cipru ispla¢eno 6,3 milijarde
eura.* ( Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf) Drzave koje se

nalaze u eurozoni odnosno sudjeluju u zajedni¢koj bankovnoj uniji tvore zastitni mehanizam u
slu¢aju nenadanih poremecaja financijskog sustava. Kada drzava uvede euro kao sluZzbenu valutu
ujedno se odri¢e prava na emisiju nacionalne valute te raspolaganja vlastitom emisijskom dobiti.
Pristupanjem Hrvatske eurozoni Hrvatska narodna banka dobiti ¢e pravo na udio u zajednickom
monetarnom prihodu eurozone. Smatra se da ¢e porast monetarnog prihoda uvelike pridonijeti

razvoju Hrvatske na naCin da ¢e se povecati prihodi naspram rashoda.
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4.6. Negativne strane uvodenja eura

Osim pozitivnih strana uvodenja eura u Republiku Hrvatsku postoje i negativne strane, a to su:

e jednokratni troskovi konverzije te pristupanje HNB-a Eurosustavu
e gubitak samostalne monetarne politike
e porast razina cijena zbog konverzije valuta

e prekomjeran priljev kapitala i akumulacija ekonomskih neravnoteza

4.6.1. Jednokratni troskovi konverzije te pristupanja HNB-a Eurosustavu

U kratkom razdoblju nakon promjene valute, u slucaju Republike Hrvatske pri uvodenju eura
pojavljuju se jednokratni troskovi. Navedeni jednokratni troSkovi se odnose na izradu nov¢anica
te kovanica eura, distribuciju te povlacenje nov¢anica te kovanica dosadasnje valute. Osim toga
potrebno je prilagoditi i informacijske sustave povezane s rac¢unovodstvenom sustavima kao i
sustave banaka za izvjeStavanje poslovnih subjekata. TroSkovi se odnose i na edukacije
zaposlenika, osobito onih koji djeluju na podruéju financija s ciljem bolje informiranosti Sire
javnosti o situaciji koja prethodi promjeni valute. ,,Buduc¢i da je hrvatsko gospodarstvo iznimno
euroizirano ocekuje se da ¢e troSkovi jednokratne konverzije biti nizi, no $to su bili kod drzava
Clanica koje su euro uvele nakon 2002. godine, tada su troskovi iznosili oko 0,5% BDP-a. (Vlada

Republike Hrvatske i Hrvatska narodna banka, 2017)

Hrvatska narodna banka ¢e nakon ulaska Hrvatske u eurozonu morati prenijeti dio svojih
medunarodnih rezervi Europskoj srediSnjoj banci. Smatra se da je iznos procijenjen na 380
milijuna eura. Osim ovog troska Hrvatska narodna banka je pristupanjem Hrvatske u Europsku
uniju uplatila 2,4 milijuna eura u kapital ESB-a te postala vlasnica 3,75% udjela u upisanom
kapitalu ESB-a.

4.6.2. Gubitak samostalne monetarne politike

Nakon uvodenja eura kao sluzbene valute u Republiku Hrvatsku potpuno ¢e se izgubiti samostalna
monetarna te tecajna politika. Monetarnu politiku karakterizira donoSenje odluka koje su vezane
za stabilnost cijena te dostupnost novca u gospodarstvu. Hrvatska se ulaskom u Europsku uniju

odrekla dijela monetarnog suvereniteta tako da je obvezana konzultirati Europsku sredi$nju banku
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prije promjene instrumenata monetarne politike te ve¢ih deviznih intervencija HNB ¢e djelovati

zajedno s ostalim bankama unutar eurosustava.

Opre¢no ekonomskom utjecaju promjene valute, nailazimo na jos jedan problem a to je gubitak
nacionalne valute kao simbola suvereniteta te nacionalnog identiteta. ,,U pogledu ekonomskog
ucinka, dva su velika pitanja koja se mogu pojaviti kao rezultat gubitka neovisne monetarne
politike. Prvi je da zemlja viSe ne moze koristiti tecaj za jacanje gospodarske konkurentnosti (tzv.
kanal realnog tecaja). Drugi se odnosi na moguc¢nost da zajednicka monetarna politika ECB-a,
koju prvenstveno odreduju kamatne stope, moze biti nedostatna za zemlju ako se nalazi u razli¢itoj
fazi poslovnog ciklusa od ostatka eurozone (Rey, 2015). Temelj monetarne politike Republike
Hrvatske jest odrzavanje stabilnosti tecaja kune i eura kako bi se odrzala cjenovna te financijska

stabilnost.

Cilj HNB-a je drzati kunu u stabilnom odnosu prema euru jer stabilnost te¢aja ima pozitivan u¢inak
na o¢uvanje makroekonomske i financijske stabilnosti zbog visoke euroizacije i visoke razine duga
vezanog uz euro. ,,Stoga, RH ima jako uzak manevarski prostor za provodenje monetarne politike.
Stoga, troSak odricanja samostalnog vodenja monetarne politike za RH je jako mali.“ (Vlada
Republike Hrvatske i Hrvatska narodna banka, 2017) Sadasnja valuta, kuna, nije vezana za euro
vec je teCaj odreden ponudom i potraznjom na deviznom trzistu. Visok stupanj euroizacije te dug
povezan eurom stabilnost teaja doprinosi makroekonomskoj te financijskoj stabilnosti. Da je
situacija obrnuta, odnosno da je Hrvatska sklonija kuni, otplata duga bi bila problemati¢nija kao i
samo uvodenje eura kao nove nacionalne valute. ,, Kao rezultat toga, Hrvatska ima ograni¢en
prostor za aktivnu monetarnu politiku, bilo putem tecaja ili kanala kamatnih stopa, pa su troskovi
napustanja neovisne monetarne politike za Hrvatsku relativno niski (Rey, 2015). Dan, kada
Hrvatska ude u monetarnu uniju HNB nece viSe mo¢i vrsiti prilagodbe kamatnih stopa te valutnog
tecaja samostalno, ve¢ ¢e se prilagoditi fiskalnoj te monetarnoj politici Europske sredi$nje banke,

a na ekonomske tokove ¢e moci utjecati samo kvalitetnim vodenjem fiskalne politike.

Fiskalna politika Republike Hrvatske je uglavnom prociklicka. (Slika2)
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Slika 3. Cikli¢nost fiskalne politike u Hrvatskoj
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Izvor: Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf

U uvjetima gospodarskog pada narasli su troskovi zaduzivanja te se povecao javni dug. Guverner
HNB-a ¢e kao ¢lan ESB-a sudjelovati u donosenju odluka vezanih za monetarnu politiku. Sve
drzave su jedinice za sebe, te potencijalni rizik predstavljaju ciklicke promjene gospodarstva koje
neée odgovarati svih drzavama ¢lanicama. Sto je veéi broj drzava unutar unije, to su veéi problemi
te je teSko zadovoljiti sve strane 1 potrebe €lanica. Ukoliko nekoliko drzava doZivi ekspanzivan
gospodarski rast, a nekoliko zapadne u financijsku krizu tome se treba prilagoditi kako ne bi doslo
do problema. ,,MoZe se pretpostaviti da bi gospodarska ekspanzija, a potom i recesija bile znatno
slabije da su te drzave u razdoblju snaZnog rasta mogle samostalno regulirati vlastite kamatne
stope.* (Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrateqija%20-%20FINAL.pdf) .

S obzirom na to da je poslovni ciklus Republike Hrvatske uskladen s ciklusom europodrugja,
zajedniCka monetarna politika ne bi trebala predstavljati problem hrvatskome gospodarstvu.
Ukoliko ¢e se ekonomska politika dobro te odgovorno provoditi nove procedure ekonomskog
upravljanja na razini Europske unije bi Republici Hrvatskoj trebale uvelike pridonijeti te potaknuti

uravnotezen gospodarski rast i razvoj.
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4.6.3. Porast razine cijena zbog konverzije valute

Smatra se da je u¢inak konverzije nacionalnih valuta, u ovom slu¢aju kune u euro veoma blag Sto
su brojna istrazivanja koja su se bavila ovom temom i dokazala. ,,Konverzija je imala nesto jaci
ucinak na rast cijena u odnosu na robu koja se ¢esc¢e kupuje (pekarski proizvodi i novine) i relativno
je jeftina pa bi zaokruzivanje njihovih cijena na nove atraktivne razine dovelo do znacajnih
skokova cijena. S druge strane, postoji dokumentirana tendencija zaokruzivanja cijena robe vece
vrijednosti, poput trajne robe, S$to se pripisuje intenzivnoj konkurenciji na tim trziStima i

tehnoloSkom napretku® (Sturm i sur., 2009).

Ucinak konverzije u Hrvatskoj se procijenjen na 0,20% odnosno 0,37% prije i nakon konverzije.
Postoje Cimbenici koji utjecu na konverziju koja moze potaknuti rast cijena. Kao jedan od
¢imbenika navodi se prelijevanje troSkova konverzije na potrosace odnosno troSkovi vezani za
promjene cjenika (menu costs) te troskove informatickih usluga. Osim toga, javljaju se i troSkovi
nastali zbog nesimetri¢nog zaokruzivanja cijena, odnosno cijene se zaokruzuju uvijek na vise,
recimo nesto $to je kosStalo 5,50 kuna zaokruzit ¢e se na 1 euro te viSe takvih stavki utjecat ¢e na
ukupno povecanje cijena. ,,Naime, znatan dio cijena formira se na tzv. atraktivnoj razini, $to
podrazumijeva zaokruzivanje cijena, kako bi plac¢anje bilo prakti¢no (tako da za vracanje ne treba
mnogo kovanica/novc€anica), ili formiranje cijena tako da zavrS8avaju znamenkom 9 (tzv.
psiholoske cijene), koje na potroSace djeluju tako da podcjenjuju troSak kupnje proizvoda. Poticaj
povecanju cijena moze do¢i i1 ako prevladava misljenje da potroSaci ne primjenjuju tocnu stopu
konverzije kako bi si olak$ali preracunavanje cijena u staru valutu, ve¢ ga pojednostavljuju‘
(Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf)
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Tablica 4. Uc¢inak konverzije nacionalnih valuta u euro na stopu inflacije u postotnim bodovima

Tablica 1. Ocijenjeni u¢inak konverzije nacionalnih valuta u euro na stopu inflacije
u postotnim bodovima

Rad Zemlja Razdoblje Ocijenjeni u¢inak na
ukupni HIPC (p. b.)

Stare zemlje ¢lanice

Eurostat (2003.) Europodrucje 12./2001. - 1./2002. 0,09 -0.,28
Hufner 1 Koske (2008.) Europodrucje 7./2001. —7./2002. 0,34
Sturm i sur. (2009) Europodrugje 12./2001. — 1./2002. 0,05 -0,23
Attal-Toubert i sur. (2002.) Francuska 12./2001. — 4./2002. 0,2
Banco de Espaia (2003.) Spanjolska 12./2001. - 6./2002. 0.4
Deutsche Bundesbank (2004.) Njemacka 1./2002. 0.3
Folkertsma i sur. (2002.) Nizozemska 1.72002. 02-04
Mostacci i Sabbatini (2008.) Italija 12./2001. - 12./2002. 0,1 -0,6
National Bank of Belgium (2002.) Belgija 6./2001. — 4./2002. 0,2
Santos i sur. (2002.) Portugal 1./2002. — 3./2002. 0,21
Nove zemlje ¢lanice
Eurostat (2007.) Slovenija 12./2006. — 1./2007 . 0,3
Eurostat (2009.) Slovacka 12./2008. —2./2009. do 0,3
Eurostat (2011.) Estonija 12./2010. —3./2011. 0,2-0,3
Eurostat (2014.) Latvija 12./2013. —1./2014. 0,12-0,21
Eurostat (2015.) Litva 12./2014. —1./2015. 0,04 -0,11
IMAD (2007.) Slovenija 12./2006. — 2. /2007. 0,24
Room i Urke (2014.) Estonija 7./2010. - 6./2011. 0,0-0,5
Izvor: Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf

Tablica 4. prikazuje provedenu analizu te usporedbu ucinaka uvodenja eura drugih drzava s
obzirom na stopu inflacije gdje je vidljivo kako je ona u prosjeku iznosila svega 0,23 postotna
boda, $to je prihvatljiva stopa. Hufner, Koske (2008) i Sturm (2009) kazu da ,,Prema ocjeni
Eurostata u¢inak konverzije nacionalnih valuta u euro na ukupni harmonizirani indeks potrosackih
cijena (HIPC) za europodrucje kao cjelinu iznosio je izmedu 0,09 1 0,28 postotnih bodova tijekom
prosinca 2001. i sijecnja 2002. godine. Nadalje, gornja granica u¢inka konverzije na ukupni HIPC
u drzavama ¢lanicama koje su kasnije pristupale europodrucju, prema ocjeni Eurostata, takoder
nije prelazila 0,3 postotna boda. U drugim istraZzivanjima za europodrucje kao cjelinu ocijenjeno

je da je uc¢inak konverzije iznosio od 0,05 do 0,34 postotna boda.
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“ Prema navodima ESB-a prema dosada$njim dogadanjima prilikom uvodenja nove valute,
konkretno na primjeru eura najviSe su narasle cijene u usluznome sektoru koje se odnose na
restorane te kafice, usluge smjestaja, ¢iS¢enja i sportske usluge. Cijene dobara koje se ¢es¢e kupuju
su znatno porasle, dakle pekarski proizvodi, mlijeko, brasno, §to mozemo vidjeti iz trenutne
situacije u Republici Hrvatskoj. Navedena dobra su inace jeftinija no zaokruzivanje cijena ¢e im
znatno povecati trenutnu cijenu, no sva su dobra neophodna i dalje ¢e se kupovati kakva im god

bila konac¢na cijena. (Slika 4.)

Slika 4. Usporedba razina cijena u Hrvatskoj s Europom

Razina cijena prehrambenih proizvoda zemalja srednje i BDP po stanovniku prema PPP-u
istoéne Europe, Europodrucja i Hrvatske prema PPP-u % izvornog europodrudja (EA12)
® HR ® CEE * EA19 BDP po stanovniku prema PPP-u,
% izvornog europodrutja (EA12)
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Izvor: Eurostat, https://ec.europa.eu/eurostat/web/hicp/overview

,»Kako bi se ograni¢io uc¢inak konverzije na povecanje cijena, planiraju se poduzeti odredene mjere
koje su se pokazale ucinkovitima u zemljama koje su ve¢ uvele euro. Tako se kao jedan od
efikasnih nacina sprjeCavanja rasta potrosackih cijena zbog konverzije valuta pokazala mjera
obveznog isticanja cijena u trgovinama u staroj i novoj valuti odredeno vrijeme prije i nakon
prelaska na euro, koja gradanima smanjuje napor povezan s preracunavanjem cijena te olakSava
prepoznavanje  neosnovanog  porasta  cijena.“ (HNB, Ucinci uvodenja eura,
https://www.hnb.hr/documents/20182/2070704/p-034.pdf/2c586702-d372-4446-alda-
3f451a4806¢d )
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Bitan je dogovor Vlade i privatnog sektora kako bi izraZzavanje cijena bilo Sto efikasnije. Smatra
se da informativne kampanje doprinose dobroj komunikaciji s okolinom §to se tie samog
provodenja novih cijena. Na ovaj nacin se izbjegava pogresno informiranje okoline te se sprje¢ava
stvaranje pogresne percepcije od strane gradana prema uvodenju novih cijena te im se daje jasna
slika konverzije. Cilj ovakve informativne kampanje jest da na vjerodostojan i uvjerljiv nacin
informira javnost o navedenim dogadajima. Vazna je izrada odgovarajuce strategije koja se odnosi

na komunikaciju prema javnosti tokom procesa uvodenja eura.

Unato¢ visokoj stopi inflacije donesena je odluka o uvodenju eura po kojima Republika Hrvatska
zadovoljava kriterije ,,Vije¢e Europske unije je 12. srpnja 2022. donijelo Odluku Vijec¢a (EU)
2022/1211 od 12. srpnja 2022. 0 usvajanju eura u Hrvatskoj 1. sije¢nja 2023. kojom je utvrdilo da
Republika Hrvatska ispunjava sve potrebne uvjete za uvodenje eura kao sluzbene valute u
Republici Hrvatskoj i da ¢e odstupanje u korist Republike Hrvatske iz ¢lanka 5. Ugovora o
pristupanju Republike Hrvatske Europskoj uniji iz 2012. prestati s u¢inkom od 1. sije¢nja 2023.*

( Sluzbena stranica, Narodne Novine, https://narodne-

novine.nn.hr/clanci/sluzbeni/2022_07_85_1302.html ) Dakle, dvojno iskazivanje cijena je vec

zapocelo 12. srpnja 2022. godine te je Vije¢e Europske unije donijelo odluku kako ¢ée stopa
konverzije kune za jedan euro iznositi 7,53450.

Tablica 5. Uc¢inak konverzije kune u euro na kretanje cijena potrosackih kosarica pojedinih skupina

potrosaca u Hrvatskoj u postocima

Doprinos

porastu cijena

Prosje¢no kucanstvo 0,19
Kucanstvo ¢iji je nositel;j:

Fizi¢ki radnik 0,18

Nefizicki radnik 0,25

Samozaposlen 0,21

Nezaposlen 0,16

Umirovljenik 0,16

Neaktivan (ostalo) 0,17

Napomena: Izracun na temelju podataka iz Rezultata ankete o potro$nji kucanstava u 2014.

Izvor: Izvor: Hufner 1 Koske (2018.)Strategija za uvodenje eura kao sluzbene valute u Hrvatskoj;

travanj 2018.; Drzavni zavod za statistiku (2018); Izracun HNB-a; dostupno na
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https://www.hnb.hr/documents/20182/2070704/p-034.pdf/2c586702-d372-4446-alda-
3f451a4806¢cd

,Prosirenje jaza izmedu percipirane i stvarne inflacije nakon konverzije moze pogorsati negativne
stavove prema euru. Prema iskustvima drzava ¢lanica koje su do sada uvele euro, potrosaci su ovo
povecanje smatrali privremenim, s obzirom da se nije podudaralo s poveéanjem inflatornih

ocekivanja.* (Sturm, 2009).

4.6.4. Prekomjeran priljev kapitala i akumulacije ekonomskih neravnoteza

Nakon pristupanja drzave europodru¢ju odnosno monetarnoj uniji, drzava moze biti izloZzena
snaznim kapitalnim priljevima te vanjskim i unutarnjim neravnotezama. ,,Naime, uspostavljanje
monetarne unije i dinamiziranje gospodarskog rasta u rubnim drzavama pozitivno su se odrazili
na o¢ekivanja gospodarskih subjekata glede rasta njihova dohotka u buduénosti, zbog Cega se
povecala njihova sklonost potros$nji i zaduzivanju. Banke su spremno udovoljavale povecéanoj
potraznji za kreditima, pri ¢emu su kapital za financiranje kreditnog rasta pribavljale zaduzivanjem
u inozemstvu* (Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrateqija%20-%20FINAL.pdf) .

Sukladno tome, ulaskom drzave u eurozonu smatra se da ¢e zajednicka monetarna politika
ujednaciti potencijalne rizike no ne uzima se u obzir da se sve drzave medusobno razlikuju te da
¢e se rizici na neku drZzavu odraziti negativno a za neku nece predstavljati rizik ve¢ priliku. Prema
iskustvima rubnih drzava ¢lanica nakon 2002. g., smanjenje kamatnih stopa u uvjetima integracije
financijskih trzista dovelo je do kreditne ekspanzije 1 prenapucenosti domace potraznje u rubnim
drzavama to je prouzroCilo makroekonomske neravnoteze. Nakon velike krize, 2008. godine
priljev kapitala kao i domacih potraZivanja se znatno smanjio $to je prouzrocilo dugotrajnu

recesiju.

Hrvatska je takoder primjer drZzave koja se nasla u problemima recesije. Nakon krize uspostavljeni
su novi mehanizmi ekonomskih politika koji jamce vecu stabilnost unije kroz buduénost kao 1
mjere smanjenja rizika za financijsku stabilnost. Osnovan je Europski odbor za sistematske rizike
koji nadgleda cijeli financijski sustav Europske unije tako da bi poduzimanje ovih mjera trebalo
smanjiti vjerojatnost da ¢e se Hrvatska naé¢i u navedenim problemima prilikom promjene valute.

,Medu instrumentima namijenjenima jacanju kapitala klju¢ni su dodatni zastitni slojevi kapitala
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(zastitni sloj za oCuvanje kapitala, protucikli¢ki zaStitni sloj, zastitni sloj za sistemski rizik te
zastitni slojevi za globalne i1 ostale sistemski vazne kreditne institucije) koji izravno povecavaju
otpornost banaka na gubitke. Neke od tih zastitnih slojeva HNB ve¢ primjenjuje.” (Hrvatska
strategija za uvodenje eura, https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%?20-
%20FINAL.pdf).

5. Inflacija

Pojam inflacija je definiran kao poveéanje opce razine cijena a potice od latinske rijeci ,,inflatio®,
Sto znaci nadimanje. ,,Jedan od glavnih razloga postojanja inflacije jest porast ponude novca. Zbog
toga je za razumijevanje inflacije vazno shvatiti 1 uzroke koji dovode do porasta novca. U mnogim
zemljama, osobito razvijenima gdje je prihod od kreiranja dodatnog novca od manje vaznosti za
vladu, glavni je razlog postojanje trade-offa izmedu inflacije i outputa“ ( Beni¢, 2014.). Vremenska
vrijednost novca govori kako 1 kuna danas vrijedi vise no jedna kuna sutra, isto tako mozemo reci
da utjecajem inflacije 1 euro danas vrijedi vise nego 1 euro sutra. Dakle, inflacija predstavlja faktor
koji smanjuje vrijednost valute tijekom odredenog vremena. Ukoliko postoji sklonost inflaciji,

bitno je na vrijeme reagirati. (Geraats, 2002) navodi pet rjeSenja za suzbijanje inflacije:

1. srediSnja banka se moze obvezati pravilima te napustiti diskreciju

2. moze se imenovati sredi$nji bankar

3. sredi$nja banka se moze ograditi stimulativnim ugovorima

4. duzi mandati nositelja monetarne politike mogu poboljsati rezultate zbog nastojanja

postizanja dobrog ugleda

o1

transparentnost sredis$nje banke moze eliminirati veliku sklonost inflaciji*

,,Ona postoji ako se kretanja koli¢ine robe 1 koli¢ine novca ne povecavaju jednakom mjerom i time
dolazi do utjecaja na opcu razinu cijena, te se smatra Stetnom pojavom onda kada se pojavljuje u
razmjerima koji prelaze u trajne cikluse neravnoteze na trzistu. U konac¢nici, moZemo reci da nema
nijedne kapitalisticke zemlje u kojoj se ne javljaju problemi sprjecavanja inflacije i njenih

posljedica.” ( Domanci¢, 1982)
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,Indeks potrosackih cijena (IPC) koristi se kao op¢a mjera inflacije u Republici Hrvatskoj, a
odrazava promjene u razini cijena dobara i usluga koje u tijeku vremena nabavlja, koristi se njima
ili ih pla¢a referentno stanovnistvo (privatna kucanstva) radi potro$nje, usporedbu kretanja cijena
unutar zemlje izmedu odredenih gospodarskih sektora, kao osnova za deflacioniranje pojedinih
kategorija nacionalnih raCuna i drugih statistickih serija te se primjenjuje za analiticke svrhe.
Harmonizirani indeks potroSackih cijena (HIPC) ¢ini skupinu europskih indeksa potrosackih
cijena izraCunanih prema harmoniziranom pristupu i posebnom setu definicija koji omogucuje
usporedivu mjeru inflacije u podruc¢ju eura, Europskoj uniji, Europskome ekonomskom podrucju

te za zemlje kandidatkinje.*“ ( Drzavni zavod za statistiku, https://podaci.dzs.hr/2022/hr/29188 )

5.1. Izra¢un HIPC-a
Harmonizirani indeks potrosackih cijena (HIPC) podrazumijeva skupinu europskih indeksa
potroSackih cijena kako bi se izmjerila inflacija na podru¢ju Europske unije. Utjecaj promjene

cijena s obzirom na HIPC ovisi o potrosnji kuc¢anstva na odredeni proizvod.

HIPC se izracunava na nacin da se prikupljaju cijene ,,Svaki mjesec u trgovinama i na internetu,
zahvaljuju¢i automatiziranom prikupljanju podataka s mreznih stranica (engl. web-scraping),
prikupljanju podataka ocitavanjem bar kodova na blagajnama i1 provodenjem anketa, prikupljaju
se milijuni cijena. Cijene se odnose na cijelo europodrucje i svrstavaju u do 295 kategorija
proizvoda. Tocan broj uzorkovanih proizvoda razlikuje se od drzave do drzave. Za svaki proizvod
prikuplja se nekoliko cijena iz razliCitih trgovina i razliitih regija.“ (SluZbena stranica ESB-a,

https://www.ecb.europa.eu/ecb/educational/explainers/tell-me-

more/html/what_is_inflation.hr.html ).

Zatim se dodjeljuje ponder grupama proizvoda ,,Kako bi indeks ostao reprezentativan i pokazivao
promjene potrosackih navika, ponderi se redovito prilagodavaju. IzraCunavaju se na temelju
rezultata anketa u kojima kucanstva biljeZe na $to troSe novac. Ponderi su nacionalni prosjeci koji
odrazavaju izdatke svih vrsta potrosaca (bogatih 1 siromas$nih, mladih i starih.” (Sluzbena stranica

ESB-a, https://www.ecb.europa.eu/ecb/educational/explainers/tell-me-

more/html/what _is_inflation.hr.html ) te se dodjeljuje ponder drzavama skladu s njihovim udjelom

u ukupnoj potrosnji. Mjesecni podaci vezani za HICP objavljuju se dva puta mjesecno dok se
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kratka procjena objavljuje krajem mjeseca. Podaci vezani za izratun HICP-a nalaze se
Eurostatu i redovno se azuriraju (Tablica 7.)

Tablica 7. Godi$nji raspored izratuna HICP-a od strane Eurostata

EUROPEAN COMMISSION
EUROSTAT

Directorate C — Macro-economic statistics
C.4 — Price statistics. Purchasing power parities. Housing statistics

HICP RELEASE SCHEDULE

2022
. Euro area, EU,
Index for Flash Estimats HICP and HICP-CT
(Euro area)

results
December 2021 Fri 7 Jan 2022 Thu 20 Jan 2022

January 2022 Wed 2 Feb 2022 Wed 23 Feb 2022 ()

February 2022 Wed 2 Mar 2022 Thu 17 Mar 2022

March 2022 Fri 1 Apr 2022 Thu 21 Apr 2022

April 2022 Fri 29 April 2022 Wed 18 May 2022
May 2022 Tue 31 May 2022 Fri 17 June 2022
June 2022 Fri 1 Jul 2022 Tue 19 July 2022
July 2022

Fri 29 Jul 2022 Thu 18 Aug 2022

August 2022 Wed 31 Aug 2022 Fri 16 Sep 2022

September 2022 Fri 30 Sep 2022 Wed 19 Oct 2022

October 2022 Mon 31 Oct 2022 Thu 17 Nov 2022

November 2022 Wed 30 Nov 2022 Fri 16 Dec 2022
December 2022 Fri 6 Jan 2023 Fri 18 Jan 2023

() Including 2022 weights.

Izvor: Eurostat, https://ec.europa.eu/eurostat/web/hicp/overview
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,,HICP je postavljen kako bi pruzio visokokvalitetnu mjeru inflacije potrosackih cijena, usporedivu
medu zemljama. Koristi se: od strane Europskog sustava sredisnjih banaka kako bi se izmjerilo
postizanje cilja stabilnosti cijena prema ¢lanku 127. stavku 1. Ugovora o funkcioniranju Europske
unije, koji je od posebne vaznosti za definiranje i provedbu monetarne politike. Europska sredisnja
banka definirala je 'stabilnost cijena' kao medugodisnje povecanje HICP-a za europodrucje ispod
2%. U potrazi za stabilnosé¢u cijena, Europska sredi$nja banka cilja na odrzavanje stope inflacije
ispod, ali blizu 2% u srednjoro¢nom razdoblju; procijeniti konvergenciju cijena u pogledu
pristupanja zemlje monetarnoj uniji; u kontekstu postupka Komisije u slu¢aju makroekonomske
neravnoteze utvrdenog Uredbom (EU) br. 1176/20111 i za javnu politiku u EU-u.* ( Eurostat,

https://ec.europa.eu/eurostat/web/hicp/overview )

5.2. Utjecaj inflacije na ekonomiju Republike Hrvatske
Inflacija je izrazito visoka te nosi posljedice za hrvatsko gospodarstvo. Hrvatska ekonomija je
veoma mala te svaka promjena utjece na nju. Prema podacima HNB-a iz svibnja ove godine smatra

se da je realna gospodarska aktivnost u Hrvatskoj iznad pred-krizne razine ( Slika 5.)
Slika 4. Gospodarska aktivnost u Hrvatskoj te realan rast BDP-a

Gospodarska aktivnost u Hrvatskoj i usporedivim zemljama Realan rast BDV-a u Hrvatskoj po djelatnostima

desezonirane vrijednosti desezonirane vrijednosti

110 —n

Vv

—aCotka = Estonija =ammHrvatska —= Lator§a —=— Litva —a=Madarska —a—Poljska - Slovenija —— Siovaéka

Izvor: Inflacijski val i euro,
https://www.hnb.hr/documents/20182/4094556/hn08062022 prezentacija.pdf/3da70527-3b04-
4465-a45e-f209¢79¢8290?t=1654690979750
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Unato¢ iznenadnom poskupljenju energenata, ovogodiSnja turisti¢ka sezona je umanjila negativne
ucinke navedenog poskupljenja, ne potpuno ve¢ djelomi¢no. Ove godine prema objavljenim
podacima Hrvatske turisticke zajednice iz srpnja 2022. godine zabiljezen je visok broj nocenja.
,Prema podacima sustava eVisitor obradenim na dan 4. kolovoza 2022., tijekom srpnja 2022.
zabiljezeno je 4.233.217 dolazaka stranih turista (indeks 124,31 u usporedbi sa srpnjem 2021.) te
390.003 dolaska domacih turista (indeks 91,13). Broj noc¢enja stranih turista u srpnju je iznosio
26.392.352 (indeks 120,62) dok su domaci turisti ostvarili 3.215.542 nocenja (indeks 95,07).
Ukupan turisticki promet (strani i domaci turisti), u srpnju iznosi 4.623.220 dolazaka (indeks
120,61) 1 29.607.894 nocenja (indeks 117,20).“ ( Hrvatska turisticka zajednica,
https://www.htz.hr/sites/default/files/2022-
08/Informacija%200%20statistickim%20pokazateljima%20-%20srpanj%202022.pdf )

Predvida se porast osobne potroSnje unato¢ realnom smanjenju placa. Tako se smatra da ¢ée
uvodenje eura povecati cijene, prema podacima Eurostata te izracunima HNB-a cijene u Republici

Hrvatskoj su ve¢ sada relativno visoke te uvodenje eura ne bi trebalo dodatno povecati cijene.

5.3. Politika smanjenja ranjivosti gospodarstva

Vlada Republike Hrvatske te HNB provode ekonomske politike kako bi smanjile ranjivost
gospodarstva te ispunile kriterije konvergencije. U tome procesu naglasak se stavlja na fiskalne
politike koje ¢e imati glavnu ulogu u odrzavanju makroekonomske stabilnosti. Hrvatska je do
pocetka pandemije, 2020. jako dobro napredovala pozitivnim izvozom robe, sudjelovanjem u
povlacenju sredstva iz EU fondova te ostvarenim visokim prihodima od strane uspjesnih turisti¢kih
sezona. Uvodenjem eura o¢ekuje se nastavak gospodarskog rasta odgovornim vodenjem fiskalne
politike s ciljem smanjenja javnog duga. U razdoblju nakon uvodenja eura planirano je jacanje
konkurentnosti gospodarstva kao 1 povezivanje obrazovanja s trziStem rasta. ,,Vlada ¢e biti
usmjerena na oblikovanje takve fiskalne politike koja ¢e za cilj imati jacanje konkurentnosti
gospodarstva, povecanje uc¢inkovitosti javnog sektora te poboljSanje kvalitete upravljanja javnim
financijama, 1 na prihodnoj i na rashodnoj strani proracuna. Pritom ¢e se posebna pozornost
posvetiti osiguranju uvjeta za dugoroCnu odrZivost zdravstvenog i mirovinskog sustava.“ (
Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrateqija%20-%20FINAL.pdf ) Odgovorno
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vodenje fiskalne politike uskladenim s Paktom o stabilnosti 1 rastu omogucit ¢e Republici

Hrvatskoj uspjesno ispunjavanje kriterija konvergencije.

Osim toga, poznata je i porezna reforma iz 2017. i 2018. koja je usmjerena na smanjenje ukupnog
poreznog opterecenja na nacin da pojeftini porezna administracija. U skladu s preporukama Vijeca
Europske unije provodi se u reforma u svrhu povecanja konkurentnosti. Cilj je potaknuti
produktivnost gospodarstva kako bi se osigurala realna konvergencija. Bitno je uskladiti rast placa

u privatnom sektoru s ukupnim rastom gospodarstva.

Donesene su mjere je za poticanje produktivnosti trzista rada jer je utvrdeno da je nezaposlenost
najizrazenija u podru¢jima slabe ekonomske aktivnosti zbog neznanja te nepotpunih vjestina
nezaposlenih u odnosu potrazivanja na trzistu rada. Kako bi se nezaposlenost smanjila Vlada je
2017. godine donijela paket s devet mjera koje su usmjerene na potpore za samozaposljavanje kao
i obrazovanje nezaposlenih. Donesen je zakon o radu 2014. godine koji kaze ,,Ciljevi su Zakona
povecati zaposlenost i unutarnju mobilnost radnika, omogucditi fleksibilnije poslovanje i smanjiti
troskove rada, potaknuti uc¢inkovitije i brze restrukturiranje poslodavaca te suzbijati neprijavljeni
rad. Novim zakonskim okvirom izmijenjene su odredbe o organizaciji radnog vremena, ¢ime se
potice interna fleksibilnost organizacije rada poslodavca, potice se zaposljavanje u nepunom

radnom vremenu i opéenito novo zaposljavanje, osobito mladih.” (Zakon o radu, NN, br. 93/2014.)

Nakon ulaska Republike Hrvatske u tefajni mehanizam Vlada nele povecavati poreze te
administrativne cijene jer bi taj potez utjecao na ukupno povecanje cijena. Ukoliko ¢e fiskalna
politika biti provedena sukladno fiskalnim pravilima donesenim od strane Vlade povecati ¢e se
vjerodostojnost drzave te trajno osigurati pristup inozemnom kapitalu kao potpora stabilnosti
tecaja. Stabilnost i konsolidacija javih financija uvelike ¢e pripomo¢i odrazavanju stabilnosti

cijena kao i ispunjavanju kriterija dugoro¢nih kamatnih stopa.

,Kako bi unaprijedile i osnazile ekonomsku i monetarnu uniju, drzave ¢lanice koje su uvele euro
produbile su svoju ekonomsku integraciju prijenosom dijela nacionalnih nadleznosti na zajedni¢ku
razinu. U ovom trenutku najznacajnije promjene odnose se na dodatna pravila i snazniju
koordinaciju unutar okvira ekonomskog upravljanja te uspostavu bankovne unije. lako su

uspostavljeni radi dovrSetka ekonomske i monetarne unije s primjenom na europodrucje, otvoreni
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su za sve drzave ¢lanice EU-a. Drzave koje namjeravaju uvesti euro moraju se u te sporazume
ukljuciti najkasnije s danom uvodenja eura, a to podrazumijeva da sve pripreme trebaju biti
dovrSene ranije.” (Hrvatska strategija za uvodenje eura,

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrateqija%20-%20FINAL.pdf )

5.4. Uvodenje eura: Pristupanje Republike Slovenije tecajnom mehanizmu
S obzirom na trenutnu situaciju uvodenja eura u Republiku Hrvatsku odabrali smo Sloveniju kao
primjer drzave, nama susjedne koja je euro uvela te se samo uvodenje na nju jako dobro odrazilo.

Slovenija je Europskoj uniji pristupila 2004. godine .

Nakon samo tri godine Slovenija je 2007. godine pristupila eurozoni te tadasnju nacionalnu valutu,
tolar, zamijenila eurom. ,,Vijec¢e Europske unije odobrilo je 11. srpnja 2006. godine slovenski
zahtjev za pristupanje europodrucju te je euro 1. sije¢nja 2007. godine postao zakonsko sredstvo

plac¢anja u Sloveniji zamijenivsi slovenski tolar.

Prelazak na eurogotovinu protekao je brzo i bez poteskoca i ve¢ prvog dana svi javno dostupni
bankomati i terminali na prodajnim mjestima bili su opskrbljeni eurima“ (Sluzbena stranica ESB-

a, https://www.ech.europa.eu/euro/changeover/slovenia/html/index.hr.html). Slovenija je prije

ulaska u eurozonu imala veoma stabilno gospodarstvo koje je nakon ulaska samo nastavilo rasti.
Prema podacima ESB-a ,,zamijenivsi slovenski tolar (SIT) po neopozivo utvrdenom deviznom
tecaju od 1 EUR = 239,640 SIT. U skladu s tim, euronov¢anice i eurokovanice do tog su datuma
trebale biti dostupne posvuda u Sloveniji. Kako bi se ispunio taj uvjet, banke su od 25. rujna 2006.
primile 250 milijuna eurokovanica u vrijednosti od 84 milijuna EUR i od 29. studenoga 2006. 41,5
milijjuna euronov€anica u vrijednosti od 772 milijuna EUR.“( SluZbena stranica ESB-a,

https://www.ecb.europa.eu/euro/changeover/slovenia/html/index.hr.html ) Ulaskom Slovenije u

teCajni mehanizam place su narasle za 30% te Zivotni troskovi za 20%. Prije uvodenja eura
prosjecna placa je iznosila oko 810 eura a danas iznosi oko 1000 eura Sto je usporedno s prosjecnim
placama dobro razvijenih europskih drzava. Usporedno s danasnjom situacijom u Hrvatskoj te
rastom cijena, cijene usluga te cijene ugostiteljstvu su najvise rasle te su istaknuta 2 artikla ¢ija je

cijena daleko odskakala od ostalih a to su kava i pivo €iji se rast biljezi ¢ak 48%.
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Uvodenje eura je pozitivno utjecalo na rast slovenskog gospodarstva, pogotovo na poslovanje s
drugim drzavama radi olakSanih transakcija koje je rezultiralo pove¢anim izvozom. Otklanjanje
valutnog rizika koji i u nasoj situaciji predstavlja najvecu prednost slovenskome gospodarstvu je
je veoma doprinijelo kao i njenoj integraciji financijskih trzista. ,,Dakle, eliminacija valutnog
rizika i transakcijskih troskova doprinijela je boljoj integraciji Slovenije u financijska trzista te joj
je olaksala pristup kapitalu, a time 1 pospjesila ostvarivanje vece kooperacije sa drugim drzavama
clanicama EMU S§to je utjecalo na poveéanje obujma robne razmjene Slovenije te na vecu

mobilnost ljudi $to se posebno oc€itovalo u pove¢anom broju turista. (stat.si, 2016.)

Banke su s ponudom kovanica zapocele 1. rujna 2006. godine a nov¢anica samo 2 mjeseca poslije.
Gradani Slovenije su pakete eura mogli kupiti i prije samog uvodenja kako bi se osigurali te bolje
prilagodili rukovanju novom valutom. Na dan uvodenja eura svi nov€ani depoziti na

transkripcijskim ra¢unima dobili su novi oblik, iz tolara promijenjeni su u eure.

Cijene u Sloveniji su prvih godina rasle no ubrzo su se pojavile i prednosti, dakle nestali su
transakcijski troskovi vezani za valutni rizik, omoguceno je bolje povezivanje s drugim
financijskim trziStima kao i rast placa te rast BDP-a po glavi stanovnika. ,,Za slovenske tvrtke
uvodenje eura pojednostavilo je operativno poslovanje, smanjilo transakcijske troSkove, smanjilo
tecajne rizike, omogucilo transparentnije Cijene u izra¢unima, lakSu usporedivost financijskih

izvjeStaja i ja¢i raspon financijskih proizvoda.“ (Batista, 2007).

Osim prednosti javili su se 1 odredeni nedostaci uvodenja eura u Sloveniju. Poduze¢a su morala
snositi odredene troskove zamjene tolara u euro te prilagoditi informacijsku tehnologiju kao 1
transformirati raunovodstvene i financijske elemente te zaposlenicima pruziti adekvatnu podlogu
0 novonastaloj situaciji. Uvodenje nove valute jest Sok ne samo za drZzavu ve¢ i njene stanovnike
kojima treba odredeno vrijeme da se prilagode novoj valuti. ,,. Prilikom plac¢anja tolarima Cesto su
previdjeli vraceni ostatak u kovanicama, pa su one uglavnom ostajale na blagajnama, u dZepovima
ili kod ku¢e. Uvodenjem eura postale su vazne isplate u kovanicama i nov¢€anicama manje
vrijednosti, jer su se cijene osnovnih proizvoda Siroke potrosnje (kruh, mlijeko, brasno ...) kretale
oko jednog eura. Morali se naviknuti uzimati kovanice, umjesto da ih zanemaruju na blagajnama
ili kod kuce.* (Batista, 2007).
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Hrvatska se trenutno kao i ostatak zemalja bori s visokom inflacijom. Visoka inflacija se na
Sloveniju takoder odrazila no cijene su se ustalile s standardima zivota. ,,Negativna posljedica koju
je Slovenija dobila uvodenjem eura je izrazit skok inflacije 2008. 1 2009. godine kada je iznosila
viSe od 5 %. Osjecaj gradana o porastu cijena iznosio je 80 %. Doslo je do povecanja cijena u
restoranima, kafi¢ima, uslugama prijevoza, sportskim uslugama i tako dalje. Istrazivanje Hrvatske
narodne banke pokazalo je da je od uvodenja eura u Sloveniji do 2021. godine doslo do porasta

cijena za oko 26 %, a placa oko 48 % (Sucec, 2021%)

»Slovenija je u 2017. godini zahvaljujuéi visokom rastu BDP-a uravnotezila prihode i rashode
opce drzave i ostvarila suficit javnih financija u visini 13 milijuna eura. Slovenski javni dug
trenutacno iznosi 32 milijarde eura, §to je 73,6 posto njenog ukupnog BDP-a, odnosno 15.442 eura

po stanovniku .“(Europska komisija, 2018).
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6. Zakljucéak
Nastankom europske monetarne unije pojavio se i euro kao novo zakonsko sredstvo placanja
zemalja europske unije. Pristupanjem Europskoj uniji Republika Hrvatska se obvezala uvesti euro

kao nacionalnu valutu kada ispuni uvjete koji su definirani Maastrichtskim sporazumom.

S obzirom na visok stupanj euroizacije u Hrvatskoj euro hrvatskim gradanima nije nepoznanica.
Analizom prednosti 1 nedostataka najvecu prednost nosi ukidanje valutnog rizika kao i smanjenje
transakcijskih troskova i kamatnih stopa, poticanje medunarodne razmjene 1 ulaganja kao 1 pristup
mehanizmima financijske pomo¢i. Kao najve¢i nedostatak promatra se gubitak samostalne
monetarne politike te porast cijena zbog konverzije valuta, prekomjeran priljev kapitala te

akumulacije ekonomskih neravnoteza.

Na samom pocetku postavljene su odredene hipoteze. H1: Inflacija utjeCe na gospodarstvo i
uvodenje eura u Republiku Hrvatsku. Ova hipoteza je istinita te se moZze reci da inflacija utjece
na gospodarstvo Republike Hrvatske, no Hrvatska se tome odupire uspjeSnom turistickom
sezonom, ulaganjem u inovacije, robnim izvozom te digitalizacijom. S obzirom na to da je
stabilnost cijena jedan od uvjeta pristupanja te¢ajnom mehanizmu, inflacija ima utjecaj na

uvodenje eura no sve je u prihvatljivim granicama te je odluka o uvodenju eura i dalje na snazi.

H2: Hrvatska je spremna za uvodenje eura te ispunjava sve kriterija konvergencije. Da, Hrvatska
je spremna za uvodenje eura prema statistickim podacima. Prema podacima Vlade i Europske
srediS$nje banke Republika Hrvatska zadovoljava kriterije potrebne za uvodenje eura kao sluzbene
valute. S obzirom na zaduzivanje koje je dodatno potakla pandemija COVIDA 19 Hrvatska ima
velik javni dug te tesko zadovoljava fiskalni kriterij jer je javni dug potrebno smanyjiti ispod razine

od 60% u BDP-u.

Ulaskom Republike Hrvatske u te€ajni mehanizam ocekuje se pozitivan ishod kao na primjeru
nama susjedne zemlje Slovenije. Dugoro¢no promatrano uvodenje eura ima viSe prednosti a mane
odnosno troskovi se promatraju kratkotrajno a odnose se na jednokratne troSkove konverzije.
Misljenje o uvodenju eura u trenutnoj situaciji je podijeljeno no uvodenje nosi vise prednosti nego
mana. Ispravnim vodenjem politike smanjenja ranjivosti gospodarstva uvodenje nove valute ne bi
trebalo stvarati dodatne probleme. Pogodnosti koje se nude od strane Europske unije treba

iskoristit i ako se teorija pokaze vjerodostojno u praksi Hrvatska ¢e osjetiti prednosti uvodenja
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eura poput Slovenije ili ¢e zapasti u joS vece probleme, Sto ovisi o Vladi te upravljanju fiskalnom

politikom.
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