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SAZETAK

1. srpnja 2013. godine Republika Hrvatska postala je 28. punopravna ¢lanica Europske
unije sa svim pravima i obvezama koje iz tog Clanstva proizlaze, U travnju 2018. godine
Vlada Republike Hrvatske u suradnji s Hrvatskom narodnom bankom objavila je
Eurostrategiju s ciljem zamjene hrvatske kune eurom kao plateznim sredstvom. Nakon
relativno dugog razdoblja u kojem je izvrSena harmonizacija zakonskih propisa te ispunjenja
konvergencijskih kriterija,. Hrvatska uvodi euro dana 1. sije¢nja 2023. godine koji ¢e od tog

dana kao nova sluzbena valuta zamijeniti hrvatsku kunu i postati zakonsko sredstvo placanja.

Povijesno gledano, uspostavljanje ekonomske i monetarne unije, dakle uvodenje
zajednicke valute, zapocelo je Wernerevim izvjeS¢em iz 1969. godine kojim je predvideno je
ostvarivanje potpune ekonomske i monetarne unije u roku od deset godina u skladu s planom
u vise faza, ali zbog propasti Bretoon Woodsa, naftne i energetske krize te jomkipurskog rata
zadani cilj nije ispunjen. No, 1979. godine osnovan je monetarni sustav po kojem su sve
drzave Clanice, osim Velike Britanije i Danske sudjelovale u europskom te¢ajnom mehanizmu
(ERM), a prema Delorsovu planu, 1989. godine kojim je predlozeno ja¢anje uvodenja EMU-a
pokrenuto je osnivanje zajednicke valute, eura, pri cemu drzave koje Zele u¢i u europodrucje
trebaju zadovoljiti Cetiri konvergencijska kriterija (stabilnost cijena, zdrave i odrZive javne
financije, stabilnost teCaja i dugoro¢ne kamatne stope). Europski te¢ajni mehanizam (ERM) je
s uvodenjem eura, zamijenjen teCajnim mehanizmom ERM II. Sve drzave Cc¢lanice
europodrucja ¢lanice su bankovne unije, a Cine je tri glavna stupa: SSM (jedinstveni nadzorni
mehanizam), SRM (jedinstveni sanacijski mehanizam)i EDIS (europski sustav osiguranja
depozita). Za monetarnu politiku europodru¢ja odgovoran je neovisni Eurosustav koji se
sastoji od Europske srediSnje banke (ESB) ¢ija tijela su Upravno vijece, [zvrsni odbor i Opce
vije€e te nacionalnih srediSnjih banaka drzava clanica europodrucja, Sto je u Hrvatskoj

Hrvatska narodna banka (HNB).

Iako protivnici ulaska Hrvatske u europodrucje svoje stajaliste iskazuju uglavnom s tri
vrste argumenata: povijesno-filozofskim, monetarno suverenistiCkim te ekonomskim,
hrvatska Eurostrategija 1 znanstvena istrazivanja pokazuju kako ¢e se ulaskom Hrvatske u
europodrucje smanjiti rizici za financijsku i makroekonomsku stabilnost, kao i kamatne stope
1 transakcijski troSkovi, do¢i ¢e do jacanja trgovine s drzavama c¢lanicama europodrucja i

konkurentnosti izvoza, posebice turizma, Sto ¢e pridonijeti brzem gospodarskom rastu i rastu


https://hr.wikipedia.org/wiki/1._srpnja
https://hr.wikipedia.org/wiki/2013.
https://hr.wikipedia.org/wiki/Republika_Hrvatska
https://hr.wikipedia.org/wiki/Dr%C5%BEave_%C4%8Dlanice_Europske_unije
https://hr.wikipedia.org/wiki/Dr%C5%BEave_%C4%8Dlanice_Europske_unije

zaposlenosti, povecati obujam investicija i ojacati otpornost na financijske i gospodarske
poremecaje Sto Ce povecati sigurnost gospodarskih aktivnosti. Najveca korist od ulaska
Hrvatske u europodrucje je uklanjanje valutnog rizika. HNB, kao dio Eurosustava, mo¢i ¢e
bankama pozajmljivati eure, znatno ¢e se smanjiti kamatne stope, poboljsat ¢e se
konkurentski polozaj poduzeca, povecat ¢e se investicije 1 zaposljavanje, nestat ¢e mjenjacki
troSkovi zamjene kuna u eure i obratno, smanjit ¢e se naknade za prekograni¢na eurska
placanja 1 razmjene. Ulazak Hrvatske u europdru¢je pozitivno ¢e se odraziti na
vanjskotrgovinsku razmjenu i atraktivnost Hrvatske kao turisticke destinacije te ¢e ojacati
zastita u sluCaju gospodarskih poremecaja jer ¢e Hrvatska dobiti pristup Europskom
mehanizmu za stabilnost te ¢e Hrvatska biti investicijski atraktivnija i sigurnija u vremenima

kriza.

U ovom radu daje se sustavan pregled relevantnih Cinjenica koje se odnose na
povijesni pregled nastanka eura te zadovoljavanje odredenih kriterija za uvodenje istog kao

platezne valute s posebnim naglaskom na ulazak Hrvatske u europodrucje.

Metode prikupljanja podataka pri izradi rada temelje se na koriStenju postojecih
sekundarnih izvora, odnosno ¢lanaka objavljenih u znanstvenim i stru¢nim casopisima,
odgovaraju¢im poglavljima u knjigama, zakonskih tekstova, leksikonima i enciklopedijama

na podruc¢ju ekonomskih i pravnih znanosti te njihova analiza.

Kljuéni pojmovi: euro, europodrucje, ERMII, konvergencijski Kriteriji, Eurostrategija



SUMMARY

On the 1st of July 2013 the Republic of Croatia became the 28th full member of the
Eurpean Union with all the righs and obligations consequently following this membership. In
April 2018 the Government of the Republic of Croatia in cooperation with the Croatian
national bank released the EU strategy with the aim to replace the Croatian kuna with the euro
as means of payment. After a relatively long period during which legal regulations were
harmonized and convergence criteria met, Croatia will introduce the euro on the 1st of
January 2023 which will replace the Croatian kuna as the new official currency and from that

day become the legal tender.

Historically speaking, the establishment of the Economic and Monetary Union and
consequently the introduction of a common currency began with the Werner report from 1969
which predicted the establishment of a complete Economic and Monetary Union within ten
years in accordance with the multi-stage plan, but the target goals were not achieved due to
the collapse of Breton Woods, the oil and energy crisis and the Yom Kippur War. However,
in 1979 a monetary system was established under which all member states except Great
Britain and Denmark participated in the European Exchange Rate Mechanism (ERM) and
according to the Delors report in 1989 which proposed the strenghtening of the EMU, the
creation of a common currency, the Euro, was inititated, in which process countries wishing
to join the euro area had to meet four convergence criteria (price stability, healthy and
sustainable public finances, exchange rate stability and long-term interest rates). The
European exchange rate mechanism was with the introduction of the euro replaced by the
ERM 1l exchange rate mechanism. All euro area member states are members of the Banking
Union (BU), which consists of three main pillars: SSM (Single Supervisory Mechanism),
SRM (Single Resolution Mechanism) and EDIS (European Deposit Insurance Scheme). The
independent Eurosystem is responsible for the monetary policy of the euro area, which
consists of the European Central Bank (ECB), whose bodies are the Governing Council, the
Executive Board and the General Council, and the national central banks of the member states
of the euro area, which in Croatia is the Croatian National Bank (HNB).



Although the opponents of Croatia's entry into the euro area express their point of view
mainly with three types of arguments: historical-philosophical, monetary sovereignty and
economic, the Croatian Eurostrategy and scientific research show that Croatia's entry into the
euro area will reduce the risks to financial and macroeconomic stability as well as the interest
rates and transaction costs, there will also be a strengthening of trade with the euro area
member states and the competitiveness of exports, especially tourism which will contribute to
a faster economic growth and employment growth, increase the volume of investments and
strengthen the resistance to financial and economic disturbances, which will all increase the
security of economic activities. The biggest benefit from Croatia's entry into the euro area is
the elimination of currency risk. The CNB (HNB), as part of the Eurosystem, will be able to
grant loans in euros to banks, interest rates will be reduced significantly, the competitive
position of companies will improve, there will be an increase of investments and employment,
there won’t be any exchange costs of changing kuna into euro and vice versa, fees for cross-
border euro payments and exchanges will be reduced. The accession of Croatia to the euro
area will have a positive impact on the foreign trade, the attractiveness of Croatia as a tourist
destination and it will offer more protection in the event of economic disturbances because
Croatia will gain access to the European Stability Mechanism and Croatia will be more

attractive for investments and safer in times of crisis.

This thesis presents a systematic overview of relevant facts related to the history of the
creation of euro, the fulfillment of certain criteria for its introduction as payment currency

with a special emphasis on the accession of Croatia into the euro area.

Data collection methods used while writing this thesis have been based on the use of
existing secondary sources like articles published in scientific and professional journals,
relevant chapters in books, legal texts, lexicons and encyclopedias in the domain of economic

and legal sciences and their analysis.

Key words: Euro, euro area, ERM II, convergence criteria, Eurostrategy
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1. UvOD

Valuta (eng.currency, njem.Wahrung, franc.monnaie )* po svojoj definiciji predstavlja
opc¢e platezno sredstvo Sto ga izdaje emisijska banka odredene drzave za svoje trziste.® S tim
u vezi, javlja se pojam valutni sustav kao skup zakonskih odredba kojima se odreduje §to ¢e
bit zakonsko i definitivno platezno sredstvo u odredenoj zemlji ili regiji. No, nerijetko se pod
pojmom valute misli na efektivni strani novac koji je valutni novac u zemlji podrijetla, dok u
drugoj zemlji nije s obzirom da se njime ne mogu obavljati sluzbena plaéanja.3 Dakle, u
nacelu, svaka drzava ima svoju valutu te se pla¢anja izmedu istih obavljaju u valutama po
odredenom tecaju razmjene. Stoga se logicnim namece zakljucak kako je tijekom povijesti
valutni sustav oblikovala drzava, a postojali su razliciti valutni sustavi, od paralelne, dvojne
valute (zlato i srebro) do danasnje papirne, dakle, novéane. Novac je produkt potreba
nacionalnog gospodarstva, ali s obzirom da ekonomska suradnja prelazi granice nacionalnog
gospodarstva, razmjenjuju se proizvodi i usluge, kreditira tijek ekonomskih aktivnosti,
uspostavljaju robni i financijski tijekovi u globalnim razmjerima, a pod odredenim uvjetima
novac sluzi kao sredstvo podmirivanja robnih 1 financijskih obveza u medunarodnim
razmjerima.> Medutim, samo konvertibilan® novac moze posluZiti u medunarodnim robnim i
financijskim transakcijama. U suvremenom smislu konvertibilan je novac zamjenjiv za
svjetski priznata sredstva placanja koja su zamjenjiva za zlato, kao $to su primjerice, americki

dolar, euro, Svicarski franak, britanska funta, japanski jen, itd.”

U Hrvatskoj je hrvatska kuna, kao nacionala valuta uvedena 30. svibnja 1994. godine
Sto je bio velik logisticki pothvat (zamjena hrvatskog dinara), ¢ije je provodenje trebalo

osigurati nesmetano odvijanje platnog prometa u drzavi, te ujedno predvidjeti i iskljuciti sve

! Pezo, Vladimir et al., Pravni leksikon, Leksikografski zavod Miroslav Krleza, Zagreb, str. 1738 (dalje: Pezo,
Vladimir et al., Pravni leksikon).

? Baleti¢, Zvonimir et al., Rjecnik hrvatskog jezika, Leksikografski zavod Miroslav Krleza, Skolska knjiga
Zagreb, Zagreb, 2000. godine, str. 1339., (dalje: Rjecnik hrvatskog jezika).

3 Pogresno je pojam valute poistovjecivati s pojmom devize koje se mogu definirati kao trazbina odredenog
gospodarskog subjekta, banke ili drzave prema inozemstvu ( tzv. zZiralni novac koji se nalazi na racunima banaka
u inozemstvu), Pezo, Vladimir et al., Pravni leksikon, loc.cit.

* Idem.

> Vranjican, Stjenko, Politicka ekonomija, Pravni fakultet Zagreb, Zagreb, 2009, str.488.

6 Koji se moZze zamijeniti za vrijedne valute ili zlato, promjenjiv. Baleti¢, Zvonimir, Rjecnik hrvatskog jezika,
op.cit. (bilj. 2), str. 482.

" Idem.



vrste rizika koji se mogu pojaviti u gotovinskim operacijama najveéeg obujma®. Kako je
dana 1. srpnja 2013. godine Hrvatska postala 28. punopravna ¢lanica Europske unije (dalje u
tekstu: EU) sa svim pravima i obvezama koje iz tog Clanstva proizlaze, postalo je jasno da
hrvatska izvr$na vlast namjerava zamijeniti hrvatsku kunu eurom kao nacionalnom valutom.
Na sjednici odrzanoj 12. srpnja 2022. godine Vije¢e EU-a sluzbeno je odobrilo ulazak
Hrvatske u europodruc¢je dana 1. sijeénja 2023. godine ¢ime je okon¢an dugotrajan proces
harmonizacije hrvatskog i europskog zakonodavstva na podrucju platnog prometa, poreznog i

financijskog sustava, trziSta kapitala te trgovackog prava te ekonomske i monetarne politike.

Cilj ovog rada je sustavno i cjelovito prikazati proces uvodenja eura kao zajednicke
valute u 19 drzava ¢lanica i jednog od glavnih simbola europske integracije EU s posebnim
osvrtom na Hrvatsku koja ¢e 1. sije¢nja 2023. godine postati dvadeseta drzava ¢lanica

europodrucija.

Osnovna teza rada je vaznost ulaska Hrvatske u europodru¢je uvodenjem eura kao

nacionalne valute.

Rad je strukturiran u pet osnovnih dijelova pod sljede¢im naslovima: uvod (1), povijest
europske unije (2), europska ekonomska i monetarna unija (3), bankovna unija i Europska

sredi$nja banka (4), Hrvatska i euro (5) te zakljucak (6).

Izuzevsi uvod i zakljucak, u drugom dijelu rada sazeto je prikazana povijest EU-a ¢iji su

temelji uspostavljeni Ugovorom iz Maastrichta iz 1993. godine.

U trec¢em dijelu objasnjen je pojam europske ekonomske i monetarne unije na nacin da
je dat povijesni prikaz iste s aspekta europskih integracija, objaSnjen je znac¢aj Wernerovog
izvjesca iz 1970. godine koji je za cilj imao uspostavu zajedni¢ke valute na podru¢ju EU-a te
Delorsovog plana iz 1980. godine koji je za cilj imao omogucavanje slobode kretanja ljudi,
kapitala, proizvoda i usluga, objasnjeni su konvergenciiski kriteriji koje drzava ¢lanica mora
ispuniti za ulazak u europodrucje te je objaSnjena uloga europskog te¢ajnog mehanizma u

monetarnom sustavu EU-a (ERM i ERM 11).

U cetvrtom dijelu rada objaSnjene su glavne funkcije bankovne unije koja predstavlja
redizajn regulatornog i supervizijskog okvira EU-a u konceptualnom i provedbenom smislu s

posebnim naglaskom na tri glavna stupa (SSM, SRM i EDIS). U ovom dijelu opisana je uloga

8 Hrvatska narodna banka, Stvaranje nacionalne valute, dostupno na: https://www.hnb.hr/en/-/stvaranje-
hrvatske-nacionalne-valu-1, pristupljeno 5. srpnja 2022.



https://hr.wikipedia.org/wiki/1._srpnja
https://hr.wikipedia.org/wiki/2013.
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Europske sredi$nje banke u nadzoru europskih financijskih institucija, kao 1 znac¢aj Eurostata

u provedbi monetarne politike EU-a.

Peti dio rada je zapravo najznacajniji jer se u njemu obraduje ulazak Hrvatske u
europodrucje, pocevsi od hrvatske monetarne povijesti te hrvatskog pristupa ideji uvodenja
eura kao nacionalne valute. Posebna paznja je poklonjena Eurostrategiji iz 2018. godine kao
bitnom dokumentu hrvatske Vlade u kojoj su razradeni svi elementi za uvodenje eura,
posebice konvergencijski kriteriji. U ovom dijelu rada navedeni su i razlozi ,,za“ i ,,protiv
uvodenja eura kao nacionalne valute, obraduje se suradnja Europske srediSnje banke i
Hrvatske narodne banke te se na koncu obraduje politicki angaZzman i rasprave o ulasku

Hrvatske u europodrucje u Hrvatskom Saboru.

Metode prikupljanja podataka pri izradi rada temelje se na koriStenju sekundarnih
izvora, odnosno odredenih poglavlja u knjigama struc¢ne literature i stru¢nih ¢lanaka
objavljenih u znanstvenim i struénim ¢asopisima, enciklopedijama, leksikonima, rje¢nicima,

uputama te web stranicama kao i pozitivnim zakonskim propisima

Rad sadrzi 51 stranice bez sadrzaja i popisa literature.



2. POVIJEST EUROPSKE UNIJE

2.1. Ugovor iz Maastrichta

EU je ekonomska i politicka unija, jedinstvena meduvladina i nadnacionalna
zajednica europskih drzava, nastala kao rezultat procesa suradnje i integracije koji je zapoceo
jo§ 1951. godine, s ciljem oCuvanja mira i sigurnosti, o ¢emu ¢e biti viSe rijeci infra u ovom
radu. Temelji EU-a (eng. European union-EU; njem. Europaische Union-UE; franc. Union
europeenne —UE)® kakvu danas poznajemo, postavljeni su Ugovorom iz Maastrichta,
nizozemskog grada, smjestenog blizu granica s Belgijom i Njemackom, koji je stupio na
snagu 1. studenog 1993. godine, kako je to ve¢ supra navedeno, od kada pod tim nazivom
postoji, a zapravo predstavlja regionalnu integraciju unutar koje su drzave ¢lanice dio svjih
regulatornih ovlasti prenijele na zajednicke institucije’®, a nastao je kao rezultat visegodiznjih

rasprava medu drzavama.

Ugovorom iz Maastrichta znatno je unaprijedena suradnja medu europskim drzavama
na viSe novih podrucja: na podrucju europskog drzavljanstva. Ugovorom je uvedeno europsko
drzavljanstvo, ¢ime je gradanima omogucen slobodan boravak u drzavama clanicama i
slobodno kretanje medu njima, zajedni¢ke vanjske i europske politike, utemeljena je
zajednicka vanjska i1 sigurnosna politika kako bi se zastitile zajednic¢ke vrijednosti, temeljni
interesi i neovisnost EU te pravosuda i unutarnjih poslova. Takoder, uspostavljena je bliska
suradnja na podru¢ju pravosuda 1 unutarnjih poslova kako bi europski gradani bili sigurni i
zaSticeni. 7. veljace 1992. potpisali su ga predstavnici 12 drzava: Belgija, Danska, Francuska,
Njemacka, Grc¢ka, Irska, Italija, Luksemburg, Nizozemska, Portugal, Spanjolska 1 Ujedinjena
Kraljevina, a nakon ratifikacije stupio je na snagu 1. studenog 1993.godine. Od tada je jo$ 16
drzava pristupilo EU-u i prihvatilo odredbe Ugovora iz Maastrichta ili ugovora koji su slijedili

% Pezo, Vladimir et al.,Pravni leksikon, op.cit. (bilj.1), str. 311.

' Ovdje se posebno naglagava kako se Ugovor iz Maastrichta Gesto pogresno upotrebljava kao Ugovor o
Europskoj uniji zbog Cinjenice da je, iako je usvojen u Maastrichtu, od tada nekoliko puta izmijenjen. Naime,
osim uspostave EU, Ugovor iz Maastrichta sadrzavao je amandmane na Ugovor o europskoj zajednici, stoga ga
je pravilnije koristiti za oznacavanje dokumenta koji je bio rezultat dogovora ¢elnika drzava i vlada na
medunarodnoj konferenciji koja je zapocela s radom u Rimu, u prosincu 1990. godine, a zavr§ena samitom u
Maastrichtu u veljaci 1992. godine, kada je potpisan, a stupio na snagu 1. studenog 1993. godine (trebale su
gotovo 2 godine od potpisivanja do stupanja na snagu jer su ga trebale ratificirati sve drzave ¢lanice Ekonomske
zajednice); v.amplius: Pezo, Vladimir et al., Pravni leksikon, op.cit. (bilj. 1), str. 1651.



nakon njega. Danas, nakon izlaska Ujedinjene Kraljevine’!, EU se sastoji od 27 drzava
¢lanica. Od potpisivanja istog, europske su drzave postale povezanije, dok su neka podrucja
politike, na primjer ekonomska 1 fiskalna politika, i dalje u nacionalnoj nadleznosti. Europski
Celnici odlucili su poduzeti i dodatne korake radi promicanja daljnje integracije medu
europskim drzavama. Takoder, njime su odredena i pravila o funkcioniranju eura u praksi,
ukljucujuéi pojedinosti o tome §to drzava mora uciniti da bi se pridruzila europodrucju, pa

tako i Hrvatska, sto je glavni cilj ovog rada i o ¢emu ¢e opsirno biti izlozeno infra.

2.1.1. Od prvog ugovora do Jedinstvenog upravnog akta

Prije potpisivanja Ugovora iz Maastrichta, poCeci EU naziru se jo§ u pedesetim
godinama 20. stolje¢a kada su osnovane tri Europske zajednice. S tim u vezi, moze se re¢i da
EU pociva na tri stupa grckog hrama. Prvi stup ¢ine Europske zajednice, odnosno Europska
zajednica (EZ), bivsa Europska ekonomska zajednica (EEZ) i Europska zajednica za atomsku
energiju (Euroatom). Do srpnja 2002. godine, u prvom se stupu nalazila i Europska zajednica
za ugljen 1 Celik, koja je prestala postojati. Drugi stup ¢inile su nadleZnosti nad zajednickom
vanjskom 1 sigurnosnom politikom, dok su tre¢i stup €inile nadleznosti u podrucju policijske

suradnje i pravosudne suradnje u kaznenim stvarima.*?

Povijesno gledajuci, prva Europska zajednica bila je Europska zajednica za ugljen i
celik koja je osnovana PariSkim ugovorom iz 1952. godine. Njezine drzave Clanice (Belgija,
Francuska, Italija, Luksemburg, Nizozemska i Njemacka) podvrgnule su proizvodnju i
prodaju ugljena 1 cCelika zajednickom pravnomu rezimu. Naknadno se Clanstvo Sirilo,
usporedno sa Sirenjem ¢lanstva drugih dviju zajednica. Pariski je ugovor bio sklopljen na rok
od 50 godina, a istekao je u srpnju 2022. godine, dok su drzave c¢lanice odlucile ne
produljivati ga, ve¢ da se nadleznosti koje su njime prenesene na zajedniCke institucije
nastave ostvarivati u okviru EZ, odnosno bivse EEZ te je Europska zajednica za ugljen i celik

prestala postojati.*®* 1958. godine su dvama Rimskim ugovorima osnovane jo§ dvije Europske

™! Ujedinjena Kraljevina napustila je Europsku uniju 31. sije¢nja 2020. u pono¢ (po srednjoeuropskom vremenu),
kada je na snagu stupio sporazum o povlacenju. Vije¢e Europske unije; Priopéenje za medije 30.sijeCnja 2020.,
13:30; Brexit: Vijeée donijelo odluku o sklapanju sporazuma o povlacenju; dostupno na:
https://www.consilium.europa.eu/hr/press/press-releases/2020/01/30/brexit-council-adopts-decision-to-conclude-
the-withdrawal-agreement/, pristupljeno 15. srpnja 2022.

'2 Pezo, Vladimir et al., Pravni leksikon, loc.cit.

13 |dem, str. 312.



https://www.consilium.europa.eu/hr/press/press-releases/2020/01/30/brexit-council-adopts-decision-to-conclude-the-withdrawal-agreement/
https://www.consilium.europa.eu/hr/press/press-releases/2020/01/30/brexit-council-adopts-decision-to-conclude-the-withdrawal-agreement/

zajednice: Europska ekonomska zajednica (dalje u tekstu: EEZ) i Europska zajednica za
atomsku energiju (dalje u tekstu: Euroatom), a osnovale su ih iste drzave koje su osnovale
prvu Europsku zajednicu za ugljen i €elik. Osnovni cilj Euroatoma bio je zajedni¢ko uredenje
koristenja atomske energije, dok je osnovni cilj EEZ bio postupno stvaranje zajedni¢kog
trziSta (unutarnjeg trziSta). Medutim, nadleznosti EEZ su se pocele Siriti zbog potrebe
dovrSenja projekta unutarnjeg trzista te su se prosirile i na podrucja kao Sto su zdravstvena i
kulturna politika. Na taj nacin doSlo je do potrebe da se naziv te zajednice koja nije bila samo
ekonomske prirode, promijeni u Europska zajednica. Kako je supra u vise navrata naznaceno,

to je u¢injeno Ugovorom iz Masstrichta, kojim je uspostavljena EU.*

Osim naznacenih ugovora, klju¢ni ugovori za nastanak EU su i Ugovor iz Bruxellesa
od 20. rujna 1976. godine kojim su uspostavljeni neposredni 1 op¢i izbori za EP. Dana 1.
srpnja 1987. godine stupio je na snagu Jedinstveni europski akt kojim su osnazene i proSirene
ovlasti europskih institucija te se moze reéi da on oznacava povratak izglasavanju
kvalificiranom veéinom u Vijeéu."® Nadalje, 16. i 17. lipnja 1997. godine odrZan je sastanak
Europskog vijeca (dalje u tekstu EV) u Amsterdamu na kojem su ¢elnici EU-a utvrdili kako
¢e biti nuzne daljnje reforme radi pobolj$anja institucionalnog funkcioniranja EU-a i korekcije
tehnickih nedostataka Ugovora iz Maastrichta kojim je predvideno sazivanje Medunarodne
konferencije (daje u tekstu: MVK) u 1996. godini radi ostvarivanja naznacenih ciljeva.'®
Nova Meduvladina konferencija zapocela je dana 14. veljace 2000. godine s ciljem prilagodbe
institucija EU pridruzivanju zemalja isto¢ne i sredi$nje Europe (Bugarske, Estonije, Latvije,
Litve, Madarske, Poljske, Ceske, Rumunjske, Slovacke i Slovenije) te pridruZivanje Cipra i
Malte. Ova konferencija, koja je trebala biti svojevrsna prekretnica za EU, zavrSila je

politickim dogovorom na sastanku na vrhu u Nici 2000. godine. o

Medutim, zemlje ¢lanice
su vrlo brzo postale svjesne da ovaj susret na vrhu nije dao odgovore na izazove proSirenja.
Stoga je Belgija za vrijeme predsjedanja EU-om predlozila stvaranje Konvencije o
buduénosti Europe radi Kkorjenitih reformi u funkcioniranju europskih institucija. Zavr$no

izvjes¢e Konvencije predstavljeno je 2003. godine osiguravaju¢i osnovu za rasprave na

" 1dem.

' Jedinstveni europski akt uspostavlja postupak suradnje izmedu Vijeéa ministara i Europskog parlamenta,
povjerava Komisiji ekskluzivno pravo inicijative u svim podrucjima nadleznosti EEZ-a, a njime se daje srediSnja
uloga Komisiji u postupcima suradnje izmedu Vijeca i Parlamenta te se njime daju Komisiji $ire ovlasti u
podrucju provodenja politika i odluka; Gueguen, Daniel, Novi prakticni vodic¢ kroz EU labirint, 2. izdanje,
Miropictures, Zagreb, 2007, str. 15.

'® Nakon MVK-a odrzani su europski sastanci na vrhu u Essenu, Cannesu, Madridu i Torinu na kojima se
raspravljalo o politic¢ki osjetljivim zadacama koje trebaju odraditi institucije EU radi prilagodbe zemalja
centralne i istoéne Europe u cilju prosirenja EU, Idem, str. 17.

' Idem.



susjednim meduvladinim konferencijama odgovornim za prihvacanje Nacrta Ustavnog
ugovora koji je, nakon teskih i mucnih pregovora jednoglasno prihvacen 18. lipnja 2004.
godine od strane Sefova drzava i vlada drzava ¢&lanica. *  Medutim, na nacionalnim
referendumima Nacrt su odbacile Francuska (29. svibnja 2005.godine) i Nizozemska (1.
lipnja 2005.godine). Nakon takvog neuspjeha, na temelju Berlinske deklaracije iz ozujka
2007., EV  usvojilo je precizan mandat za sljedecu meduvladinu konferenciju pod
portugalskim predsjedanjem. Meduvladina konferencija svoj je rad okoncala u listopadu
2007. godine. Ugovor je potpisan 13. prosinca 2007. na sastanku EV-a u Lisabonu, a
ratificirale su ga sve drzave &lanice *° slijedom &ega je taj ugovor nazvan Ugovor iz Lisabona
koji se smatra jednim od temeljnih dokumenata EU. lako se u nazivu novog dokumenta vise
ne spominje Ustavni ugovor, u njemu je zadrZzana veéina njegovih bitnih postignuca.
Naznacenim ugovorom je Ugovor o osnivanju Europske zajednice preimenovan u Ugovor o
funkcioniranju Europske unije (dalje u tekstu: UFEU), a u cijelom tekstu pojam ,,Zajednica”
zamijenjen je rijecju ,,Unija”. Unija, dakle, zamjenjuje Zajednicu i njezin je pravni sljednik.
Nadalje, Ugovorom iz Lisabona Europskoj se uniji daje puna pravnha osobnost. Unija stoga
moze potpisivati medunarodne ugovore u podru¢jima iz svoje nadleZnosti i pristupati
medunarodnim organizacijama. Njime je uvedena nova institucionalna struktura EU:
Europski parlament (dalje u tekstu EP), Europsko vije¢e (EV), Potpredsjednik Komisije/
Visoki predstavnik EU za vanjske poslove i sigurnosnu politiku, Vije¢e, Komisija te Sud EU.
Takoder, Ugovorom je uvedeno ucinkovitije i demokrati¢nije oblikovanje politika s novim
politikama i nadleznostima. Parlament je EU gotovo deset godina nakon potpisivanja ovog
Ugovora iz Lisabona priznao da neke njegove odredbe nisu u potpunosti iskoriStene. Kao
odgovor na to, 16. veljace 2017.godine donio je Rezoluciju o poboljsanju funkcioniranja
Europske unije oslanjaju¢i se na potencijal Ugovora iz Lisabona, u kojem je iznesen niz
preporuka o nacinu oslobadanja tog potencijala kako bi se povecala sposobnost Unije za
rjesavanje trenutaénih globalnih izazova.”

Ad finem, EU se nedavno suotila s nizom kriza, posebice u pogledu Brexita?,

vladavine prava, viSegodiSnjeg financijskog okvira i bolesti COVID-19. RjeSavanje tih kriza

'8 Gueguen, Daniel, op.cit, (bilj. 15), str. 20.

19 Europski parlament, Informativni ¢lanici o Europskoj uniji, Ugovor iz Lisabona, dostupno na
https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/5/ugovor-iz-lisabona, pristupljeno 15. kolovoza 2022.

20 | dem.

2! Brexit je naziv za izlazak Ujedinjene Kraljevine i Sjeverne Irske iz EU, dana 31. sije¢nja 2020. godine (u

pono¢ po srednjoeuropskom vremenu) kada je na snagu stupio Sporazum o povlacenju; Vijece Europske unije:
Priopcenje za medije dana 30.sije¢nja 2020. u 13:30; Brexit: Vijeée donijelo odluku o sklapanju sporazuma o



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52017IP0049&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52017IP0049&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52017IP0049&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HR/TXT/HTML/?uri=CELEX:52017IP0049&from=EN
https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/5/ugovor-iz-lisabona

ponovno je razotkrilo nedostatke u postoje¢em sustavu upravljanja, a neucinkovito donosenje
odluka pridonijelo je smanjenju javne potpore za europski projekt. Kako bi se odgovorilo na
te izazove, institucije EU-a pokrenule su Konferenciju o budu¢nosti Europe ¢ija je svrha

obnoviti EU i ponovno pokrenuti integraciju.

povlagenju, dostupno na: https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/eu-uk-after-referendum/, pristupljeno 15.
srpnja 2022.



https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/eu-uk-after-referendum/

3. EUROPSKA EKONOMSKA | MONETARNA UNIJA*

3.1. Povijest Europske ekonomske i monetarne unije s aspekta europskih integracija

Financijski sustavi su se tijekom vremena mijenjali zbog globalizacije 1 teznje ka
financijskoj integraciji.?® Tradicionalne vlasni¢ke strukture se u kontinentalnoj Europi
prilagodavaju novim okolnostima na financijskim trzistima koja se transformiraju te se tako
osnazuje pozicija financijskih konglomerata, a zajednicka valuta Euro otvorila je nove
moguénosti financijskog razvoja i s tim u vezi europske financijske integracije.”* U takvim
uvjetima bilo je potrebno , a i zahtjevno izgraditi regulatorni okvir *za europsko trziste.
Nacelno gledaju¢i, financijska regulacija trebala bi istovremeno biti razvojna i poticajna u
odnosu na stabilnost financijskog sustava, §to je ponekad, odnosno ¢esto nemoguce postici.
Primjerice, globalna financijska kriza 2007. i 2008. godine je primjer tog oksimorona jer su
financijske inovacije, koje doprinose gospodarskom rastu, poboljsavanju kvalitete |
smanjivanju cijena financijskih proizvoda i usluga, Cesto nespojive s rizicima koji mogu
dovesti do velikih sistemskih kriza, kao §to je ve¢ infra naznaceno. Stoga je potrebno prilikom
utvrdivanja normi u zahtjevnoj regulativnoj konfiguraciji uzeti u obzir stupanj financijske
razvijenosti 1 razli¢itosti drzava ¢lanica EU: svaka interesna strana ima svoje motive i ciljeve
u procesu regulacije. Stoga je podru¢je harmonizacije regulacije financijskih usluga bilo

otezano od 1960-ih godine, pa sve do pocetka 1990-ih godina kada dolazi do preokreta kroz

22 Pravnu osnovu za nastanak EMU ¢&ine: a) ¢lanak 3. Ugovora o Europskoj uniji (UEU); ¢lanci 3., 5., 119. —
144.,219.1282. — 284. Ugovora o funkcioniranju Europske unije (UFEU); b)Protokoli prilozeni Ugovorima:
Protokol (br. 4) o Statutu Europskog sustava sredisnjih banaka i Europske sredi$nje banke, Protokol (br. 12) 0
postupku u slu¢aju prekomjernog deficita, Protokol (br. 13) o konvergencijskim kriterijima, Protokol (br. 14) o
Euroskupini i Protokol (br. 16) o klauzuli o izuzimanju za Dansku; ¢c)Meduvladini ugovori obuhvaéaju Ugovor o
stabilnosti, koordinaciji i upravljanju (TSCG), Pakt euro plus i Ugovor o Europskom stabilizacijskom
mehanizmu (ESM); Scheinert, Christian, Povijest ekonomske i monetarne unije, Europski parlament,
Informativni élanci o Europskoj uniji, listopad 2021, dostupno na
https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/79/povijest-ekonomske-i-monetarne-unije, pristupljeno 15.
srpnja 2022.

2 Primjerice, Njemacka, kao tipi¢ni bankocentri¢ni sustav, u to vrijeme prolazi kroz proces promjena i oblikuje
se u financijski sustav sa znacajnom ulogom trziSta kapitala i ostalih nebankarskih djelatnosti; Bajaki¢, Ivana,
Razvoj financijske regulacije i supervizije u Europskoj uniji, Integracijski procesi europskih financijskih sustava,
Pravni fakultet Zagreb, Zagreb, 2021, str.53.

2 |dem.

2> Ekonomske teorije regulacije pokusavaju objasniti svrhu regulacije i interakciju regulatornih institucija
mehanizma s reguliranom industrijom, javno$¢éu, politickim skupinama, odnosno opcenito, interesnim

grupacijama koje su pod utjecajem regulatorne politike. V. amplius: Saboli¢, Dubravko, Pregled teorija

ekonomske regulacije i regulacija u uvjetima ogranicene racionalnosti, Hrvatski operator prijenosnog sustava
d.o.o., Zagreb, 2015, str. 1.



https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/79/povijest-ekonomske-i-monetarne-unije

politi¢ki dogovor o stvaranju monetarne unije i uvodenju zajednicke valute i to formalno kroz

Lisabonsku strategiju kojoj je bio prioritet stvaranje jedinstvenog unutarnjeg trzista EU. 26

3.1.1. ,, Zmija u tunelu“

MU predstavlja valutno podrucje drzava ¢lanica EU-a s jedinstvenom valutnom i
zajednickom monetarnom politikom. Prema ekonomskoj teoriji, u integraciji medu drzavama,
to je najveéi stupanj demokracije, a prethode joj zona slobodne trgovine, carinske unije i
unutarnje trziste.?” U §irem smislu, ona predstavlja jedinstvenu monetarnu politiku, odnosno
povjeravanje upravljanja i izvrSavanja monetarne politike zajednickom tijelu, a potpuna
monetarna unija ima dvije temeljne karakteristike: a) valutni tecajevi zemalja koje ¢ine uniju
moraju biti u stalnom fiksnom odnosu (iako zajedno mogu varirati prema drugim valutama te
b) unutar unije mora postojati potpuna konvertibilnost valuta zemalja koje Cine uniju.28 U
slucaju ispunjenja ovih karakteristika, potrebno je ispuniti jo§ dva uvjeta: a) uporaba
standardnih instrumenata monetarne politike mora biti povjerena isklju¢ivo monetarnim
vlastima unije te b) odgovornost za teajnu politiku®® prema drugim valutama i za bilancu
plaéanja unije *prema drugim zemljama mora se prenijeti na istu, dok njezine monetarne
vlasti moraju kontrolirati zajednicke devizne rezerve. Dakle, ako su ispunjeni naznaeni

uvjeti, mozemo govoriti o potpunoj monetarnoj integraciji ili monetarnoj uniji. *

Ekonomska i monetarna unija (dalje u tekstu: EMU) rezultat je postupne
gospodarske integracije i stoga nije samoj sebi svrha. Osmisljena je tako da se njome pruza
potpora odrzivom gospodarskom rastu 1 visokoj stopi zapoSljavanja odgovaraju¢im

ekonomskim i monetarnim politikama. Rezultat je postupne gospodarske integracije EU-a i

26 Bajakic, Ivana, op.cit. (bilj. 23), str. 54.

%7 pezo, Vladimir et al., Pravni leksikon, op.cit. (bilj. 1), str. 309.

28 Baleti¢ Zvonimir et al., Ekonomski leksikon, Leksikografski zavod ,,Miroslav Krleza“ i Masmedia, Zagreb,
1995, str.537.-538.

2% Sastavni dio vanjskotrgovinske politike odredene drzave kojom se regulira obujam i vrijednost ekonomske
razmjene drZave s inozemstvom i to promjenom deviznog te¢aja i domace valute; lzvor: Idem, str.884.

% Sistematican popis vrijednosti svih ekonomskih transakcija rezidenata neke drzave s inozemstvom tijekom
jedne godine. lzvor: Idem, str.55.

31 1dem, str. 538.
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predstavlja proSirenje njezinog jedinstvenog trziSta  koje je obiljezeno zajednickim

odredbama o proizvodima i slobodnim kretanjem robe, kapitala, radne snage i usluga.

Osnovni cilj EMU-a je pruzanje potpore odrzivom gospodarskom rastu i visokoj stopi
zaposljavanja odgovaraju¢im ekonomskim i monetarnim politikama. Obuhvaca tri glavna
podrucja: a) provodenje monetarne politike s glavnim ciljem ostvarivanja stabilnosti cijena,
b) izbjegavanje moguéih negativnih ucinaka prelijevanja zbog neodrzivog upravljanja
drzavnim financijama, sprecavanje pojave makroekonomskih neravnoteza u drZavama
Clanicama 1 uskladivanje gospodarskih politika drzava c¢lanica u odredenoj mjeri te

¢) jaméenje urednog funkcioniranja jedinstvenog trzista.*

S druge pak strane, gledaju¢i s medunarodne perspektive, pad Brettonwoodskog sustava
i odluka vlade SAD-a o dopustenju fluktuiranja teCaja dolara 1971. prouzrocili su val
nestabilnosti u pogledu deviznih tecajeva koji je ozbiljno doveo u pitanje paritete izmedu
europskih valuta.** Tako je projekt EMU-a naglo zaustavljen. Medutim, na sastanku na vrhu u
Parizu 1972. godine Zajednica je pokusala dati nov poticaj monetarnoj integraciji stvaranjem
»Zmije u tunelu” — mehanizma za regulirano dopustanje fluktuiranja te¢aja nacionalnih valuta
(,,zmija) u okviru uskih raspona fluktuacije prema dolaru (,,tunel”).35 Pogodena naftnom
krizom, slabo$¢u dolara i razlikama u gospodarskim politikama ,,zmija” je u manje od dvije
godine izgubila vecinu svojih Clanica te je u konacnici svedena na podrucje ,,njemacke
marke” koje su Cinile Njemacka, zemlje Beneluxa i Danska. Postupci za uspostavljanje
podruc¢ja monetarne stabilnosti obnovljeni su 1978. godine sastankom na vrhu u Bruxellesu i
stvaranjem europskog monetarnog sustava (dalje u tekstu: EMS) na temelju koncepta

deviznih teajeva. Valute svih drzava &lanica sudjelovale su u ERM-u. *

3.2. Wernerovo izvjesce

Ekonomska politika EU razlikuje ¢etiri vrste aktivnosti kojima podupire financijsku

integraciju: a) kroz regulatorne procese; b) omogucéavanjem kolektivnih akcija; ¢) podizanjem

32 Scheinert, Christian, loc.cit., dostupno na: https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/79/povijest-
ekonomske-i-monetarne-unije, pristupljeno 1. kolovoza 2022.
33
Idem.
3*Scheinert, Christian, loc.cit., dostupno na: https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/79/povijest-
ekonomske-i-monetarne-unije, pristupljeno 1. kolovoza 2022.
35
Idem.
3% v.amplius: 3.4.
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razine svijesti o vaznosti europske financijske integracije i d) kroz svoje institucije koje
promoviraju europsku financijsku integraciju®’. Proces integracija financijskih trzista EU-a
bio je tezak i dugotrajan. Uspostavljanje jedinstvenog financijskog trzista na pocetku je bilo
temeljeno na nacelima medusobnog priznavanja, harmonizacije i nadzorne uloge drzave
osnivanja (tzv. home country control), da bi na koncu ojatao proces harmonizacije i
centralizacije. Sve to je zahtijevalo primjenu tzv. Lamfalussyjevog pristupa® koji je
ukljucivao Siroku javnu raspravu i konzultacije sa svim zainteresiranim stranama, ukljucujuci
interesne grupe: burze, izdavatelje, financijske posrednike, predstavnike sindikata,
predstavnike malih i srednjih poduzetnika i sl. te ostale europske institucije. Zbog svoje
znaCajne uloge i1 dinamike promjena koje obiljeZavaju financijski sustav, omogucen je i
akcelerirani zakonodavni postupak putem institucija EU-a.* Primjena Lamfalussyjevog
pristupa imala je za cilj brze djelovanje na podru¢ju Kreiranja regulatornog okvira radi
efikasnog reguliranja financijskog sustava te balansiranja izmedu sudionika u procesu
donosenja europskih propisa te implementacije istith u drzavama clanicama EU i njihovih
regulatornih agencija.*® Sustav iz Bretton Woodsa *! uspostavio je na nekoliko desetljeca
odgovarajucu razinu financijske stabilnosti, ali samo do 70-ih godina. Uspostavljen je 1944.
godine uz osnivanje Medunarodnog monetarnog fonda i Svjetske banke, u skladu s njim su
drzave uvele tec¢ajnu politiku svojih valuta unutar ve¢ dogovorenih vrijednosti, uz najvece
odstupanje u odnosu na zlato od 1%. Sustav je ukinut jednostranom odlukom americkog
predsjednika Nixona.** Povijesna prekretnica dogodila se 1969. godine na sastanku na vrhu u

Haagu kada su Celnici drzava i vlada odredili novi cilj europske integracije — EMU. Skupina

37 European Central Bank (2009) Financial Integration in Europe, str. 69; preuzeto iz: Bajaki¢, Ivana, op.cit.
(bilj. 23), str. 54. i 55.

38 . amplius: Bajakic, Ivana, op.cit. (bilj. 23), str.64.

% Bajaki¢, Ivana, Prekodifikacija: slucaj europske regulative trista kapitala, Studia lexicographica, GOD. 5
(2011) BR. 1(8), STR. 57-67 UDK: 336.76:340.13(4:497.5):061.1EU P, str.57. i 59., dostupno na:
https://hrcak.srce.hr/file/162519, pristupljeno 10. kolovoza 2022.

*% Bajaki¢, Ivana, op.cit. (bilj. 23), str.55.

1 Brettonwoodska konferencija -medunarodna konferencija predstavnika 44 drzave, odrzana 22. VII. 1944. u
Bretton Woodsu (SAD) radi rjeSavanja poratnih monetarnih i financijskih problema, na kojoj je postignut
sporazum o kreiranju medunarodnog monetarnog sustava (tzv. Brettonwoodski sustav). Nakon konferencije
osnovani su Medunarodni monetarni fond i Medunarodna banka za obnovu i razvoj, a utvrden je i sustav fiksnih
deviznih te¢ajeva, koji je bio na snazi do 1971. Prema tom sustavu deviznih teCajeva, svaka zemlja ¢lanica
MMF-a trebala je utvrditi paritet nacionalne valute prema zlatu. Sredi$nja banka svake drzave ¢lanice trebala je
biti spremna trgovati monetarnim zlatom po fiksnoj cijeni, izrazenoj u nacionalnoj valuti. lako je Brettowoodski
sustav propao 1971., te ga zamijenio sustav fluktuirajucih deviznih tecajeva, osnovna nacela Brettonwoodske
konferencije i dalje su na snazi: konvertibilnost nacionalnih valuta, slobodna medunarodna trgovina i pruzanje
medunarodne pomoci zemljama ¢lanicama koje imaju probleme platne bilance. Preuzeto sa: Brettonwoodska
konferencija. Hrvatska enciklopedija, mrezno izdanje. Leksikografski zavod Miroslav Krleza, 2021.; dostupno
na : http://www.enciklopedija.hr/Natuknica.aspx?ID=9443, pristupljeno 12. kolovoza 2022.

*2 Bajaki¢, Ivana, op.cit. (bilj. 23), str.147.
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kojoj je predsjedao tadasnji luksemburski premijer Pierre Werner imala je za zadatak stvoriti
plan koji bi 1 fiskalno stvorio zajedniStvo Europe, dakle, kojim je predvideno ostvarivanje
potpune ekonomske i monetarne unije u roku od deset godina u skladu s planom u vise faza.
Konacni cilj bio je postizanje potpune liberalizacije kretanja kapitala, potpune konvertibilnosti
valuta drzava Glanicai neopozivog fiksiranja deviznih tedajeva®. In brevi, Wernerovo
izvjeS¢e koje je bitan element u razvoju europskog financijskog okvira od 1960-ih do kraja
1990-ih godina objavljeno je 8.listopada 1970. godine s ciljem uspostave zajednicke valute
tijekom narednog desetljeca, ali bez osnivanja europske centralne banke, no propast Bretton
Woodsa, kako je ve¢ naglaeno supra, naftna i energetska kriza te jomkipurski rat** zaustavile

su ispunjenje tog cilja.

Unato¢ svemu, na podruc¢ju monetarnog sustava nastavljaju se aktivnosti te je tako
1979. godine osnovan monetarni sustav po kojem su sve drzave ¢lanice, osim Velike Britanije
i Danske sudjelovale u europskom tecajnom mehanizmu, Exchange Rate Mechanism (ERM)
koji ima dvije faze, ¢ime je postignuta stabilnost valuta. Usvajanjem programa jedinstvenog
trzista i metodologije osnivanja EMU-a kroz tri faze prema Delorsovu planu, 1989. godine

pokrenuto je osnivanje zajednicke valute, eura.”®

3.2.2. Delorsov plan

Vlastita sredstva Unije prihodi su, odnosno izvor financiranja politickih prioriteta
Europe. Cine ¢ak 98% proraduna Unije te ih uplaéuje 27 drzava ¢lanica na godisnjoj bazi.
Postojec¢i sustav vlastitth sredstava trenutno pociva na tri glavne kategorije prihoda:
tradicionalna vlastita sredstva (uglavnom carine), zatim vlastita sredstva koja se temelje na
porezu na dodanu vrijednost te vlastita sredstva koja se temelje na bruto nacionalnom
dohotku. S druge strane, kada se pogledaju izvori, odnosno prihodi EU-a, zakljucuje se kako

prava istinska reforma nije zazivjela od davne 1988. godine kada je usvojen Delorsov prvi

*3 Scheinert, Christian, loc.cit., dostupno na: https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/79/povijest-
ekonomske-i-monetarne-unije, pristupljeno 10. kolovoza 2022.

* Jomkipurski rat ili Listopadski rat bio je rat u kojem je sudjelovala koalicija arapskih drzava

predvodena Egiptom i Sirijom protiv Izraela od 6. do 25. listopada 1973.godine; Arapsko-izraelski sukob; Hrvatska
enciklopedija, mrezno izdanje; Leksikografski zavod Miroslav Krleza; 2021., dostupno na:
https://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?id=3549, pristupljeno 26. rujna 2022.

*> Bajaki¢, Ivana, op.cit. (bilj. 23), str.56.
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paket koji je uz dugorodni proratun sadrzavao i reformu vlastitin sredstava.*® Povijesno
gledajuci s aspekta europskih integracija, upravo je Delorsov plan, koji je strateski postavljen
1980. godine omogucio slobodu kretanja ljudi, kapitala, proizvoda i usluga. Na taj nacin je
ostvaren jedan od vaznih ciljeva europskih integracija te s tim u vezi uvodenja ekonomske i
monetarne unije 1 zajedniCke valute koja je usko povezana sa zajednickim, odnosno
jedinstvenim unutarnjim trzistem.*’ Delorsov plan je donesen od strane Delorsovog odbora*®
koji je ispunio svoju zadacu te je tako u travnju 1989. objavljeno Izvjes¢e o ekonomskoj i
monetarnoj uniji u Europskoj zajednici, koje je, medu ostalim, sadrzavalo prijedlog uspostave
ekonomske i monetarne unije u tri faze te je pridonijelo monetarnom i ekonomskom
ujedinjenju®. Delorsov plan je potvrden Jedinstvenim europskim aktom iz 1986.godine i
Ugovorom iz Maastrichta, Ugovorom o Europskoj uniji iz 1992. godine, a kako je to supra
naznaceno.” Njime je predlozeno jatanje uvodenja EMU-a u tri faze: a) prva faza od
1. srpnja 1990. do 31. prosinca 1993.: slobodno kretanje kapitala medu drzavama Clanicama,
b) druga faza od 1. sije¢nja 1994. do 31.prosinca 1998.: konvergencija ekonomskih politika
drzava ¢lanica i jaanje suradnje medu nacionalnim srediS$njim bankama drzava ¢lanica te C)
treca faza koja je zapocela 1. sijeCnja 1999.: provedba zajednicke monetarne politike i
postupno uvodenje novéanica i kovanica eura u svim drzavama &lanicama europodrugja.”* U
drugoj fazi uskladivanje monetarnih politika institucionalizirano uspostavljanjem Europskog
monetarnog instituta (EMI), ¢ije su zadace bile jacanje suradnje medu nacionalnim sredi$njim
bankama i provodenje potrebnih priprema za uvodenje jedinstvene valute te su nacionalne
sredi$nje banke trebale u toj fazi postati neovisne.*® Prijelaz u tre¢u fazu ovisio je o trajnoj
konvergenciji ** koja se utvrduje prema odredenim pravilima (konvergencijskim kriterijima).

Proracunska pravila trebala su postati obvezujuéa, a drzavi ¢lanici koja ih ne postuje prijetile

V. Amplius: dostupno na: https://karloressler.eu/reforma-vlastitih-sredstava-preduviet-je-odrzivosti-plana-
oporavka/, pristupljeno 1. kolovoza 2022.

d Bajakié, Ivana, loc. cit.

8 0dborom je predsjedao Jacques Delors, koji je u to vrijeme bio predsjednik Europske komisije. Odbor se
sastojao od guvernera sredi$njih banaka drzava ¢lanica Europske ekonomske zajednice i nekoliko drugih
¢lanova. Medu njima bio je i tada$nji glavni direktor Banke za medunarodne namire u Baselu Alexandre
Lamfalussy, koji je poslije postao prvi predsjednik Europskog monetarnog instituta, European Central bank,
Eurosystem, The Delors Committee (1988-1989), dostupno na:
https://www.ech.europa.eu/ecb/access_to_documents/archives/delors/html/index.hr.html, pristupljeno
4.kolovoza 2022.

49 Idem.

0 Bajakié, Ivana, loc.cit.

>! Scheinert, Christian, loc.cit., dostupno na:_https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/79/povijest-
ekonomske-i-monetarne-unije , pristupljeno 4. kolovoza 2022.

52 Idem.

>3 Medusobno priblizavanje, slicnost svojstava.; Rjecnik hrvatskog jezika, op.cit. (bilj. 2), str. 482.
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bi kazne. Monetarna politika za europodrucje povjerena je Eurosustavu, koji se sastoji od Sest
Clanova Izvr$nog odbora Europske srediSnje banke (ESB) o kojoj ¢e viSe biti rijeci infra i
guvernera nacionalnih sredi$njih banaka europodruéja> Delorsovim izvje$¢éem se posebno
naglasila potreba za boljim uskladivanjem ekonomskih politika, fiskalnim pravilima kojima se
ogranicavaju proracunski deficiti u nacionalnim proraCunima i1 stvaranjem nove, potpuno
neovisne institucije koja bi bila odgovorna za monetarnu politiku EUa — ESB, o kojoj ¢e vise
biti rijeci infra. Na temelju njega, EV u Madridu 1989. odlucilo je poceti provoditi prvu fazu
EMU-a — potpunu liberalizaciju kretanja kapitala od 1. srpnja 1990.>°. S obzirom na takva
politicka kretanja, proces europskih integracija dozivljava opseznu regulatornu reformu na
podrucju financijskih usluga u razdoblju od 1999. do 2005. godine pod nazivom Akcijski plan
za financijske usluge ili Financial Services Action Plan (FSAP) koji je specifican i po
inovativhom procesu donosenja propisa na europskoj razini i koji je pridonio tezi kako je EU,
barem u namjeri, posvecena kreiranju kvalitetne regulacije sa Sto manjim brojem negativnih
ucinaka, vodec¢i se nacelima dijaloga i javnih konzultacija, s ciljem kreiranja jedinstvenog

regulatornog okvira i izgradnje integriranog europskog financijskog trzista.

3.3. Konvergencijski kriteriji

Joseph E. Stiglitz, dobitnik Nobelove nagrade za ekonomiju 2001. godine u svojoj

knjizi ,,Euro — Kako zajednic¢ka valuta prijeti buduénosti Europe* *° kaze:

,,Prije eura postajao je svijet u kojem smo putovali iz jedne europske zemlje u drugu, iz
Francuske u Njemacku ili u Nizozemsku, stalno mijenjajuci valute-franak u njemacku marku,
pa u gulden* ... ,, Dolazak eura putnicima je pojednostavio Zivot, zamijenio je 19 razlicitih

I3

valuta u 19 razlicitih zemalja jednom valutom. ‘

>* U nacelu, pristupanjem Ugovorima sve su drzave ¢lanice EU-a pristale na uvodenje eura (¢lanak 3. UEU-

a i ¢lanak 119. UFEU-a). Medutim, jo§ nisu odredeni rokovi i neke drzave ¢lanice jo§ nisu ispunile
konvergencijske kriterije. Za te drzave ¢lanice vrijedi privremeno izuzece. Osim toga, Ujedinjena Kraljevina i
Danska dale su do znanja da ne namjeravaju pristupiti tre¢oj fazi EMU-a i da stoga ne Zele uvesti euro, dostupno
na Europski parlament, Informativni ¢lanci o Europskoj uniji, Povijest ekonomske i monetarne unije, Scheinert,
Christian, loc.cit., dostupno na: https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/79/povijest-ekonomske-i-
monetarne-unije, pristupljeno dana 4. kolovoza 2022.

55 |dem.

*® Stiglitz, Joseph E., EURO-Kako zajednicka valuta prijeti buduénosti Europe, Prvo izdanje, Profil, Zagreb,
2017, str. 55.
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No, pitanje stvaranja jedinstvene valute nije bilo samo pitanje zamjene papira, vec je, izmedu
ostalog, bilo nuzno utvrditi pod kojim uvjetima jedinstvena valuta moze funkcionirati.
Osnivaci europodrucja brinuli su se o razlikama pojedinac¢nih drzava koje su imale namjeru
dijeliti zajednicku valutu, a Ugovor iz Maastrichta, zahtijevao je od drzava koje su htjele uéi u
europodrucje zadovoljenje konvergencijskih kriterija, ¢ija je namjera bila njihovo stvarno
priblizavanje.”” To su bili kriteriji koje su drzave &lanice EU morale zadovoljiti kako bi usle u
treéu fazu EMU-a i uvele euro, a razradeni su na osnovi odredbi &lanka 121 Ugovora o EU.>®
Dakle, one drzave ¢lanice EU-a koje su se spremale uvesti euro kao plateznu valutu, morale

su zadovoljiti sva Cetiri sljedeca kriterija:

1) stabilnost cijena: stopa inflacije ne smije biti visa od 1,5 postotnih bodova iznad stope triju

drzava Clanica koje su ostvarile najbolje rezultate ;%9

2) zdrave i odriive javne financije: drzava kandidatkinja ne bi smjela biti u postupku u

slu¢aju prekomjernog deficita (rashodi veéi od prihoda);*

3) stabilnost tecaja. drzava kandidatkinja mora sudjelovati u teCajnom mehanizmu
(ERM 11)* najmanje dvije godine bez znatnih odstupanja od sredi$njeg teCaja ERM-a ll, a
tijekom tog razdoblja srediSnji bilateralni tecaj njezine valute ne smije devalvirati u odnosu na

euro:®2

>’1dem., str. 97.

> Kriterije je moguce razvrstati u dvije skupine: prvu ¢ine kriteriji koje je bitno ispuniti kako bi drzava mogla
postati ¢lanica EU (kriteriji iz Kopenhagena i Madrida), a drugu kriteriji koje je nuzno ispuniti da bi drzava usla
u eurozonu, odnosno postala punopravna ¢lanica Ekonomske i monetarne unije, $to podrazumijeva uvodenje
eura kao nacionalne valute (kriteriji iz Maastrichta); Faulend,Michael; Lon¢arek,Davor;Curavi¢, Ana; Sabié,
Ana: ,Kriteriji EU s posebnim naglaskom na ekonomske kriterije konvergencije-Gdje je tu Hrvatska“, HNB,
Zagreb, 2015, str. 2, dostupno na: https://www.hnb.hr/documents/20182/121261/p-019.pdf/0f164688-47f7-
4951-816d-c227238207a0, pristupljeno 12. kolovoza 2022.

PU Ugovoru se navodi: “Postizanje visokog stupnja stabilnosti cijena (...) bit ¢e vidljivo iz stope inflacije koja
je bliska onoj koju postizu tri zemlje s najstabilnijim cijenama.”; Kesner-Skreb,Marina: Financijska teorija i
praksa, 2006, 30 (4), 407-408; dostupno na http://www.ijf.hr/pojmovnik/kriteriji.htm, pristupljeno 13. kolovoza
2022.

60 Ugovorom je odredeno: “Pokazatelj odrzivosti drzavnih financija (...) definiran je umjerenim proracunskim
deficitom.”, Izvor: ldem.

*1 U tehnickom smislu, kriterij stabilnosti tecaja zahtijeva od drzave ¢lanice sudjelovanje u tecajnom mehanizmu
(engl. Exchange Rate Mechanism II, ERM II) najmanje dvije godine neprekidno, bez ozbiljnih “potresa” na
deviznom trZistu i devalvacije prema euru ; Faulend, Michael et al., op.cit. (bilj. 58), str. 13.

6 Ugovorom je odredeno: “Odrzavanje normalnih fluktuacija u granicama odredenim Tecajnim mehanizmom
Europskog monetarnog sustava, tijekom najmanje dvije godine, bez devalvacije u odnosu na bilo koju valutu
zemlje ¢lanice.”; Kesner-Skreb, Marina, loc.cit.
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4) dugorocne kamatne stope®: dugoroéne kamatne stope ne bi smijele biti vise od dva
postotna boda iznad stope triju drzava kandidatkinja koje su ostvarile najbolje rezultate u

pogledu stabilnosti cijena.®*

U odnosu na pravnu konvergenciju, utvrdeno je da drzave kandidatkinje za pristupanje
europodruc¢ju moraju osigurati 1 uskladenost svojeg nacionalnog zakonodavstva s Ugovorom i
Statutom Europskog sustava srediS$njih banaka (ESSB) i Europske sredi$nje banke (dalje u
tekstu ESB).*® Cinjenica da su drzave kandidatkinje za ulaz u europodru&je bile zabrinute
zbog razlika medu sobom logi¢na je s obzirom da im je bilo jasno kako ¢e bitne nejednakosti
opterec¢ivati euro. Primjerice, odredene drzave su mogle imati manjkove, druge viskove, a
neke bi se mozda mogle nac¢i pred recesijom, kamatne stope bi u nekim drzavama mogle
izazivati poteskoée, dok bi drugima pomogle u odredenim podrugjima.®®S tim u vezi, nakon
odredenog vremena postalo je jasno kako se mnoge od drzava europodrucja nisu dobro
prilagodile, pogotovo uzevsi u obzir svjetsku ekonomsku krizu iz 2008. godine kada nije bilo
ni rasta ni stabilnosti, dok su se drzave europodrucja vise udaljile nego pribliiile.67 EK i ESB
dana 1. lipnja 2022. godine objavile su izvjes¢e o konvergenciji kojim se ocjenjuje napredak
drzava clanica u ispunjavanju kriterija koje moraju ispuniti kako bi uvele euro. Izvjesce
pokriva sedam zemalja - Bugarsku, Cesku, Hrvatsku, Madarsku, Poljsku, Rumunjsku i
Svedsku. Potvrdeno je da je Hrvatska jedina od promatranih drzava ¢lanica koja ispunjava sve
kriterije nominalne konvergencije, kao 1 da je hrvatsko zakonodavstvo u cijelosti uskladeno sa
zahtjevima iz Ugovora o funkcioniranju Europske unije te sa Statutom Europskog sustava
srediSnjih banaka i ESB-a. Svrha ovih kriterija jest osigurati usporedivost podataka u
drzavama cClanicama, uzimaju¢i u obzir razli¢itosti u stupnju razvijenosti pojedinih

nacionalnih trZiSta kapitala i njihovih moguénosti.®® Slijedom toga, Europska komisija je

Sy Ugovoru se navodi: “Postojanost konvergencije koju ostvari zemlja €lanica (...) izrazava se pomocu razina
dugoroéne kamatne stope.” Izvor: Idem.

o4 Europsko vijece, Vije¢e Europske unije; Pristupanje eurozoni, Uvjeti za pristupanje eurozoni: konvergencijski
kriteriji, dostupno na https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/joining-the-euro-area/convergence-criteria/,
pristupljeno 13. kolovoza 2022.

65 Idem.

%8 v.amplius: Stiglitz, Joseph E., loc.cit.

67 Idem.

%8 Faulend, Michael et al., op.cit. (bilj. 58), str. 16.

17


https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/joining-the-euro-area/convergence-criteria/

zakljucila da je Hrvatska spremna uvesti euro 1. sijecnja 2023. te da ¢e tako postati dvadeseta

IR ¥ 69
drzava €lanica europodrugja.

34. ERMIiERMII

Europski te¢ajni mehanizam (dalje u tekstu: ERM)™ nastao je 1979. godine u okviru
Europskoga monetarnog sustava (dalje u tekstu: EMS) s ciljem stabilizacije nominalnih

teCajeva i, posljedi¢no, cijena medu zemljama ¢lanicama tadasnje EEZ.

ERM je 1. sijecnja 1999. godine, s uvodenjem eura i poc¢etkom trece faze EMU-a, zamijenjen
te€ajnim mehanizmom ERM II. Na pocetku su u tom mehanizmu sudjelovale dvije stare
Clanice EU, Gréka i Danska. Gréka je pristupila europodruéju 2001. godine, dok je Danska
zadrzala pravo koristenja klauzule izuzimanja (eng. opt-out clause).”" Nove drzave Glanice
EU-a, koje su ¢lanicama postale nakon 2004. godine, potpisivanjem Ugovora o Europskoj
uniji 1 Ugovora o funkcioniranju Europske unije obvezale su se sudjelovanju u tecajnom
mehanizmu ERM 11 koji je jedan od temeljnih nominalnih konvergencijskih kriterija koje
nove zemlje Clanice trebaju zadovoljiti kako bi nacionalne valute u konacnici zamijenile

eurom.

Dakle, drzave koje jos nisu uvele euro, nalaze se u tzv. drugoj fazi EMU-a koja zavrsava
uspjesnim sudjelovanjem u ERM 11, nakon ¢ega zemlja uvodi euro i ulazi u tre¢u, konacnu
fazu, integracije u EMU. Ulazak u ERM II je dobrovoljan za sve c¢lanice EU-a izvan
europodrucja kada one same procijene da su spremne za pokretanje tog procesa, ali on se ne
dogada automatizmom, ve¢ je potrebna suglasnost razli¢itih europskih tijela, ovisno o ocjeni
ukupnog makroekonomskog, fiskalnog i financijskog stanja drzave. Pripreme za pristupanje

teCajnom mehanizmu ERM II zapodinju konzultacijama s drzavama ¢lanicama europodrucja i

®*Hrvatska ispunjava sve kriterije i spremna je za uvodenje eura 1. sijecnja 2023., objavljeno 3.lipnja 2022.;
Ministarstvo gospodarstva i odrzivog razvoja, dostupno na: https://mingor.gov.hr/print.aspx?id=8813&url=print,
pristupljeno 13. kolovoza 2022.

7% Deskar Skrbi¢, Milan; Cori¢, Tomislav: Pristupanje europskom tecajnom mehanizmu ERMII: iskustva novih
¢lanica Europske unije i slucaj Hrvatske; Druzi¢, G., Simovi¢, H., Basarac Serti¢, M. i Deskar-Skrbi¢, M. (ur.)
(2020); Zbornik radova znanstvenog skupa Odrzivost javnih financija na putu u monetarnu uniju odrzanog 13.
ozujka 2020. u Zagrebu; Sveuciliste u Zagrebu, Ekonomski fakultet i Hrvatska zaklada za znanost: Projekt
,Odrzivost javnih financija na putu u monetarnu uniju* IP-2016-06-4609; str. 252.-265., dostupno na:
http://web.efzg.hr/repec/financije/chapter2016.pdf, pristupljeno 14. kolovoza 2022.

! Klauzula koja omogucuje drzavi ¢lanici da odredenu odredbu Ugovora ne primjenjuje ili da je primjenjuje s
odgodom.

18


https://mingor.gov.hr/print.aspx?id=8813&url=print
http://web.efzg.hr/repec/financije/chapter2016.pdf

institucijama EU-a, a potom i s radnom skupinom (Euroskupina), pri ¢emu drzava ¢lanica
obznanjuje svoje ciljeve glede sudjelovanja u te€ajnom mehanizmu. Ako u tim razgovorima
dobije podrsku partnera iz EU-a, drzava c¢lanica moze podnijeti zahtjev za sudjelovanje u
teCajnom mehanizmu ERMIIl. Od trinaest novih zemalja ¢lanica EU-a njih sedam je
sudjelovalo u te¢ajnom mehanizmu ERMII i do 2019. godine uvelo euro, a tri su zemlje
izrazile interes za sudjelovanjem u ERM-u Il i skorim pridruzivanjem euro podrucju.
Hrvatska je u listopadu 2017. predstavila Strategiju za uvodenje eura kao sluzbene valute u
Hrvatskoj, a u srpnju 2019. takoder je uputila pismo namjere o ulasku u ERMII s ciljem da u

tu fazu ude u drugoj polovini 2020. godine.™

2. amplius: Cori¢, Tomislav; Desker- Skrbi¢,Milan, loc.cit.
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4. BANKOVNA UNIJA I EUROPSKA SREDISNJA BANKA

4.1. Bankovna unija — redizajn regulatornog i supervizijskog okvira EU-a

Bankovna unija predstavlja veliki dalekosezan redizajn regulatornog i supervizijskog
okvira Europske unije u konceptualnom i provedbenom smislu te daje odgovor na globalnu
financijsku krizu 2007./2008. godine i krizu europodrugja. * 2010./2011. godine uspostavljen
je centralizirani sustav regulacije, supervizije i sanacije banaka europodrugja.” Istu ine sve
drzave cClanice europodrucja 1 one drzave Clanice EU-a koje mu se odluce prikljuciti, dok se
drzave Clanice koje nisu u europodruc¢ju mogu prikljuciti istom uspostavom sporazuma o
bliskoj suradnji”®, kao $to je to slu¢aj s Hrvatskom i Bugarskom, o ¢emu ¢e biti vise rijeci

infra.

Cilj bankovne unije je uspostavljanje centraliziranog sustava nadzora i sanacije
financijskih institucija na razini EU-a kako bi se, prvo, izbjegli potresi bankarskog sustava i
sanacije na teret poreznih obveznika na razini pojedinih drzava c¢lanica EU-a, drugo,
prelijevanje financijske nestabilnosti na ostale c¢lanice europodrucja 1 potencijalno
ugrozavanje cjelokupnog europskog financijskog sustava i trece, obnovila financijska
stabilnost i potaknuo gospodarski oporavak i razvoj. Dakle, bankovna unija omogucuje
bankama EU-a da postanu jace te osigurava njihov bolji nadzor. Razvojem financijske krize u
duzni¢ku krizu europodrucja postalo je jasno da je drzavama europodrucja zbog posebne
meduovisnosti ipak potrebna dublja integracija bankovnog sustava, §to odgovara Stiglitzovom
stajalistu.”® 1 EP je imao svoju ulogu u stvaranju bankovne unije. Naime, kao odgovor na plan
o istinskoj ekonomskoj i monetarnoj uniji isti je 20. studenoga 2012. usvojio rezoluciju
naslovljenu Prema istinskoj ekonomskoj i monetarnoj uniji s preporukama i za uspostavu
stvarne bankovne unije. DonoSenjem zakonodavnih akata o jedinstvenom nadzornom

mehanizmu, jedinstvenom sanacijskom mehanizmu, sustavu osiguranja depozita, Direktivi o

7 Bajaki¢, Ivana, op.cit. (bilj. 23), str.161.
74
Idem.
7> |dem.
’® Stiglitz, Joseph E., op.cit. (bilj. 56).
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oporavku i sanaciji banaka te ¢etvrtoj Direktivi o kapitalnim zahtjevima tijekom 2013. i 2014.

godine EP je dao znatan doprinos uspostavljanju stvarne bankovne unije.

Razmatrajué¢i buduénost EMU-a postavlja se pitanje pruza li bankovna unija siguran
sustav financijske stabilnosti?. Schoenmaker i Veron smatraju kako postoji razlog za

,,oprezni optimizam“ *’

te je njihova analiza pokazala da se povecala financijska stabilnost
kroz povecanu otpornost bankarskog sektora, provedene procese sanacija pojedinih banaka i
provodenje jedinstvenih pravila, dok pri tome upozoravaju da nije raskinut zacarani krug
izmedu banaka 1 javnih financija te da nije uspostavljeno pravo jedinstveno bankarsko

v v , . . . . 78
podruc¢je u europodrucju ve¢ da postoje prepreke u nacionalnim sustavima.

4.2.  Tristupa bankovne unije

Pravna osnova za osnivanje bankovne unije je ¢lanak 114. i ¢lanak 127. stavak 6.
Ugovora o funkcioniranju Europske unije (dalje u tekstu: UFEU), a po svojem sadrzaju,

bankovnu uniju ¢ine tri glavna stupa:

a) jedinstveni nadzorni mehanizam (Single Supervisory Mechanism- SSM),
b) jedinstveni sanacijski mehanizam (Single Resolution Mechanism-SRM),

c) europski sustav osiguranja depozita (European Deposit Insurance Scheme- EDIS).”

Prvi mehanizam izravno nadzire najvece i najvaznije banke europodrucja, glavni cilj drugog
mehanizma je uredna sanacija propalih banaka uz minimalne troskove za porezne obveznike i
gospodarstvo, dok je trec¢i element bio zakonodavni prioritet za 2021. godinu, ali je 2022.g.

povucen.

’7 Schoenmaker, Dirk; Veron, Nicolas. (ur) (216) European Banking supervision: The first eighteen months,
Bruegel Blueprint Series 23, str.6, preuzeto iz Bajaki¢, Ivana, op.cit. (bilj. 23), str. 162.

78 Idﬂ

7 Hrvatska narodna banka: Sto je bankovna unija, dostupno na: https://www.hnb.hr/-/sto-je-bankovna-unija-,
pristupljeno 14. kolovoza 2022.
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4.2.1. Jedinstveni nadzorni mehanizam (SSM)

Parlament i Vijece postigli su u ozujku 2013. politicki sporazum o uspostavi prvog
stupa bankovne unije, jedinstvenog nadzornog mehanizma, koji obuhvaca sve banke u
europodrucju (SSM). Od studenoga 2014. jedinstveni nadzorni mehanizam djeluje u okviru
Europske srediinje banke (ESB)® i nadlean je za izravan nadzor najveéih i najvaznijih
bankarskih grupa, dok nacionalna nadzorna tijela (u Hrvatskoj je to HNB) i dalje nadziru
ostale banke, uz krajnju odgovornost ESB-a. Naime, sporazumom je utvrdeno da MU mora
biti i bankovna unija, dok se trziSta moraju razvijati ravnomjerno, a rizici trebaju biti
vrednovani na prostoru cijele EU kao $to je to slucaj unutar pojedinih drzava. SSM ukljucuje
primjenu novih supervizorskih financijskih standarda i postupaka uz vece kapitalne zahtjeve
koji se primjenjuju na jedinstvenom trziStu, dok povecani kapitalni zahtjevi za banke
uklju€uju pokrica za sistemske banke 1 strukturni sistemski rizik te pokrice za rizike oscilacija

ponuda kredita.®*

Kriteriji kojima se utvrduje smatra li se odredena banka vaznom te stoga i predmetom
neposrednog nadzora ESB-a navedeni su u Uredbi o jedinstvenom nadzornom mehanizmu i
Okvirnoj uredbi o jedinstvenom nadzornom mehanizmu te se odnose na veli¢inu banke,
njezinu gospodarsku vaznost, prekograni¢ne aktivnosti i potrebu za izravnom javnom
potporom. Kako se mijenjaju Kriteriji, mijenja se s vremenom i stvarni broj banaka pod
izravnim nadzorom ESB-a, koji u bilo kojem trenutku moze odredenu banku klasificirati kao
znaGajnu ako je to potrebno za dosljednu primjenu strogih nadzornih standarda.®* Danas je
tesko zamisliti nagle priljeve i odljeve kapitala te oscilacije kreditne i ukupne aktivnosti kao
prije gospodarske krize 2008. godine. U sluc¢aju pojave sli¢nih fluktuacija, regulatori imaju na
raspolaganju makroprudencijalne mjere® Dakle, svako pretjerivanje ili suzdrzavanje kod
preuzimanja rizika moguée je regulirati mjerama kao $to je propisivanje pokri¢a rizika

instrumentima osiguranja ili kriterija odobrenja kredita, primjerice stavljanje u omjer duga ili

8y, amplius infra ad) 4.3.

# Sonje, Velimir, Euro u Hrvatskoj — za i protiv, Arhivanalitika, 2019, str. 214.

#2 Sonje u svojoj knjizi kaZe: ,,Voda je dobra, ali davi, vatra je dobra, ali przi. Tako je i s novcem. Bilo ga je
previse i za razvijene zemlje Ciji financijski nadzornici nisu prepoznali akumulaciju rizika u velikim bankama
koje su poslovale $irom Europe, a za ¢iji su nadzor bili odgovorni. ; Idem.

# Na razini EZ uskladuju se u okviru nove institucije — Europskog odbora za sistemski rizik (ESRBY) koji je dio

sustava ESB-a.; Idem, str. 215.
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otplate kredita prema dohotku duznika. Prije preuzimanja nadzornih duznosti ESB je proveo
sveobuhvatnu procjenu koja se sastojala od procjene kvalitete imovine i testova otpornosti na
stres. Prema rezultatima tih testova objavljenih u listopadu 2014. godine pokazali su da je 25
od 130 obuhvacenih banaka imalo manjak kapitala, a u skladu s tim testovima, odreduju se
kapitalni zahtjevi i prilagodavaju druge supervizijske mjere koje su banke duzne uzeti u obzir
pri izradi plana oporavka. Prema planovima, banke moraju predvidjeti mjere spasa koje su

- Y . 84
bile duzne same poduzeti.

4.2.2. Jedinstveni sanacijski mehanizam (SRM)

EP i Vije¢e EU-a postigli su u ozujku 2014. politicki sporazum o uspostavi drugog
stupa BU-¢e jedinstvenog sanacijskog mehanizma (SRM) donoSenjem Direktive o oporavku i
sanaciji banaka kojom su utvrdena nova pravila za raspodjelu tereta koja se primjenjuju u
slu¢aju sanacije banaka. Njome su utvrdeni nacini sanacije posrnulih banaka bez posezanja za
sredstvima poreznih obveznika, a uz primjenu nacela koja nalazu da gubitke moraju prvo
pokriti dionicari 1 vjerovnici, umjesto da se pokrivaju drzavnim sredstvima®. Kako je supra
naznaceno, njegov je glavni cilj zajamciti u€inkovito upravljanje u slu¢aju propasti banaka u
bankovnoj uniji uz minimalne troskove za porezne obveznike i realno gospodarstvo. In brevi,
ako se financijska institucija, tj. banka koja se smatra klju¢nom za odvijanje trzi$nih procesa,
unato¢ planovima prevencije, nade u problemu, aktivira se jedinstveni sanacijski mehanizam,
dakle, primjenjuje se sanacija umjesto postupka stecaja ili likvidacije, koji ostaju rezervirani

samo za institucije bez kljugnih funkcija za funkcioniranje trzista.®

Jedinstveni sanacijski mehanizam tvore dvije temeljne sastavnice: Jedinstveni sanacijski
odbor (eng. Single Resolution Bord, SRB), koji provodi i financira sanacijske postupke.
Zapoceo je s radom kao neovisna agencija EU-a u sijecnju 2015. godine, a u punom opsegu
djeluje od sije¢nja 2016.godine.?’ te ujedno upravlja drugom temeljnom sastavnicom SRM-a,

* 1dem.

&parlament je travnju 2019. donio zakonodavne postupke za izmjenu Direktive, u prvom redu kako bi se u nju
ukljucili medunarodni standardi o sposobnosti pokrivanja gubitaka i dokapitalizacije, Magnus, Marcel, loc.cit.

® Sonje, Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 215. i 217., v.amplius: Sonje, Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 215. i 216.

8 Prvu odluku o sanaciji donio je u lipnju 2017. u sluc¢aju Banco Popular. Medutim, Jedinstveni sanacijski odbor
odludio je da ne¢e poduzeti sanacijske mjere u slu¢aju banaka Banca Popolare di Vicenza i Veneto Banca u
lipnju 2017., banke ABLV Bank AS i njezina drustva kéeri ABLV Bank Luxembourg S.A. u veljaci 2018. te
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Jedinstvenim sanacijskim fondom®, koji je osobito bitan kao izvor financiranja u sludaju da

. e ey . . . . .89
doprinosi dionicara i vjerovnika nisu dovoljni.

4.2.3. Europski sustav osiguranja depozita (EDIS)

U studenome 2015. godine predstavljen je zakonodavni prijedlog kojim se u
bankovnu uniju zeli uvesti jo§ jedan element, to¢nije europski sustav osiguranja depozita
(EDIS). Izvorni se prijedlog temelji na postojeCim nacionalnim sustavima osiguranja
depozita, a u njemu EK preporucuje postupno uvodenje europskog sustava osiguranja
depozita.” Dakle, radi se o treéem stupu bankovne unije koji se aktivira isplatom osiguranih
depozita do 100.000 eura u slucaju stecaja ili likvidacije banaka koje propadnu, a ve¢ u
pocetku je zapeo u pregovorima. Naime, Njemacka je iskazala strah da bi objedinjavanje
nacionalnih fondova osiguranja depozita u zajedni¢ku blagajnu moglo otvoriti novo pitanje
preraspodjele medu drzavama ¢lanicama. U teoriji, njemacki StediSa (ne i punitelj 1 korisnik
drzavnog prora¢una) mogao bi postaviti pitanje zaSto se sredstva koja je uplatio u njemacki
fond osiguranja depozita koriste za isplatu osigurane Stednje u propalo banci u nekoj drugoj
drzavi Clanici. Medutim, prema shemama o osiguranju depozita (eng. Deposit Guarantee
Scheme Directive, DGDS), postoji moguénost uzajamnog kreditiranja izmedu nacionalnih
fondova osiguranja depozita drzava €lanica na razini EU-a. Stoga je bilo jasno da ¢e EDIS
ukljucivati odredene instrumente zaStite od preraspodjele kao $§to su dodatni zahtjevi za

doprinosima u fond koji bi bili proporcionalni rizicima nacionalnih bankovnih sustava.*

U obracanju o stanju EU u rujnu 2017. godine tadasnji predsjednik EK, Jean-Claude

Juncker najavio je daljnje mjere za produbljivanje EMU-a koje su razradene u Komunikaciji

banke AS PNB Banka u kolovozu 2019., Magnus, Marcel, loc.cit., dostupno na:
https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/88/bankovna-unija, pristupljeno 15. kolovoza 2022.

® Sonje, Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 216.

¥ 0d srpnja 2021. Jedinstveni fond za sanaciju tezak je otprilike 52 milijarde EUR. Uzimaju¢i u obzir trenutacni
godisnji rast osiguranih depozita, fond ¢e u konacnici iznositi gotovo 70 milijardi EUR. U studenome 2020.
Euroskupina se slozila da ¢e zajednicki zastitni mehanizam do pocetka 2022. biti ukljucen u Jedinstveni fond za
sanaciju (u obliku kreditne linije iz europskog stabilizacijskog mehanizma, u sluc¢aju potrebe), Magnus, Marcel,
loc.cit., dostupno na: https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/88/bankovna-unija, pristupljeno 15.
kolovoza 2022.

% Prijedlog je zamisljen kako bi op¢enito bio troskovno neutralan za bankarski sektor (premda ¢e rizicnije banke
morati placati ve¢e doprinose od sigurnijih banaka), a njime se takoder predlazu dopunska jamstva i mjere za
smanjenje bankarskih rizika. U prosincu 2020. objavljen je radni dokument u vezi sa zakonodavnim
prioritetima za 2021., medu kojima je i europski sustav osiguranja depozita. Na sastanku na vrhu drzava
europodrucja u lipnju 2021. ¢elnici i ¢elnice ponovno su izrazili svoju potpunu predanost dovrsetku bankovne
unije te su pozvali Euroskupinu da bez odgode postigne dogovor o postupnom i vremenski razradenom planu
rada. Dostupno na: Idem.

*! Sonje, Velimir. op.cit. (bilj. 81), str. 216.-217.
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https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/88/bankovna-unija,
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/working-document-eu-legislative-priorities-2021_en_0.pdf

Komisije.”? One se odnose na dovrietak bankovne unije i postupno uvodenje EDIS-a, daljnji
razvoj ESM-a kroz kreiranje zajedni¢kog zastitnog mehanizma u Jedinstveni fond za sanaciju
te smanjivanje losih kredita®. EK je u 2019. godini objavila Komunikaciju s analizom
ucinjenog na produbljenju EMU-a te odredila preostala podrucja djelovanja za dovrSetak
EMU-a koja ukljucuju jacanje medunarodne uloge eura, stabilizacijske funkcije fiskalne
politike, te punu implementaciju bankovne unije i unije trziSta kapitala. Medutim, Christos
Gortsos upozorava da postoje odredene poteskoce u vezi funkcioniranja EMU-a i EDIS-a
koje se u prvom redu odnose na poteskoce u formiranju EDIS-a. Naime, postoje brojne
nacionalne diskrecije u sustavima osiguranja depozita, dok je sam sustav Jedinstvenog fonda
za sanaciju jo$ uvijek u fazi dovrSavanja do kraja 2023. godine i nema potpunu financijsku
konstrukciju za funkcioniranje u slucaju krize. Isto tako, Jedinstveni sanacijski odbor morat ¢e
upravljati s dva posebna fonda s razli¢itim stupnjem dovrsenosti, Sto ¢e, zasigurno, dovesti do
financijskih i1 operativnih poteskoc¢a. Vazno je osigurati naznaceni zaStitni mehanizam za
povezane fondove kako ne bi doslo do njihovog urusavanja zbog medusobne povezanosti.** S
druge strane, Schoenmaker upozorava da je predloZeni sustav EDIS-a rizican jer stavlja
osiguranje depozita na EU razinu, a ostavlja provodenje politika protiv ,,moralnog hazarda*
na nacionalnim razinama. On smatra da je potrebno pazljivo identificirati udjele losih kredita
banaka kroz odredeno razdoblje, a za Sto je potrebno izdvojiti razdoblje tranzicije kod
uvodenja EDS-a te, najvaznije, uz procjenu rizi¢nosti poslovanja banaka, potrebno je izraditi
premiju za rizik za svaku drZzavu ¢lanicu kroz procjenu provodenja odredenih politika prema
bankama, razine prava vjerovnika, duzine trajanja ovrsnih postupaka u slucaju insolventnosti,
labave politike rezerviranja te ekspanzivne politike stambenog financiranja. Uz naznaceno,
zagovara ujedinjenje Jedinstvenog fonda za sanaciju i Europskog fonda za osiguranje depozita

u zajednicki fond.®.

Koliko god politike i mehanizmi EU-a nastoje raskinuti zacarani krug izmedu banaka i
javnih financija na nacionalnim razinama drZava ¢lanica, on je i dalje sastavni dio cirkuliranja
novcéanog tijeka i funkcioniranja financijskog sustava svake drzave €lanice, $to je pokazala i
recentna pandemijska kriza. Shodno tome, sasvim je jasno kako je potreban odgovoran
pristup javnim financijama i svjesnost nacionalnih vlada da je zaduZivanje instrument koji se

po mogucnosti koristi samo za razvojne projekte i to u iznimnim sluc¢ajevima kriznih stanja,

*2 Bajaki¢, lvana, op.cit. (bilj. 23), str. 161.-162.
93
ldem.
** 1dem, str. 163.-164.
% |dem, str. 164.
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dok se, s druge strane, vrijeme stabilnih stanja koristi za saniranje deficita u proratunima.*

Kako je supra naznac¢eno, EDIS je povucen 2022. godine iako je bio zakonodavni prioritet za
2021. godinu.

4.3.  Europska srediSnja banka

Donosenjem zakonodavnih akata ESB-u je dodijeljena uloga u nadzoru europskih
institucija. Osnovana je na temelju Ugovora o osnivanju Europske zajednice, sjediste joj je u
Frankfurtu na Majni i sredisnja je institucija ekonomske i monetarne unije te je od 1. sije¢nja
1999. godine nadlezna za monetarnu politiku u europodruc¢ju. Ugovorom o osnivanju
Europske zajednice osnovan je i Europski sustav sredi$njih banaka ( European System Of
Central Banks; ESCB), poznat jos kao i Eurosustav, ¢iji je temeljni zadatak provodenje
monetarne politike u zoni eura, vodenje deviznih transakcija i upravljanje sluzbenim
rezervama zemalja europodrucja te osiguranje u¢inkovitog sustava placanja. Nadalje, ESB
ima za cilj uciniti euro stabilnim niskom inflacijom i provodenjem jedinstvene monetarne
politike uz suradnju nacionalnih srediinjih banaka.”” ESB, kao i &itav Eurosustav koji
obuhvaca sve srediSnje banke drzava u europodrucju, temelji se na neovisnoj provedbi
zadataka.”® Od 4. studenog 2014. godine, ESB je nadlezna za poslove vezane za bonitetni
nadzor kreditnih institucija u okviru jedinstvenog nadzora mehanizma. Ona, uz navedeno, ima
i savjetodavnu ulogu pri procjeni sanacijskih planova kreditnih institucija *°, no moze se reéi

da je glavna uloga ESB-a monetarna uloga.

Tijela ESB-a nadlezna za odlucivanje su Upravno vijece, Izvrsni odbor i Opée vijece,
dok ESSB-om upravljaju tijela ESB-a nadlezna za odlu¢ivanje.'®® Upravno vijeée donosi
smjernice i odluke potrebne da bi se osiguralo obavljanje tih zadaca. Ono utvrduje monetarnu
politiku i donosi smjernice potrebne za njezinu provedbu, dok odredene poslove moze

delegirati Izvrsnom odboru Koji je odgovoran za tekuce i svakodnevno poslovanje ESB-a,

% |dem, str. 165.

%7 pezo, Vladimir et al., Pravni leksikon, op.cit. (bilj. 1), str. 311.

% Primjerice, EZ i sve njezine institucije te ostale vlade drzava ¢lanica, duzne su postovati to nacelo i ne smiju
utjecati na ¢lanove koji ih predstavljaju u tijelima ESB ili u tijelima njihovih sredi$njih banaka, a isto tako,
Eurosustavu je zabranjeno davanje zajmova vladama ili institucijama EZ-a.; ldem.

% Rakié, Drazen, Europska sredi$nja banka, Informativni ¢lanci o Europskoj uniji, Europski parlament, rujan
2022, dostupno na: https://www.europarl.europa.eu/factsheets/hr/sheet/13/europska-sredisnja-banka-esh-,
pristupljeno 1.rujna 2022.

100 Idem.
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provodi monetarnu politiku u skladu sa smjernicama i s odlukama koje donosi Upravno
vijece, daje naputke nacionalnim srediSnjim bankama te priprema sastanke Upravnog vijeca.
Opce vijece trece je tijelo ESB-a nadlezno za odlucivanje, ali samo dok postoje drzave ¢lanice
EU-a koje jo$ nisu prihvatile euro. Opce vijeCe Cine predsjednik i potpredsjednik ESB-a te

guverneri nacionalnih srediS$njih banaka svih drzava ¢lanica EU-a.

Sto se ti¢e ovlasti ESB-a, ona ima iskljuéivo pravo odobriti izdavanje euronovéanica, a
drzave Clanice mogu izdavati eurokovanice uz odobrenje ESB-a, u pogledu opsega izdanja.
Ona donosi uredbe 1 odluke potrebne za obavljanje zadaca koje su povjerene ESSB-u
temeljem Ugovora i Statuta ESB-a te daje preporuke i miSljenja. U slu¢aju bilo kakvog
predlozenog akta EU-a mora se provesti savjetovanje s ESB-om, a nacionalna tijela se moraju
s njom savjetovati u vezi nacrta propisa iz podrucja njezine nadleznosti. Nadalje, ESB uz
pomo¢ nacionalnih srediSnjih banaka prikuplja potrebne statisti¢ke podatke ili od nadleznih
nacionalnih tijela ili izravno od gospodarskih subjekata. Statut ESB-a odreduju instrumente
kojima se ona moze koristiti, a isto tako, ESB i nacionalne srediSnje banke mogu otvarati
raune za kreditne institucije, javne ustanove i druge sudionike na trziStu te prihvacati
imovinu kao osiguranje. ESB moze obavljati poslove na otvorenom trzistu i kreditne poslove
te moze traziti minimalne pri¢uve. Na koncu, ESB moze osigurati infrastrukturu i donijeti
nadzorne politike radi osiguranja ucinkovitog i pouzdanog klirinSkog i1 platnog sustava.
Takoder moZe uspostaviti odnose sa srediSnjim bankama i sa financijskim institucijama u
drugim zemljama te medunarodnim organizacijama. U pogledu nadzorne funkcije ESB-a , od
studenoga 2014. godine nadleZna je za nadzor svih kreditnih institucija u drzavama ¢lanicama
koje sudjeluju u jedinstvenom nadzornom mehanizmu, sto podrazumijeva izravan nadzor za
najvece banke i neizravan za ostale kreditne institucije. U toj funkciji blisko suraduje s drugim
subjektima u Europskom sustavu financijskog nadzora (ESFS). ESB i nadlezna nacionalna
tijela drzava ¢lanica iz europodruc¢ja zajedno ¢ine SSM, dok nadleZna tijela drzava ¢lanica
koje ne pripadaju europodruc¢ju mogu sudjelovati u SSM-u. ESB izravno nadzire najvece
banke, dok nacionalna nadzorna tijela i dalje nadgledaju ostale banke. U sklopu svojih glavnih
zadac¢a ESB i nacionalna nadzorna tijela duzni su provjeravati postupaju li banke u skladu s
bankarskom regulativom EU-a i rano pristupiti rjeSavanju problema. ESB-u su na temelju
drugih pravnih osnova dodijeljene i dodatne zadaée. Primjerice, Ugovorom o Europskom
stabilizacijskom mehanizmu (dalje u tekstu: ESM), koji je na snazi od rujna 2012. godine,
ESB-u su dodijeljene odredene zadace u vezi s odobravanjem financijske pomoéi, koje

uglavnom obuhvacaju ocjene i analize. ESB ima savjetodavnu ulogu u ocjeni sanacijskih
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planova kreditnih institucija u skladu s Direktivom o oporavku i sanaciji banaka te Uredbom o
jedinstvenom sanacijskom mehanizmu. U okviru jedinstvenog sanacijskog mehanizma, ESB
provodi analize kako bi ustanovio propada li odredena kreditna institucija ili je vjerojatno da

¢e propasti te o tome izvjeStava Europsku komisiju i Jedinstveni sanacijski odbor.-

EMU se, kao jedna od najvaznijih ciljeva EU, s pojavom velike svjetske financijske
krize 2008. godine susrela s problemom krize eura jer je kriza u isto vrijeme pogodila i
europodrucje te ukazala na spremnost drzava €lanica i1 europskih politickih aktera da poduzmu
sve $to je u njihovoj mo¢i kako bi ocuvali taj najveci doseg u povijesti europske integracije —
euru kao zajednickoj valuti. Upravo je uloga ESB-a u tim pokuSajima bila od presudne
vaznosti jer je ona bila nezaobilazna institucija bez koje se nije mogao “spasiti* euro te koja je
odigrala klju¢nu ulogu u trenutku kada je euro valjalo stabilizirati da bi se sprijecilo
uruSavanje europodruc¢ja. Medutim, uloga ESB-a je pritom Cesto bila na granici izmedu
stru¢nog 1 normativno ogranicenog djelovanja te politickog balansiranja izmedu razliitih
nacionalnih, nadnacionalnih i globalnih interesa ekonomskih i politi¢kih sudionika.'® Stoga
je ESB jedna od vaznijih politickih institucija EU jer za glavni cilj ima zaStitu eura kao
zajednicke valute u europodrucju, a moze se rec¢i da je nadnacionalna monetarna institucija
zaduzena za provodenje jedinstvene monetarne politike EU u zajednickom interesu drzava
&lanica“.'®® Opravdano ju je promatrati u kontekstu politickih institucija EU s obzirom na
¢injenicu da ekonomski problemi, posebice oni koji vode destabilizaciji europodrucja, mogu
imati drasti¢ne posljedice na sve drzave Clanice, dovodeci tako do drustvenih i1 politickih
problema koji pak mogu izazvati potpuni kolaps procesa europskog integriranja. Dakle,
utjecaj ESB-a na cjelokupnu EU je nemjerljiv, ako se u obzir uzme Ccinjenica da je
ekonomska integracija europskih drzava daleko najrazvijenija integracija na europskom
kontinentu koja podrazumijeva ne samo jedinstvenu monetarnu politiku nego zahtijeva i
blisku koordinaciju opéih ekonomskih i fiskalnih politika drzava &lanica.’® Sve dok je EU
primarno ekonomska integracija, ¢iji ekonomski problemi mogu djelovati na sve aspekte
integriranja na europskoj razini, ESB ¢e uz specijaliziranu ekonomsku i monetarnu ulogu

imati 1 onu, ne manje vaznu, politicku ulogu.

101
Id

3

e
192 Gepo, Dario, Politicke institucije Europske unije, Plejada, Zagreb, 2013, str. 159.
103

Idem.

10% 1dem, str. 165.
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Stiglitz smatra da ESB, kao i sam euro, od nastanka ima greske i pita se: ,,je li dorastao
ulozi: moze li 1 hoce li voditi monetarnu politiku koja osigurava rast, stabilnost 1 zajednicki
prosperitet europodrugja“'®®> Smatra da postupanje ESB-a ponekad pokazuje ono §to joj
kritiari zamjeraju: greSke u rukovodenju i nedostatak demokracije koji potkopava veliki
europski projekt jer ono $to ona ¢ini ¢eSce je u skladu s interesima i stavovima bankara nego
gradana drzava kojima bi trebala sluziti.'® Nadalje, smatra da bi se ESB mogla prilagoditi
tako da bude reprezentativnija te da bolje vodi raCuna o nuznim kompromisima, ukljucujuci i
one skrivene. Medutim, zakljuCuje da europodrucje nije napravilo ni jedno ni drugo Sto
duboko remeti ravnotezu pa ¢ak i uz mandat ESB-a da se bavi samo inflacijom, a §to nuzno

dovodi do toga da se tada vise bavi inflacijom, a manje posljedicama za rast i zaposlenost.'”’

In brevi, nameée se zakljucak kako je u kratkoj povijesti ESB-a bilo skupih i
pogresnih procjena te uporabe njezine ogromne moc¢i na nacin koji donosi viSe korist
bankama i velikim silama EU-a, a na rac¢un obi¢nih gradana i slabijih drzava, $to bi zapravo
trebalo zabrinjavati jer postoje drugaciji nacini na koje se mogu organizirati srediSnje banke,
pa i ESB — s druk¢ijim mandatima, drukéijim alatima te drukc¢ijim upravljanjem, a $to bi

dovelo do boljeg funkcioniranja ekonomije i to posebno s gledista ve¢ine gradana. 108

| , str. 147.

dem
Idem.
ldem, str.162-163.

Idem, str. 165.; O Stiglitzovoj kritici u pogledu ovlasti i postupanja ESB-a V.amplius u Stiglitz, Joseph E.,
op.cit. (bilj. 56), str. 147-171.
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5. HRVATSKAI EURO

5.1. Monetarna povijest Hrvatske

01. srpnja 2013. Hrvatska je postala punopravna c¢lanica Europske unije sa svim
pravima i obvezama koje iz tog Clanstva proizlaze, a pojedine su ovlasti prenesene
institucijama Europske unije slijedom odredbi Ugovora o Europskoj uniji te Ugovora o
funkcioniranju Europske unije kao i odredbi Ustava Republike Hrvatske iz glave VII1.1%° .
Stoga je sasvim oc¢ekivano da je hrvatska izvrSna vlast imala namjeru uvesti Hrvatsku u
europodrucje, odnosno uvesti euro kao sluzbenu plateznu valutu. Proces raspada
jugoslavenske monetarne unije dovrsen je u prosincu 1991. godine kada je uvedena
privremena valuta hrvatski dinar. Medutim, hiperinflacija naslijedena iz Jugoslavije i dalje je
obezvrjedivala dohotke i utjecala na odgodu ekonomskog oporavka.’® Upravo je to
obezvrjedivanje novca bio glavni razlog oklijevanja hrvatskih vlasti s uvodenjem nove
valute.**! Prava nacionalna valuta uvedena je nakon znatnog pada, odnosno rusenja inflacije
Sto se dogodilo u listopadu 1993. godine kada je poznati antiinflacijski program hrvatske
vlade oznacio drugu bitnu prekretnicu u monetarnoj povijesti neovisne Hrvatske. U svibnju
1994. godine uvedena je hrvatska kuna kao hrvatska valuta, $to je predstavljalo bitnu fazu u
vrlo kratkom razdoblju nakon stjecanja neovisnosti mlade drZzave u kojoj je jo§ bjesnio
Domovinski rat. Nakon tog razdoblja, u godinama koje su uslijedile (nakon 1993. i 1994.
godine) dogodile su se druge vazne stvari: velike banke koje su zbog naslijeda socijalizma i
Domovinskog rata ostale bez vlastitog kapitala morale su biti sanirane u razdoblju od 1995.-
2000. godine; 1997./1998. godine uvedeno je osiguranje depozita koje su gradani i
poduzetnici imali u bankama; velike banke privatizirane su 2000. godine, dok je liberalizacija
medunarodnih tokova kapitala izvedena u nekoliko koraka, od 2000. godine do ulaska

Hrvatske u EU.'*?

Sasvim je jasno da se niti jedan od navedenih dogadaja ne moze mjeriti s vaznoscu
dogadaja iz '90- ih godina 20. stoljeca, a to je razvidno po tome $to kasniji dogadaji nisu

promijenili bit hrvatskog monetarnog sustava i te¢ajnog mehanizma iz 1993. godine bez

1% Ustav RH je objavljen u ,,Narodnim novinama“ kao sluzbenom glasilu RH, broj 56/90 do 5/14.
110 &

Sonje, Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 32.

U to se vrijeme razmatrala moguénost uvodenja bonova jer je stopa inflacije 1993. godine dosegla gotovo
prag od gotovo 1% dnevno ili viSe od 30% na mjesecnoj razini. Stoga je hrvatska monetarna vlast o¢ekivala da
¢e kredibilitet drZzavne potvrde o vrijednosti biti uniSten visokom inflacijom kojoj se nije nazirao kraj.; ldem.

12 1dem.
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obzira §to znanstvenici ¢esto postavljaju pitanja moze li monetarni sustav, ¢iji su bitni dijelovi
stari visSe od 25 godina, sluziti hrvatskom gospodarstvu, odnosno hoce 1i uvodenje eura
donijeti napredak, odnosno, §to je ono bitno 3to je potrebno promijeniti.*** U javnom prostoru
cesto se moze cuti kako postoje propusti u koriStenju monetarnog suvereniteta, pogodovanju
uvoznim lobijima, precijenjenoj kuni, pristanku na kamatno ropstvo, iz kojih rasprava su
niknuli mnogi suprotstavljeni stavovi o uvodenju eura u Hrvatskoj, $to se ne smije zanemariti

i 0 Cemu Ce rijeci biti infra.*™*

5.2. Kako je Hrvatska pristupila ideji uvodenja eura?

Nakon izlaska Hrvatske iz prekomjernog deficita 2017. godine®® stekli su se uvjeti
da Vlada RH i HNB pristupe ostvarivanju obveze uvodenja eura, a koju obvezu je prihvatila
ratifikacijom Europskog ugovora, odnosno ulaskom u EU.'® Donosenjem Zakona o
potvrdivanju Sporazuma o stabilizaciji 1 pridruzivanju izmedu Republike Hrvatske 1
Europskih zajednica i njihovih drzava ¢lanica 2001. godine, donoSenjem Rezolucije o
pristupanju Republike Hrvatske Europskoj uniji 2002. godine, postizanjem konsenzusa
parlamentarnih stranaka oko ovog strateskog drzavnog cilja 2004. godine, osnivanjem tijela

za nadzor pregovora, deklariranjem nacela i1 strategije pregovora s EU 1 u konacnici

13 o5 od kraja 1993. godine u Hrvatskoj postoje kritizeri odabranog monetarnog sustava.; Idem, str.33

Idem.

O izlasku RH iz prekomjernog deficita. V. amplius: Hrvatska je u 2017. prvi put ostvarila financijski suficit, a
time je konsolidirani dug drzave smanjen i iznosi 78,0% BDP-a; TEB Poslovno savjetovanje, Zagreb, 2018.
dostupno na: https://www.teb.hr/novosti/2018/hrvatska-je-u-2017-prvi-put-ostvarila-financijski-suficit-a-time-je-
konsolidirani-dug-drzave-smanjen-i-iznosi-780-bdp-a/, pristupljeno 10. rujna 2022.

116 Osnivanje saborskog Odbora za europske integracije u lipnju i otvaranje pregovora za Sporazum o
stabilizaciji i pridruzivanju u prosincu 2000. godine, osnivanje Zajednickog parlamentarnog odbora RH - EU
2004. i Nacionalnog odbora 2005. godine, pocetak pregovora s EU-om 2005. te njihov zavrSetak 2011. godine,
referendum o pristupanju te ratifikacija pristupnog ugovora u Saboru samo su neki vazni politicki dogadaji

......

114
115

¢lanstvo Hrvatske u Europskoj uniji, dostupno na: https://www.sabor.hr/hr/europski-poslovi/sabor-u-procesu-
pristupanja-eu-u/kronologije, pristupljeno 6. rujna 2022.
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https://www.sabor.hr/hr/europski-poslovi/sabor-u-procesu-pristupanja-eu-u/kronologije

ratificiranjem pristupnog ugovora, Hrvatski sabor odigrao je stoZernu ulogu tijekom vise od

desetlje¢a napora u postizanju cilja - punopravnog ¢lanstva Hrvatske u EU.*

Krajem listopada 2017. godine hrvatskoj javnosti je predstavljen dokument pod
nazivom Strategija uvodenja eura kao sluzbene valute u Hrvatskoj (dalje u tekstu:
Eurostrategija) koja je bila produkt politikog interesa Vlade RH i analitickog rada stru¢njaka
u HNB-u, a koja je tada pokazala da ¢e Hrvatska od uvodenja eura imati viSe koristi nego
Stete. Eurostrategija je prihvacena na sjednici Vlade RH u travnju 2018. godine nakon ¢ega se
pristupilo neformalnim razgovorima s europskim partnerima radi osiguravanja potpore u
trenutku hrvatskog apliciranja ulasku u ERM Il koja se morala osigurati na razini
Euroskupine. *® U vrijeme kada su pregovori zapoceli, Hrvatska je pokazivala visok stupan;
spremnosti za ulazak u europodrucje s obzirom da je ve¢ primjenjivala standarde bankovne
unije u velikoj mjeri, dok je bankovni sustav bio integriran s podruc¢jem odakle su dolazile
banke matice vodecih hrvatskih banaka. U to vrijeme, Hrvatska je ispunjavala sve kriterije iz
Maastrichta (osim kriterija stabilnog tecaja, a Sto nije ni bilo moguce s obzirom da do tada
nije aplicirala za ulazak u ERM I1). Nakon dugotrajne svjetske gospodarske krize koja je
trajala od 2008. godine, konac¢no je zapocela 1 financijska konsolidacija, a u dijelu pokazatelja
trziSta rada 1 medunarodne investicijske pozicije, takoder je zabiljezen rast. Napredak na
navedenim podruc¢jima prepoznala je i EK koja je u izvjeséu o Hrvatskoj iz veljace 2019.
godine predlozila prijelaz Hrvatske iz kategorije prekomjernih makroekonomskih neravnoteza

. . L 119
u kategoriju makroekonomskih neravnoteza.

Uvodenju eura kao plateznog sredstva, odnosno sluzbene valute u Hrvatskoj
prethodilo je donoSenje niz odluka Euroskupine, Vije¢a EU, EP-a, EK-e, Vijeca za
ekonomske i financijske poslove te ESB-a i to, kako je navedeno infra, a prije prikaza
sadrzaja Eurostrategije. Naime, na zahtjev hrvatskih tijela vlasti, ministri financija drzava
¢lanica europodrucja, predsjednica Europske srediSnje banke te ministri financija i guverneri
sredi$nje banke Danske 1 Hrvatske sporazumno su odlucili hrvatsku kunu ukljuciti u ERM II.
U postupku odlucivanja sudjelovala je i EK, a provedena su i savjetovanja s Gospodarskim i

financijskim odborom.

17 1dem.
118

Euroskupina je zapravo tijelo koje je sastavljeno od ministra financija 19 drzava ¢lanica Eurozone, a sve su
trebale u tom postupku podrzati pismo, tzv. aplikaciju, koje je zadnji put na tu adresu poslano od strane
Bugarske u lipnju 2018. godine kao drzave koja je prije Hrvatske uvela euro kao pla¢evnu valutu.; Sonje,
Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 229.

" 1dem, str. 229-230.
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Kao prvi korak, Euroskupina je 16. lipnja 2022. godine potvrdila preporuku drzava
¢lanica europodrucja Vije¢u EU da Hrvatska ude u europodrucje. Ministri 1 ministrice slozili
su se s pozitivnom ocjenom EK-e i ESB-a da je Hrvatska ispunila konvergencijske kriterije. U
preporuci je predlozeno da Hrvatska uvede euro 1. sije¢nja 2023. godine. To je bio prvi korak
u procesu kojim je Vije¢e EU-a donijelo pravni akt kojim ¢e se Hrvatskoj omoguditi da
postane Clanicom europodrucja.

Vije¢e za ekonomske i financijske poslove EU na sjednici odrzanoj 17. lipnja 2022.
godine na kojem je jedna od tema bila i ProSirenje europodrucja, donijelo je preporuku koja
je bila prvi dio pravnog postupka kojom se Hrvatskoj omogucéilo da postane ¢lanicom
europodrucja i koristi se zajedniC¢kom valutom, eurom, od 1. sije¢nja 2023. godine. Time je
konac¢no potvrdeno da ¢e Hrvatska postati 20. drzava ¢lanica EU-a koja uvodi euro kao svoju

valutu, 1%

Vijece je 12. srpnja 2022. godine donijelo tri kona¢na pravna akta koja su potrebna
kako bi Hrvatska mogla uvesti euro 1. sijeénja 2023. godine. Time se dovrSio postupak u
Vijec¢u kojim ¢e se Hrvatskoj omoguciti da postane ¢lanicom europodrucja i da od 1. sije¢nja
2023. godine upotrebljava zajednicku valutu EU-a, euro.*®* Na istoj sjednici utvrdena je stopa
konverzije izmedu eura i hrvatske kune u iznosu od 7,53450 kuna za 1 EUR-o0 , §to odgovara

sredi$njem tecaju kune u te¢ajnom mehanizmu (ERM II).

5.2.1. Eurostrategija

Hrvatska je ulaskom u Europsku uniju na temelju Ugovora o pristupanju Republike
Hrvatske Europskoj uniji preuzela obvezu uvodenja eura. Naime, e potpisivanjem Ugovora o
pristupanju postala je stranka Ugovora o Europskoj uniji kao i Ugovora o funkcioniranju
Europske unije i Ugovora o osnivanju Europske zajednice za atomsku energiju, Sto znaci da

se odredbe temeljnih ugovora EU-a primjenjuju i na Hrvatsku.

120 Vijece Europske unije, Vijece za ekonomske i financijske poslove, 17. lipnja 2022., dostupno na:

https://www.consilium.europa.eu/hr/meetings/ecofin/2022/06/17/, pristupljeno 7. rujna 2022.

1t Zbynék Stanjura, &edki ministar financija tada je rekao: ,,Zelio bih &estitati svojem kolegi Zdravku Maricu i
cijeloj Hrvatskoj na tome §to su postali 20. zemlja koja se pridruzila europodru¢ju. Uvodenje eura nije utrka, veé¢
odgovorna politicka odluka. Hrvatska je uspjesno ispunila sve potrebne gospodarske kriterije te ¢e od

1. sije¢nja 2023. placati u eurima®, Vije¢e Europske unije, Priopéenje za medije: Hrvatska ée pristupiti
europodrucju 1. sijecnja 2023.: Vijece donijelo konacne potrebne pravne akte, 12. srpnja 2022., dostupno na:
https://www.consilium.europa.eu/hr/press/press-releases/2022/07/12/croatia-set-to-join-the-euro-area-on-1-

january-2023-council-adopts-final-required-legal-acts/, pristupljeno 7. rujna 2022.
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S obzirom da je uspostava ekonomske i monetarne unije ¢ija je valuta euro definirana
Ugovorom o Europskoj uniji iz 1992, Hrvatska je putem svog pristupnog ugovora preuzela
obvezu uvodenja eura nakon §to ispuni propisane uvjete kao i druge odredbe koje se odnose

na drzave ¢lanice koje rabe zajedni¢ku valutu.

Kako je supra u radu naznaceno, Eurostrategija je prihvacena na sjednici Vlade RH u
travnju 2018. godine (izradio ju je HNB) nakon ¢ega se pristupilo neformalnim razgovorima s
europskim partnerima radi osiguravanja potpore u trenutku hrvatskog apliciranja ulasku u

ERM 11 koja se morala osigurati na razini Euroskupine.*?

Strukturno, Eurostrategija ima 6 cjelina u kojima su razradeni svi elementi vezani za
uvodenje eura u Hrvatsku, od koristi uvodenja eura, troSkova koje taj proces donosi,
pristupanje teCajnom mehanizmu ERMII , ispunjavanje Kriterija konvergencije, dobivanje
potvrde europskih institucija o ispunjavanju uvjeta za uvodenje eura, provedba ekonomske
politike s ciljem ispunjavanja kriterija konvergencije i smanjivanja potesko¢a u gospodarstvu,
primjena dodatnih pravila i sporazuma drzava Clanica europodrucja, operativne prilagodbe
HNB-a povezane s pristupanjem Eurosustavu te ostale potrebne prilagodbe i naposljetku,
odrednice za vodenje ekonomske politike u ublaZzavanju makroekonomskih 1 financijskih

rizika uvodenja mjera.

Ista sadrzi analizu ekonomskih koristi 1 troSkova uvodenja eura, koja moze posluziti kao
podloga za javnu raspravu i postizanje suglasja oko toga treba li Hrvatska Sto prije uvesti
euro. Osim toga, opisane su procedure i potrebne prilagodbe za ispunjavanje uvjeta za
uvodenje zajednicke valute i uspjesno sudjelovanje u monetarnoj uniji u buducnosti.
Dokument, iako ne navodi ciljani datum uvodenja eura, donosi neke strateSke odrednice
ekonomske politike u sljede¢em razdoblju, koja ¢e, osim izravnog doprinosa nastojanju da se
ispune kriteriji za uvodenje eura, pridonijeti stvaranju uvjeta za odrzivu ekonomsku
konvergenciju.'?® Prema sadrZaju iste, razlog postojanja zajednicke valute u EU Zelja je za
dubljom europskom integracijom, koja je u velikoj mjeri opravdana ekonomskim interesom.
Stoga 1 uvodenje eura treba promatrati u Sirem kontekstu koji prelazi ekonomsku analizu

iznesenu u ovom dokumentu.

122 Vlada RH i HNB zajednicki su pripremile Eurostrategiju radi upoznavanja javnosti s procesom i u¢incima

uvodenja eura kao sluzbene valute u Hrvatskoj: Vlada Republike Hrvatske, Hrvatska narodna banka: Strategija
za uvodenje eura kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj, travanj 2018., dostupno na:
https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrateqija%20-%20FINAL.pdf, pristupljeno 7. rujna 2022.

123 1dem, str. 9, dostupno na: https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrateqija%20-%20FINAL.pdf,
pristupljeno 7. rujna 2022.
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U to vrijeme politicka i ekonomska integracija izmedu drzava Clanica nije bila jednolika,
ve¢ se razlikovala po razinama. Vecéina drzava Clanica odabrala je ve¢i stupanj integracije.
Primjerice, velik se broj drzava clanica potpisivanjem tzv. Schengenskog sporazuma
dobrovoljno obvezao na visi stupanj integracije u podrucju prelaska drzavnih granica i
sigurnosti. Sli¢no tome, vecina drzava Clanica prihvatila je zajedni¢ku valutu, dok neke nove
drzave Clanice, iako su se ulaskom u EU obvezale u jednom trenutku prihvatiti euro kao

v .. RV . . v . .. 124
sluzbenu valutu, u to vrijeme jo$ nisu ispunile trazene kriterije™".

5.2.1.1. Glavni naglasci Eurostrategije

Eurostrategija prikazuje rezultate analize ocekivanih koristi i troSkova uvodenja
eura u Hrvatskoj. Njome je utvrdeno kako su koristi od uvodenja eura trajne i relativno
visoke, a troskovi su uglavnom jednokratni i niski te da ¢e uvodenje eura smanjiti rizike za
financijsku i makroekonomsku stabilnost te povoljno djelovati na uvjete financiranja, Sto bi
trebalo ubrzati rast i ojacati otpornost gospodarstva. Radi se 0 opsirnom dokumentu (bez
popisa literature sadrzi 81 stranicu) te ¢e se stoga ovdje, in brevi prikazati glavne koristi i
troskovi iste.”® Autori Eurostrategije su nakon analize monetarne i ekonomske politike
zakljuéili kako postoji veéa korist od ulaska Hrvatske u europodruéje. Naime, u njoj se
navodi kako uvodenjem eura nestaje valutni rizik za gradane, poduzeca i drzavu. Time se
otklanja moguc¢nost valutne krize te se smanjuje rizik potencijalno skupih bankovnih i
platnobilan¢nih kriza, a ulazak u europodrucje jafa zaStitne mehanizme u slucaju
gospodarskih poremecaja dok ¢e se kamatne stope 1 transakcijski troSkovi smanjiti. Nestanak
valutnog rizika povoljno ¢e djelovati na premiju za rizik drzave, dok ¢e se regulatorni troSak
za banke znatno smanjiti, Sto ¢e povoljno utjecati na razinu kamatnih stopa. Gradani i
poduzeca ustedjet ¢e 1 na mjenjackim poslovima i1 naknadama za prekograni¢na eurska
placanja. Smanjenje transakcijskih troskova i vea usporedivost cijena potaknut Cce
medunarodnu trgovinu i turizam te se ocekuje pozitivan ucinak na investicije, dok ¢e nize
kamatne stope povecati konkurentnost domacéih poduzeca i pruziti dodatan poticaj
investicijama i zaposljavanju, a uklanjanje valutnog rizika pozitivno ¢e utjecati na povjerenje

medunarodnih ulagaa prema Hrvatskoj i tako pogodovati privlacenju inozemnih izravnih

124 1 dem
125 1dem, str. 4.
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ulaganja. Gubitak samostalne monetarne i te¢ajne politike ne ¢ini znatan troSak za Hrvatsku.
Visoka kreditna i depozitna euroizacija te dominacija banaka u stranom vlasniStvu u
domaéem bankovnom sustavu suZavaju prostor za aktivno koriStenje monetarne i tecajne
politike u Hrvatskoj. Monetarna politika ESB-a odgovarat ¢e potrebama hrvatskog
gospodarstva jer je Hrvatska ekonomski i financijski ¢vrsto integrirana s europodrucjem te
njezin poslovni ciklus uvelike slijedi kretanja u europodrucju. Poc¢ne li poslovni ciklus ipak
odstupati, HNB ¢e zurno reagirati, dok ¢e Vlada provoditi primjerenu fiskalnu politiku.
Eurostrategija predvida da ¢e uvodenje eura neznatno utjecati na cijene, dok ¢e nadzor nad
procesom preracunavanja cijena ograni¢iti moguénost njihova neopravdanog povecanja te da
je stoga Hrvatska spremna zapoceti proces uvodenja eura. Naposljetku, istom je utvrdeno
kako je Hrvatska spremna zapoceti proces uvodenja eura te se predvida kako ce
makroekonomski fundamenti Hrvatskoj dati dobro polaziste za sudjelovanje u teCajnom
mehanizmu ERM 1I i ispunjavanje kriterija za uvodenje eura jer je procijenjeno da je
Hrvatska dosegnula visoku razinu realne i nominalne konvergencije promatraju li se nove
drzave ¢lanice u trenutku ulaska u te¢ajni mehanizam. Dugogodi$nja stabilnost cijena i tecaja
te postignuti napredak u fiskalnoj prilagodbi upucuju na spremnost da se kriteriji
konvergencije ispune brzo nakon ulaska u ERM II. Jacanje provedbe reforma i razborita
fiskalna politika nuzni su neovisno o cilju uvodenja eura. Takvom se politikom jaca
konkurentnost 1 smanjuju se makroekonomske neravnoteze, odnosno poticu se rast i
zapo§ljavanje kao i otpornost gospodarstva na poremecaje.'®® Na koncu, istom su utvrdene
mjere ekonomske politike koje ¢e Hrvatska poduzimati s ciljem ispunjavanja kriterija za
uvodenje eura potrebno je provoditi neovisno o uvodenju eura. Mjere ekonomske politike
usmjerene na smanjenje fiskalnih ranjivosti, povecanje konkurentnosti i1 ublazavanje
makroekonomskih neravnoteza povecat ¢e otpornost hrvatskoga gospodarstva i smanjiti
njegovu podloznost krizama, a ujedno ¢e i poticajno djelovati na rast i zaposlenost. Stoga ih je

potrebno provoditi neovisno o cilju uvodenja eura.

5.3. Ulazak Hrvatske u europodrudje

Svjetska globalizacija u bitnom utje¢e na povezanost drzava vise nego ikad jer smo

postali globalno drustvo koje ima sustav globalnog vladanja, iako nema globalnu vladu.

126 O cjelokupnom sadrzaju Eurostrategije V. amplius: dostupno na:

https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf, pristupljeno 7. rujna 2022.
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Stiglitz smatra da se glas Europe mora &uti te, ako europski projekt uspije, ¢ut ¢e se bolje. 2’
Smatra da iskustva europodruc¢ja nose vaznu pouku ostatku svijeta jer se ne smije dopustiti da
ekonomska integracija pretekne politiCku jer nema monetarne unije bez odgovarajuce
politi¢ke integracije. Drzi kako je pogreSna teza nekih ekonomskih stru¢njaka koji tvrde da bi
svi, odnosno gotovo svi trebali od europodruc¢ja imati koristi. Smatra da je stvarnost bila
drugacija je Njemacka veliki dobitnik, dok su vecina ostalih u europodrucju, posebno u
zemljama u krizi, veliki gubitnici te da je jasno kako europodru¢je nije dobro funkcioniralo:

,.gubici gubitnika znatno premasuju dobitke dobitnika .«*?®

Medutim, medu mnogim teorijama
o uspjeSnosti nekog projekta prevlada ono logicno: dobrobit gradana zemlje u kojoj se
provodi i to ne samo onih 1% najbogatijih ve¢ svih, i mladih i starijih. Za mlade u nekoj
drzavi je najvaznije imati mogucénost ostvarivanja snova i zivot ispunjen nadom i ambicijama,
dok je za dobrobit starijih gradana bitno da se mogu ¢asno umiroviti i imati minimum

sigurnosti.?

Upravo je stoga europodruc¢je i njegov uspjeh vazan u pogledu najvaznijeg cilja
ekonomske politike — poboljsanja dobrobiti pojedinca i drustva bez obzira $to se u provedbi
javljaju odredene poteskoce, a euro je tu da stvori zajednicko blagostanje 1 solidarnost ¢lanica
europodrucja. Od 1. sije¢nja 2023. godine euro ¢e biti sluzbena valuta, pa je logicno postaviti
pitanje: u kojem smjeru ide monetarna politika, ho¢e li Hrvatska imati koristi ili Stete ulaskom
u europodrucje? Ide li Hrvatska naprijed, je li ovaj trenutak za nju povijesni trenutak ili ¢e
mozda oZiljci preostali nakon mnogobrojnih kriza jo§ viSe produbiti krizu? Odgovore na ova
pitanja institucionalno daje hrvatska Eurostrategija, ali i znanstvenici ¢ije je podrucje

monetarna politika.

Stoga, krenimo redom, od pozitivnih do negativnih posljedica ulaska Hrvatske u

europodrucje, a kako je to prikazano infra.

127 stiglitz , Joseph E., op.cit. (bilj. 56), str. 294.

128 1dem, str. 295.
129 1dem, str. 297.
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5.3.1. Euro u Hrvatskoj: pro et contra®

5.3.1.1. Pro

Eurostrategija *! nakon provedenih analiza pokazuje da ¢e Hrvatska ostvariti znatne
1 trajne koristi od uvodenja eura: smanjit ¢e se rizici za financijsku i makroekonomsku
stabilnost, kao 1 kamatne stope 1 transakcijski troskovi, koriStenje zajednicke valute pogodovat
¢e jaCanju trgovine s drzavama Clanicama europodrucja i konkurentnosti izvoza, posebice
turizma, a sve navedeno trebalo bi pridonijeti brzem gospodarskom rastu i1 rastu zaposlenosti,

povecati obujam investicija 1 ojacati otpornost na financijske i gospodarske poremecaje.

U Hrvatskoj ¢e koristi od prelaska na euro biti ve¢e nego $to je to bio slucaj u drugim
drzavama clanicama. Zbog visoke zaduzenosti hrvatskih gradana, gospodarstva i drzave u
eurima, uklanjanje valutnog rizika za Hrvatsku predstavlja veéu korist nego za drzave
kojeprije uvodenja eura nisu bile u jednakoj mjeri euroizirane. u hrvatskoj robnoj razmjeni i
turizmu pridonosi ocekivanim koristima od uvodenja eura. Dakle, najveca je korist od
uvodenja eura uklanjanje valutnog rizika. Nadalje, uvodenjem eura smanjit ¢e se rizik
bankovne i platnobilan¢ne krize. HNB, kao dio Eurosustava, bankama u slucaju likvidnosnih
poremecaja moc¢i ¢e pozajmljivati eure u znatnom iznosu (Sto sada nije slucaj jer HNB ne
kreira eure, ve¢ ih moze plasirati samo na osnovi prethodno akumuliranih deviznih pri¢uva).
Sto se ti¢e zaduZivanja i, posljedi¢no, kamatnih stopa, a kako je ve¢ supra navedeno, manja
premija za rizik koju placaju drzave c¢lanice europodrucja trebala bi povoljno utjecati na
uvjete zaduzivanja svih domacih sektora. S obzirom na to da su regulatorni troskovi za banke
u Hrvatskoj trenutacno visoki zbog potrebe za ublazavanjem rizika koji proizlaze iz visoke
kreditne i1 depozitne euroizacije, njihovo smanjenje omogucit ¢e pad kamatnih stopa. Takoder,
uvodenje eura pozitivno ¢e utjecati na investicije. Povoljniji uvjeti zaduzivanja poboljsat ¢e
konkurentski polozaj domacih poduzeca, ¢ime ¢e se otvoriti dodatan prostor za investicije i
zapoSljavanje. Istodobno, uklanjanje valutnog rizika pogodovat ¢e rastu investicija.
Uvodenjem eura nestat ¢e i mjenjacki troSkovi zamjene kuna u eure i obratno, a naknade za
prekograni¢na eurska placanja uvelike ¢e se smanjiti, odnosno izjednacit ¢e se s onima za
nacionalna placanja, Sto ¢e pogodovati svima koji ¢e sudjelovati u medunarodnoj razmjeni

Stanovnistvo i poduzetnici ostvarit ¢e znatne uStede na mjenjackim poslovima (tecajne razlike

B30 |at, -za i protiv.

Bly/lada Republike Hrvatske, Hrvatska narodna banka, op.cit. (bilj. 122), dostupno na:
https://www.mingo.hr/public/documents/Eurostrategija%20-%20FINAL.pdf, pristupljeno 7. rujna 2022.
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1 provizije mjenjacnicama) jer vise nece postojati potreba za zamjenom kuna u eure i obratno,
a s tim u vezi, nestanak mjenjackih troskova, ali i veca transparentnost i usporedivost cijena
zbog uvodenja zajedniCke valute, pozitivno ¢e se odraziti na vanjskotrgovinsku razmjenu i
atraktivnost Hrvatske kao turisticke destinacije. Uvodenje eura ojacat ¢e zaStitu u slucaju
gospodarskih poremecaja. Hrvatska ¢e dobiti pristup Europskom mehanizmu za stabilnost,
koji sluzi za pruzanje pomo¢i drzavama koje se susrecu s financijskim potesko¢ama i po svom
je obliku, moguc¢nostima 1 iznosima financijske pomoc¢i mnogo izdaSniji od mehanizma
pomoéi namijenjenog drzavama ¢&lanicama koje jo§ nisu uvele euro.™®? Nedavna kriza
europodrucja pokazala je da ovaj zajednicki zastitni mehanizam, osim S§to izravno pomaze
drzavama koje su pogodene Sokom, pozitivno utjeCe na povjerenje financijskih trzista prema
svim ¢lanicama monetarne unije. Provodenjem razborite fiskalne politike Vlada bi trebala
dodatno smanjiti neravnoteze u javnim financijama, ¢ime bi se povecala otpornost
gospodarstva, a provedba odgovarajucih strukturnih politika pridonijela bi uravnotezenom
gospodarskom rastu i sprjecavanju nastanka stetnih makroekonomskih neravnoteza Sto, dakle,
predstavlja jo§ jedan razlog za zauzimanje stajaliSta kako je ulazak u europodrucje dobra

odluka za Hrvatsku.

Velimir Sonje u svojem radu citiranom supra navodi kako su u 2019. godini kamatne
stope u Hrvatskoj bile najniZze u povijesti, pretezno zahvaljujué¢i monetarnoj politici ESB-a
(iako to nije srediSnja hrvatska banka) te je postalo jasno da ¢e Hrvatska imati viSe koristi
nego Stete ako ESB postane i hrvatska srediSnja banka, odnosno ako se HNB definitivno

1 ey
33 Takoder, istice

ukljuci kao ravnopravna ¢lanica u monetarnu uniju, odnosno u europodrucije
kako postoji jo§ jedna korist od uvodenja eura koja je zaboravljena u Eurostrategiji, a odnosi
se na glas hrvatskog guvernera u Upravnom vijecu ESB-a. To je bitno jer Hrvatska sama za
sebe nije optimalno valutno podrucje, ali ono je organizirano tako da guverneri iz malih
zemalja, kada ih rotacije dovede u polozaj da imaju glas na Upravnom vijecu, uzivaju

mnogostruko vec¢i udio u ukupnom broju glasova od udjela na temelju kapitalnog kljuca.

132 . .- . . . vy - e . . .oy . .
Nedavna kriza europodrucja pokazala je da ovaj zajednicki zastitni mehanizam, osim $to izravno pomaze

drzavama koje su pogodene Sokom, pozitivno utjece na povjerenje financijskih trziSta prema svim clanicama
monetarne unije; dostupno na: ldem.

133 Autor u citiranom radu na str.20. navodi: Je li ipak korist od izgradnje brana i time prostora za pokretanje
viastitih monetarnih valova? Moze li David biti vec¢i od Golijata kada je novac u pitanju?
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5.3.1.2. Contra

lako Eurostrategija sadrzi iscrpno obrazloZene prednosti uvodenja eura kao
sluzbene valute u Hrvatskoj, koji stav su zauzeli mnogi stru¢njaci na podru¢ju ekonomskih
znanosti u izvr$noj vlasti i HNB-u te unato¢ pregrst ekonomskih i politickih argumenata u
prilog uvodenja eura u Hrvatskoj, ne moze se zanemariti ¢injenica da mnogi u Hrvatskoj
misle drugaéije i to uglavnom s tri vrste argumenata: povijesno-filozofskim, monetarno

suverenistickim i onim Sirim, ekonomskim.

Primjerice, konzervativni filozof, Borislav Risti¢ EU vidi kao “kraj povijesti* u
kojem se narodi odric¢u svoje slobode, a time se, uvodenjem eura smanjio prostor realizacije
nacionalne slobode i vlastite povijesti, bez obzira temeljila se ona na dobrim ili loSim
odlukama. *** Ivan Lovrinovi¢ **implicitno koristi sli¢an povijesno-filozofski okvir koji
smatra da je za realizaciju vlastitih monetarnih potencijala dovoljna nasa moéna drzava koja
moze, zahvaljujuéi pametnoj i postenoj vlasti usmjeravati novac u razvoj na najbolji moguci
nacin, a §to je Hrvatska do sada propustila u¢initi.”*® Maruska Vizek u mnogobrojnim javnim
nastupima iskazuje svoje stajaliSte kako se ne treba olako odre¢i fleksibilnog tecaja kao
instrumenta makroekonomskog prilagodavanja. Smatra kako Hrvatska nije dovoljno
konkurentna da bi mogla uvesti euro te da bi slabija domaca valuta mogla pomoci
ekonomskom prilagodavanju u sljedecoj krizi jer bi bez teCajnog amortizera moglo doc¢i do
vala iseljavanja zbog pada placa i zaposlenosti.**” U jednom od TV nastupa Maruska Vizek
rekla je kako 2023. godina nije dobra godina za uvodenje eura jer hrvatsko gospodarstvo
strukturalno nije spremno za takav potez te da mozda hrvatska ispunjava uvjete konvergencije
kako bi se euro uopée mogao uvesti, ali da je stanje naseg gospodarstva loSe, cemu doprinosi
neprovodenje strukturnih reformi, vrlo nizak rast proizvodnosti rada, izostanak vidljive
konvergencije dohodaka, izostanak strukturne konvergencije te da bi hrvatsko gospodarstvo
bilo §to sli¢nije onima u europodru&ju.’® Mladen Vedri takoder nije zagovornik uvodenja

eura u Hrvatsku $to isti¢e u mnogim javnim nastupima te je tako u jednom od njih rekao kako

134 Sonje, Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 266.

135 Prof. dr. sc. Ivan Lovrinovié zaposlen je na Ekonomskom fakultetu u Zagrebu na Katedri za financije;
dostupno na: https://www.efzg.unizg.hr/katedre-29721/financije/clanovi-30910/prof-dr-sc-ivan-
lovrinovic/30912, pristupljeno 10. rujna 2022.
136

Idem.
37 Sonje, Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 267.
Vizek, Maruska: Hrvatska nije spremna za euro, Tportal.hr, 14. rujna 2021., Dostupno na:
https://www.tportal.hr/vijesti/clanak/maruska-vizek-hrvatska-nije-spremna-za-euro-20210914, pristupljeno 10.
rujna 2022.
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euro nece dovesti do veée razine porasta cijena, ali suStina kod uvodenja eura je ono o ¢emu
se najmanje govori - kako ¢e utjecati na poslovanje gospodarstva, pojedine industrijske grane,

3% Velimir Sonje o takvim stajalistima navodi da se

pojedine grane ekonomije u cjelini.
stjeCe se dojam kako postoji kamen mudraca koji vide nacionalno osvijeSteni monetarni
ekonomisti. Oni euru govore — glasno ne.**® No, postoje i moguée negativne strane ulaska
Hrvatske u europodrugje. Jasno je da se u razli¢ite asocijacije ne srlja kao ,,guske u magli<'**
te da oprez u pogledu pristupanja europodrucju nije iracionalan s obzirom da je gospodarska
kriza koja je zapocela 2008. godine razotkrila nedostatke koji su u pocetku ugradeni u
funkcioniranje monetarne unije. Ako se Zeli imati demokratski odrzivu monetarnu uniju i
jedinstveno trziste koje djeluje na podrucju EU-a, nuzno je imati fiskalne transfere ili
institucije koje pomaZzu restrukturiranje dugova prezaduZenih drZzava uz koordinaciju
ekonomskih politika i mjera za financijsku stabilnost i stabilnost tokova kapitala. Nobelovac
Stiglitz vec je niz godina oStar kriticar zajedniC¢ke europske valute eura, posebno nacina na
koji je ta valuta uvedena te na¢ina na koji se europski politi¢ari odnose prema njoj. O tome je
cesto pisao 1 govorio, a svoja razmisSljanja o tome S$to je glavni problem eura objavio je u
supra citiranoj knjizi koja je izazvala veliku pozornost struéne, ali i ire javnosti.'** Smatra da
euro na sadasnji nacin ne moze funkcionirati te da moze unistiti EU. Po njegovu misljenju
jedna od najvecih snaga Europe jest njezina raznolikost, ali da to predstavlja veliki problem za
euro jer ta raznolikost trazi da se valuta u raznim dijelovima Europe ponasa razli¢ito, prema
lokalnim potrebama. Smatra da kod zajednicke valute kamatne stope moraju svugdje biti

jednake, a to znaci da pojedine drzave ne mogu te stope mijenjati prema potrebama svojih

ekonomija. Zbog toga drzi da je nuzno imati institucije koje ¢e svojim djelovanjem pomoci

139 Upitan hoce li euro doprinijeti kvaliteti ekonomije, Mladen Vedri§ odgovorio je: ,,Nisam optimist. - Za mene

je jos uvijek pravi cas da prvenstveno Vlada naruci od ozbiljne adrese, recimo, Ekonomskog instituta, sektorsku
analizu kako ¢e utjecati euro, od turizma, IT-a, drvne industrije, na pojedine sektore. Ako je, recimo, Malta bila
spremna uciniti takav jedan napor, svaka drzava napravila je ozbiljnu analizu $to zna¢i uvodenje eura za
konkurentnost njene ekonomije, zapo$ljavanje, izvoz... Kad dobijemo takav dokument, onda me pitajte ima li
euro smisla ili nema‘, dostupno na: https://www.vecernji.hr/vijesti/ekonomski-strucnjak-o-uvodenju-eura-cijene-
nece-dodatno-rasti-sustina-je-ono-0-cemu-se-najmanje-govori-1556049, pristupljeno 10. rujna 2022.

149 Sonje, Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 266.

Stjepan Radi¢ izrekao je svoj najpoznatiji govor, zakljucen recenicom “Ne srljajte kao guske u maglu”, na
zasjedanju Sredi$njeg odbora Narodnog vije¢a u Zagrebu 24. studenog 1918. godine. Hrvatski sabor 29.
listopada iste godine donio odluku o raskidanju svih drZzavnopravnih veza s Austro-Ugarskom Monarhijom te
uspostavi Drzave Slovenaca, Hrvata i Srba na ¢elu s Narodnim vijeem s namjerom ujedinjenja s Kraljevinom
Srbijom. Stjepan Radi¢ je takoder bio svjestan neizbjeZnosti unije sa Srbijom, no zahtijevao je da se prethodno
dogovore uvjeti pod kojim ¢e se ono obaviti. Nesrljanje u maglu, dakle, nije upozorenje da se uopce ne udruzuje
sa Srbima, nego da se prethodno osigura, kako ne bi doslo do srpske hegemonije u novoj drzavi. dostupno
na:https://povijest.hr/nadanasnjidan/zasto-je-stjepan-radic-zapravo-rekao-ne-srljajte-kao-guske-u-maglu-1918/,
pristupljeno 10. rujna 2022.

142 stiglitz, Joseph E., op.cit. (bilj. 56).
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drzavama kojima zajednicka politika eura ne odgovara, dok je jasno da je Europa uvela euro,
iako istodobno nije formirala te institucije. Smatra da je kriza eura istodobno i politicka i
ekonomska jer se te dvije stvari ne mogu odvojiti. Euro je uveden na temelju neoliberalnog
shvacanja da trzista uvijek djeluju efikasno, a to je politicko, a ne ekonomsko razmisljanje.
Isti¢e da je euro uveden na brzinu, nepotrebno rano, jer nije bilo stvarne potrebe da se njime
rijeSe neki ekonomski problemi, a uveden je zato Sto su europski vode vjerovali da ¢e euro
potaknuti rast. No ti politicari nisu imali snage — kada su uvodili euro — istodobno uvesti
potrebni sustav integrirane fiskalne unije unutar koje ¢e institucije europodrucja rjeSavati
krize Sto ih euro izaziva u pojedinim zemljama. Stoga smatra da, zbog nedostatka tih
institucija, euro stalno rada krize te da za taj problem postoje samo dva rjeSenja: ili uvesti
nove propise 1 institucije koje bi euro pretvorile u uistinu zajedni¢ku valutu s jedinstvenom

europskom politikom ili treba euro ukinuti.**?

5.4. Teska pitanja o uvodenju eura u Hrvatsku

Zakon o uvodenju eura kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj objavljen je 20.
svibnja 2022. u "Narodnim novinama", broj 57/22 i 88/12, a stupio je na shagu 15. srpnja
2022. godine kao prvog dana od dana objave Odluke Vije¢a EU, broj 2022/1211 od 12. srpnja
2022. o usvajanju eura u Hrvatskoj 1. sije¢nja 2023.godine u Sluzbenom listu Europske unije,
osim ¢lanaka (13., 16., 17., 25. do 31., 39. do 41., 54. do 59., 64. do 68., 88. 1 92.) koji stupaju
na snagu na dan uvodenja eura. Citiranim Zakonom se ureduje uvodenje eura kao sluzbene
valute u Republici Hrvatskoj, pravila za prera¢unavanje, opskrba i zamjena gotovog novca
kune za gotov novac eura, dvojni optjecaj, dvojno iskazivanje, primjena nacela neprekidnosti
pravnih instrumenata, proracuni, financijski planovi, poslovne knjige, financijski izvjestaji i

porezi u procesu uvodenja eura, nadzor nad primjenom Zakona te prekrSajne odredbe.

Rasprava o prednostima i nedostacima uvodenja eura kao sluzbene valute zahtjeva,

osim poznavanje citiranog Zakona, uvazavanje relevantnih Cinjenica i povijest monetarne
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unije, no &esto u javnoj raspravi dominira povrinost u analizi tih &injenica i kliseja*** na
temelju kojih dolazi do prebrzih opredjeljenja, svrstavanje u grupe ,, za i protiv-pro et

contra‘“.

Dio stru¢ne javnosti koji se protivi uvodenju eura podsje¢aju na skori raspad
europodrucja, na inflaciju, gubitak suvereniteta ili neuspjeh Hrvatske koja ne moze pripadati
grupi uspjesnih drzava te Koji tvrde kako su Nijemci u miru uz pomo¢ eura ostvarili ono §to
nisu uspjeli ratom, da je euro neoliberalna konstrukcija izmisSljena u laboratorijima banaka ili
velikih korporacija, da ¢e euro unistiti nekonkurentnu drzavu poput Hrvatske, da su euro
izmislile europske elite koja nema demokratski legitimitet, da se niti jedna pametna drzava ne
odri¢e bitnih dijelova svog suvereniteta, da ¢e gradani uvodenjem eura dobiti samo vece
cijene, ne i place, et al. 1** S druge strane, oni koji su za uvodenje eura fatalistidki upuéuju na
Cinjenicu da je Hrvatska mala drZzava te time nesposobna za samostalno vodenje politike, §to
dokazuju tvrdnjom kako Hrvati Stede u eurima i ne vjeruju vlastitoj valuti (dakle, ve¢ su se
opredijelili za euro), postavljaju pitanje ,,Cemu placati troSkove konverzije valuta posebice u
drzavi ¢ije gospodarstvo pretezno ovisi o turizmu®, tvrde da ¢e moguca nova gospodarska
kriza unistiti Hrvatsku, da nece biti novaca za isplatu mirovina, da se bez eura Hrvatska nece
mo¢i razvijati, da ¢e se uz euro lakSe usporedivati cijene, da ¢e kamatne stope biti niZe,

. e .14
odnosno da ¢e se zbog svega navedenog poveéati ulaganja.*®

Kao odgovor na navedene kliseje Velimir Sonje daje svoje stajaliste te navodi kako
gotovo u svim kliSejima postoji ,,zrno istine.“ Smatra da Hrvatska doista mora voditi ra¢una o
konkurentnosti gospodarstva, slijedom ¢ega se rasprava o valuti mora voditi tako da se
razjasni kako monetarna politika utjece na proizvodnju i zaposlenost, a to je njezin krajnji cilj
pa i onda kad se u prvi plan istakne niska inflacija koja nije cilj sama sebi ve¢ sredstvo za
postizanje odrzivog rasta i otvaranje novih radnih mjesta. Nadalje, smatra da je prilikom
konverzije domace valute u euro potrebno kontrolirati efekt zaokruzivanja cijena jeftinih
stvari prema gore kako bi se izbjegla inflacija koja mozZe ugroziti zivotni standard gradana, no
istice kako bi bilo naivno misliti da se europodruc¢je ne moze raspasti, §to moze izazvati
razlicite reakcije jer svaka drzava u takvim situacijama vodi brigu o interesu svojih gradana.

Takoder, upozorava da hrvatski gradani najve¢i dio svoje Stednje drze u eurima Sto

144 . . - .. . . v - .
U prenesenu znacenju, izraz ili postupak koji se precesto ponavlja; ono §to je otrcano, izlizano; obrazac,

kalup.; klisej, Hrvatska enciklopedija, mrezno izdanje. Leksikografski zavod Miroslav Krleza, 2021,
https://www.enciklopedija.hr/Natuknica.aspx?ID=31932, pristupljeno 14. listopada 2022.

14> Sonje, Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 20.

Idem.
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ograniava slobodu domace monetarne politike i ukazuje na usku ovisnost financijskih i
gospodarskih tokova o onima u EU-u zbog ¢ega je za hrvatsko gospodarstvo ve¢ u ovom
trenutku vaznije to radi ESB nego §to radi HNB“'*". Slijedom naznacenog, moze se izvesti
zakljucak da stvari nisu crno-bijele te da se o ovoj temi ne moze razgovarati samo kroz
suverenisticku perspektivu 148 kao da je Hrvatska osamljeni otok jer je svaka drzava, pa 1 ona
najmoc¢nija, na razliite na¢ine uklopljena u medunarodne okvire, a gradani masovno putuju,
kupuju, prenose imovinu preko drzavnih granica et al. Stoga je to relevantan okvir za

uvodenje eura kao sluzbene valute u Hrvatskoj **

Ivana Bajaki¢, Marta Bozina Bero$ te Ivana Para¢-Vukomanovi¢ u radu pod nazivom
,» The inbetweeners in the banking union: Insights from the experience of ECB-CNB close

cooperation ,, **°

isticu kako se ne moze zanemariti da percepcija koju imaju hrvatski
suverenisti 1 njihovi istomisljenici u odnosu na euro predstavlja paradoksalni patriotizam zbog
toga Sto su tvrdnje o odanosti nacionalnim simbolima kao §to je i nacionalna valuta u
proturjecju s dugotrajnim financijskim ponasanjem Hrvata koji uglavnom svoje Stednje drze u

eurima. !

5.5. Suradnja ESB-a i HNB-a

Na sjednici EK-e odrzanoj 10. srpnja 2020. godine pozdravljena je odluka da se
bugarski lev i hrvatska kuna uklju¢e u tecajni mehanizam ERMII, kao i odluku Upravnog
vije¢a ESB-a o bliskoj suradnji s objema zemljama, koja obiljezava njihov ulazak u bankovnu
uniju. Odluka sudionika u mehanizmu ERM II predstavlja vaznu prekretnicu u nastojanjima
Bugarske 1 Hrvatske da se pridruze europodrucju. Da bi ispunile uvjete za uvodenje eura, obje
drzave clanice morale su najmanje dvije godine sudjelovati u mehanizmu bez ozbiljnih

napetosti, prije svega bez devalvacije srediSnjeg valutnog tecaja u odnosu na euro na vlastitu

147 | dem, str. 20. i 21.

148 . .. L. . . .
Hrvatska stranka Hrvatski suverenisti su protivnici uvodenja eura kao sluzbene hrvatske valute te su s tim

vezi pokrenuli postupak prikupljanja potpisa za referendumsku inicijativu, ali isti nije odrzan zbog nedostatka
potrebnog broja potpisa gradana. Vecernji list, Suverenisti zapocinju s prikupljanjem potpisa za raspisivanje
referenduma: Uvodenje eura ée dodatno ugroziti standard gradana, 8. rujna 2021, dostupno na:
https://www.vecernji.hr/vijesti/suverenisti-zapocinju-s-prikupljanjem-potpisa-za-raspisivanje-referenduma-
uvodenje-eura-ce-dodatno-ugroziti-standard-gradana-1521678, pristupljeno 8. rujna 2022.

“Sonje, Velimir, op.cit. (bilj. 81), str. 22.

Teze iz rada su prezentirane na konferenciji u Parizu odrzanoj 2021. godine — rad jos nije objavljen u
pismenom obliku.

151 | dem.
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inicijativu, dok je EK na odredeni nacin bila zaduZzena na daljnje poticanje i podupiranje
nastojanja bugarskih i1 hrvatskih tijela da dovrSe postupak pridruzivanja eurOpodru(“:ju.152 O
suradnji ESB-a i HNB-a kao nacionalne banke Hrvatske te Bugarske pisala je Ivana Para¢
Vukomanovi¢ u radu ,Legal challenges related to close cooperation — Croatian experience
153 Ona je primarno fokusirana na nacionalnu legislativu, ali takoder opisuje sveobuhvatnu
procjenu pet hrvatskih banaka, §to je bio preduvjet za uspostavu bliske suradnje ESB-a i
HNB-a. U radu pojasnjava razloge, pravne temelje (zakonske temelje) i uvjete za uspostavu
bliske suradnje izmedu ESB-a i HNB-a. Smatra da je uspostava bliske suradnje izmedu ESB-a
I HNB-a, i primjerice Bugarske narodne banke, presedan koji ¢e vjerojatno sluziti kao primjer
nacionalnim bankama iz drzava koje nisu Clanice europodrucja, a koje ¢e na taj na¢in moci

donijeti zakljugak o koristima i rizicima bliske suradnje. ™

Cinjeni¢no gledajuéi, 24. lipnja 2020. godine Upravno vijeée ESB-a usvojilo je Odluku o
uspostavi bliske suradnje izmedu ESB-a i HNB-a kojom je odredeno da ¢e suradnja zapoceti
dana 1. listopada 2020."° Uz ostale konvergencijske kriterije, za Hrvatsku i Bugarsku **°
postavljen je i dodatni uvjet: uspostava bliske suradnje izmedu ESB-a i HNB-a, odnosno
Bugarske narodne banke. Bliska suradnja je modalitet u kojem drzava koja nije ¢lanica
europodru&ja moze sudjelovati u SSM-u kao prvom stupu bankovne unije™’. ESB je ujedno i
tijelo koje vrsi superviziju nad radom nacionalnih sredi$njih banaka te dodatnu harmonizaciju

u provedbi legislative na podrucju bankovne unije 1 monetarne politike, a nakon svjetske

12 Europska komisija, Priopéenje za tisak, 10. srpnja 2020., Bruxelles, dostupno na:
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/hr/ip_20 1321, pristupljeno 3.rujna 2022.

153 para¢ Vukomanovi¢, Ivana, EU Financial regulation and markets: beyond fragmentation and differentiation,
Pravni fakultet Sveucilista u Zagrebu, Zagreb, 2021, str. 66-78.

>4 1dem, str. 66.

35 1dem, str. 75.
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Pocetkom lipnja Sofija je predstavila konkretan plan za uvodenje eura, s 1. sijecnja 2024. godine koji je
identificiran kao dan promjene valute. Sanse da taj plan postane stvarnost nisu nerealne. Bugarska ispunjava sve
formalne kriterije za pridruzivanje zoni zajednicke europske valute. Proracunski deficit, drzavni dug i stopa

inflacije danas su ¢ak i iznad kriterija propisanih za ulazak u euro. Valuta zemlje, lev, ve¢ je vezan za euro.
2020. godine Bugarska (6,9 milijuna stanovnika) pridruzila se Hrvatskoj (Cetiri milijuna stanovnika) postajuci
dijelom europskog tecajnog mehanizma (ERM II) i Europske bankarske unije. To znaci da je put do eura
nepovratan. Doduse, usvajanje eura obaveza je svake ¢lanice Europske unije (osim Danske koja se na pocetku
izborila za zadrzavanje valute), ali sada kada je postupak pokrenut ¢ak ni Europska sredi$nja banka vise nema

moguénost veta. Moze se raspravljati samo o preciziranju datuma. Bugarsko usvajanje eura, pise njemacki
magazin Der Spiegel, oznacilo bi prvo prosirenje eurozone od pridruzivanja Litve 2015., ¢ime bi Bugarska
postala 19. ¢lanica zajedniCke valutne zone. Spiegel, koji u svojoj prici zbunjujuéi izostavlja Hrvatsku iako je za
datum ulaska u eurozonu odredila sije¢anj 2023., §to je godinu dana ranije od Bugarske, sada postavlja pitanje:
ima li doista smisla za novu ¢lanicu eurozone prihvatiti zemlju koja ima trajne probleme s korupcijom, pranjem
novca i financijskim nadzorom? Dostupno na: https://www.jutarnji.hr/globus/politika/strah-od-ulaska-bugarske-
u-eurozonu-je-li-najslabija-clanica-zrela-za-zajednicku-valutu-15108943, pristupljeno 5. rujna 2022.

57 paraé Vukomanovié, Ivana, op.cit. (bilj. 153), str. 67.
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https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/hr/ip_20_1321
https://www.jutarnji.hr/globus/politika/strah-od-ulaska-bugarske-u-eurozonu-je-li-najslabija-clanica-zrela-za-zajednicku-valutu-15108943
https://www.jutarnji.hr/globus/politika/strah-od-ulaska-bugarske-u-eurozonu-je-li-najslabija-clanica-zrela-za-zajednicku-valutu-15108943

gospodarske krize koja je zapocela 2008. godine. Standardi bankovne supervizije variraju
unutar drzava Clanica. Posljedi¢no, zbog razli¢itih standarda primijenjenih od strane
nacionalnih supervizora, razina spremnosti na stres uzrokovan globalnom financijskom
krizom utjecao je na otpor bankovnog sektora koji je uvelike varirao medu drzavama
Clanicama, $to je potvrdilo tezu da je potrebna visoka razina harmonizacije u Superviziji
bankovnog sektora u EU. Sve navedeno je vodilo uspostavi SSM-a, koordiniranog od strane
ESB-a."® Bliska suradnja izmedu ESB-a i nacionalnog tijela drzave ¢lanice &ija valuta nije
euro moze biti uspostavljena u skladu s ¢lankom 7. SSM Regulacije (Council Regulation
(EV), No 1024/20134"° a pravna podloga za uspostavu suradnje jest odluka usvojena od
strane ESB-a i1 objavljena u sluzbenom glasilu EU. Medutim, prije usvajanja ovakve odluke,
bilo je potrebno zadovoljiti bitan uvjet: drzava ¢lanica je bila duzna izvijestiti ostale drzave
Clanice, EK, ESB-u i EBA-u (European Banking Authority) te podnijeti zahtjev za uspostavu
bliske suradnje s ESB-om, koji uvjet je ispunjen dana 27. svibnja 2019. godine kada je
Hrvatska podnijela sluzbeni zahtjev ESB-u za uspostavu bliske suradnje HNB-a i ESB-a. S
tim u vezi Hrvatska se na odredeni naCin obvezala, odnosno potvrdila svoju obvezu
postupanja u skladu sa smjernicama i zahtjevima ESB-a te istoj omogucila dostupnost svih
bitnih Cinjenica o hrvatskim kreditnim institucijama u slucaju da ih ESB zatrazi, a u svrhu

sveobuhvatne procjene istih. Provedba ovih zadataka povijerena je HNB-u'®

Uz to, Zakon o dopunama Zakona o kreditnim institucijama (Credit Institutions Act)'®

uveo je znadajne promjene u hrvatsko zakonodavstvo. Clankom 11.a uvedena je obveza
HNB-a da se pridrzava smjernica i zahtjeva izdanih od strane ESB-a te da usvoji sve mjere
vezane uz kreditne institucije koje zahtijeva ESB. Druga znacajna novela jest da su sve pravne
radnje i akti usvojeni od strane ESB-a u skladu sa SSM Regulacijom direktno primjenjive u
Hrvatskoj, dok &lanak 11.b omoguéuje ESB-u sveobuhvatnu procjenu hrvatskih banaka.'®?
Sveobuhvatna procjena ESB-a, odnosno pozitivan ishod iste, jedan je od preduvjeta bliske
suradnje u SSM Regulaciji. Sastoji se od 2 dijela: a) asset quality review (AQR; pregled
kvalitete imovine) i b) stres testa (testiranje otpornosti na stres).’®® Takvoj sveobuhvatnoj

procjeni bile su podvrgnute Zagrebacka banka, Privredna banka, Erste banka, OTP banka te

'8 |dem, str. 67. i 68.
159 Idem
ldem, str. 69.

Obijavljen je u Narodnim novinama, broj 70/19.
Para¢ Vukomanovi¢, Ivana, op.cit. (bilj. 153), str.70.
Idem.
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Hrvatska poStanska banka. Nadalje, hrvatski parlament je na sjednici odrzanoj 18. prosinca
2020. godine donio Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o kreditnim institucijama
(Narodne novine, broj 146/2020, eng. Amendments to the Credit Institutions Act). Druge
dopune, odnosno izmjene Zakona o kreditnim institucijama uvele su nove mogucénosti za ESB
u pogledu procjene hrvatskih kreditnih institucija. Novele predvidaju razliku izmedu
znacajnih i manje znacéajnih kreditnih institucija u SSM-u, $to predstavlja bitan element za
nadleznost i kompetenciju ESB-a jer ovisi 0 spomenutoj diferencijaciji. Novelama Zakona je
predvideno da su znacajne hrvatske institucije izravno nadzirane od strane ESB-a. Medutim,
izravni nadzor od strane ESB-a nije mogu¢ u bliskoj suradnji ve¢ je to formalno prepusteno
HNB-u, ali isklju¢ivo u skladu sa uputama izdanih od strane ESB-a. S druge pak strane, ESB
u nacelu ne izdaje instrukcije u odnosu na manje znacajne kreditne institucije. Medutim, u
odnosu na njih, ESB ima kompetencije vezane uz izdavanje i povlacenje autorizacije i
procjene akvizicije kvalificiranih udjela .Dakle, manje znacajne institucije su nadzirane od
strane HNB-a, ali iskljuc¢ivo uz nadzor ESB-a. 1z navedenog proizlazi da klasifikacija kreditne

institucije kao zna&ajne ili manje znacajne odreduje na¢in na koji ée biti nadzirana. '*

5.5. Hrvatski Sabor o euru

Kao $to je ve¢ naglaseno supra, Hrvatska je u ERM II fazu, koja predstavlja zavr$nu
fazu pridruzivanja Hrvatske europodrucju, usla 2020.godine. Osim politicke vaznosti, ovakav
razvoj djeluje i na hrvatsku monetarnu i ekonomsku suverenost te nacionalnu sigurnost No,
dvije godine od ulaska u ERM I, Hrvatska je bila podlozna strogoj kontroli odnosno
monitoringu 1 nadzoru u smislu usuglasavanja s Maastrichtskim kriterijima konvergencije.
Upravo zbog ovakve viSestruke implikacije, ovaj korak je trebao biti popracen sa jednako
bitnim debatama i raspravama o ,,euro statusu* na stru¢nim skupovima, posebice u Hrvatskom
Saboru, dakle, parlamentu kao zakonodavne vlasti i stru¢njaka na podrucju monetarne
politike, kako prije, a tako i nakon 2020. godine. Zapravo, zacudujuce je kako je sudjelovanje
u ERM II fazi proslo gotovo neprimjetno u hrvatskoj javnosti, posebice onoj stru¢noj, a onda

1 medu gradanstvom.
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U tom kontekstu, cilj istrazivanja, odnosno studije koje su provele Ivana Bajaki¢,
Ana Grdovi¢ Gnip i Marta Bozina Beros, jest politicki angazman i rasprave o uvodenju eura
koje su se odvijale u Hrvatskom Saboru, dakle, parlamentu od sije€nja 2019. do rujna 2020.
godine. Detaljno istrazuju¢i i proucavaju¢i ukupno 788 parlamentarnih debata i rasprava,
predstavile su analizu pozicije i istaknutosti tema povezanih s eurom unutar Hrvatskog

sabora.'®

Rezultati analize ukazuju na ¢injenicu da su teme eura 1 njegovog uvodenja u to
vrijeme imali jako nisku istaknutost i angazman medu hrvatskim politicarima, osobito u
periodu prije pristupanja ERM II fazi, kada su ove teme bile gotovo nepostojece. Takoder,
utvrdeno je da su stajaliSta politicke opozicije, oko eura kao zajednicke europske valute,
uglavnom negativna. Istrazivanje je pokazalo kako je zaCuduju¢a neangaziranost i
nezainteresiranost saborskih zastupnika oko tema vezanih uz euro u snaznom proturjecju sa
Vladinim namjerama i radnjama u svrhu brzog ulaska i pristupanja europodruéju, koju temu
su razmatrale u 2019. 1 2020. godini, a $to najviSe dolazi do izrazaja u potpunom nedostatku

kritickog osvrta na Eurostrategiju.*®

Nezainteresiranost javnosti zacuduje tim vise Sto, ne
samo da ¢lanstvo u europodrucju bitno utje€e na monetarnu i ekonomsku suverenost drzave,
ve¢ predstavlja i put prema uvodenju eura i utjeCe na politicke 1 zakonodavne prioritete,
kreiranje 1 vodenje politike te zahtijeva jaku politicku angaziranost. Bilo je opravdano za
oc¢ekivati da Ce status drzave u europodruc¢ju potaknuti rasprave i pokrivenost te teme, kako od
strane akademske zajednice, tako i od strane politicara. Medutim, angaZiranost oko te teme se

ukazala jako skromnim, dok je osvrt od strane politiGara gotovo nepostojeéi. **/

Sto se ti¢e kvalitativne analize, istraZivanjem je utvrdeno kako je moguce zamijetiti da

je vladajuéa stranka (HDZ, podrzana od strane HNS-a, Reformista i predstavnika nacionalnih

16> Bajaki¢,Ivana; Grdovi¢ Gnip, Ana; Bozina Beros, Marta, ALL ACTION, NO TALK? DETERMINING THE
EURQO' SPOLITICAL SALIENCE IN CROATIA, in I. Bajaki¢ and M. Bozina Beros (eds.), EU Financial
regulation and markets - Beyond fragmentation and differentiation: Jean Monnet Module International Scientific
Conference, Conference Proceedings, Pravni fakultet SveuciliSta u Zagrebu, Zagreb 2021, str.220., dostupno na:
https://www.pravo.unizg.hr/images/50022019/3-1%20ZBORNIK%201B%20MBB.pdf, pristupljeno 13. rujna
2022.

1% Da bi procijenile razinu politickog angazmana i osvrta na temu uvodenja eura, autorice rada su koristile
metodu pretrage i brojanja rijeci tijekom svih saborskih rasprava od sije¢nja 2019. do rujna 2020 te su tako
prikupile prijepise debata dostupnih na sluzbenoj web stranici Hrvatskog Sabora i koristile Voyant Tools
software da bi izvrSile kvantitativnu analizu teksta, dok je kvalitativna analiza popracena temeljnim ¢itanjem
specifi¢nih i relevantnih debata i rasprava. Proucavale su koliko su ¢esto zastupnici u Hrvatskom Saboru
raspravljali o uvodenju eura, ERM II mehanizmu, EMU i ostalim euro-temama. Procjenjivale su jesu li rasprave
imale pozitivan, negativan ili neutralan u¢inak Analizu su provele na 788 dokumenata (fonograma) u razdoblju
od sije¢nja 2019. do rujna 2020., $to znaci da su obuhvatile $est saborskih sjednica (od 11.-e do 16.-e sjednice).
Naposljetku, uzimajuéi u obzir sve rijeci i gramaticke slozenice povezane uz euro, izvele su zakljucak da je
razina raspravljanja jako niska, s obzirom da su svi izrazi i rije¢i povezani s eurom spomenuti svega 1087 puta
tijekom proudavanog perioda, dakle, ispod 0,02%.; Idem, str. 221.-229.

187 |dem.
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manjina) zauzela pozitivan stav o euru i temama povezanima s eurom, naglasavajuéi njegove
prednosti. Opozicija, predvodena SDP-om i MOST-om zauzela skepti¢an i negativan stav,
naglaSavajuci da uvodenje eura nije popraceno primjerenom javnom diskusijom i eventualnim
referendumom ve¢ samo nametnuto od strane vladajuce stranke, navode¢i pri tome odredene

nedostatke ulaska Hrvatske u europodrugje. %

168
|

o

em, str. 231.
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6. ZAKLJUCAK

S obzirom da je Hrvatska dana 1. srpnja 1013. godine postala punopravna ¢lanica EU-a
sa svim pravima i obvezama koje iz tog Clanstva proizlaze te su odredene ovlasti nacionalnih
tijela prenesene na tijela EU-a na temelju Ugovora o EU, Ugovora o funkcioniranju EU-a te
odredbi iz glave VIII. hrvatskog Ustava, bilo je sasvim ocekivano da ¢e hrvatska izvrSna vlast
pristupiti postupku ulaska Hrvatske u europodruéje, odnosno uvesti euro kao nacionalnu
plateznu valutu iako je jo§ 2020. godine postala dijelom EMU-a, odnosno ERM Il mehanizma

kao zavrsne faze iste.

Uvodenja eura kao nacionalne valute, odnosno zajednicke valute za drzave europodrucja
ima za cilj produbiti povezanost s drzavama EU-a i pospjesiti iskoriStavanje svih prednosti
jedinstvenog trziSta uz slobodu kretanja ljudi, robe, usluga i kapitala. Naime, euro uklanja
transakcijske troskove, unutar europodrué¢ja, dokida meduvalutne promjene te smanjuje
izlozenost valutnom riziku, olaksava trgovinu i povecava otpornost gospodarstva na krize. U
svakom slucaju, euro pridonosi stabilnijim gospodarskim prilikama i rastu, rastu investicija i

novim radnim mjestima.

Na sjednici Euroskupine odrzanoj dana 17. lipnja 2022. godine, predsjednik iste Paschal
Donohoe rekao je kako mu je veliko zadovoljstvo obavijestiti prisutne da se Eroskupina
slozila kako Hrvatska ispunjava sve potrebne uvjete za uvodenje eura te da je to klju¢an korak
na putu Hrvatske da postane 20. ¢lanica europodrucja i snazan signal za europsku integraciju.
S tim u vezi Vije¢e za ekonomske i financijske poslove je dana 12. srpnja 2022. godine
donijelo potrebne akte kako bi Hrvatska mogla uvesti euro s danom 1. sije¢nja 2023. godine,
¢ime je dovrSen postupak njezinog ulaska u europodru¢je. Tada je utvrdeno kako Hrvatska
ispunjava sve kriterije za prihvacanje eura od 1. sije¢nja 2023. godine uz napomenu da je
unato¢ tome S§to se procjena ispunjavanja kriterija donosila u kontekstu pandemije bolesti
COVID-19, visoke inflacije i ruskog rata protiv Ukrajine, Hrvatska ve¢ ima viSu razinu
konvergencije cijena s europodru¢jem nego $to je to bio slucaj s drugim drzavama ¢lanicama

kada su prihvacale euro.
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Najvazniji akt izvrSne vlasti koji je za zadaéu imao utvrdenje ispunjenja
konvergencijskih kriterija za ulazak u europodrucje je Eurostrategija koja u bitnom sadrzi
analizu ekonomskih koristi i troSkova uvodenja eura kao nacionalne valute, odreduje
procedure i potrebne prilagodbe za ispunjenje tog cilja te donosi strateSke odrednice

ekonomske politike koja pridonosi stvaranju uvjeta za odrzivu ekonomsku konvergenciju.

Ulaskom u europodruc¢je Hrvatska ¢e uéi i u bankovnu uniju §to je posebno bitno s
obzirom na nadolazeCu financijsku krizu te aktualne dogadaje na medunarodnom
geopolitickom planu (Rusko-ukrajinski rat) jer ¢e Hrvatska u ovim uvjetima (Clanica
europodrucja) imati pravo izravnog pristupa Europskom stabilizacijskom mehanizmu kojim
se omogucava potpora i pomo¢ drzavama ¢lanicama europodrucja s ozbiljnim financijskim

potesko¢ama, a samim time ¢e 1 kamatne stope prilikom zaduZivanja biti nize.

S tim u vezi, drzim ovdje prigodnim citirati Velimira Sonju koji u raspravi o euru (za i

protiv) kaze:

., Nitko nije otok. Svaka drZava, pa i one najvece i najmocnije, na razlicite je nacine
uklopljena u medunarodne okvire. Ljudi masovno putuju, kupuju i prenose imovinu preko

drzavnih granica. To je relevantan okvir za razmisljanje o euru.*

Mutatis mutandis, s obzirom da je Hrvatska ve¢ visoko eurizirana drzava (75%
depozita i kredita stanovniStva i gospodarstvenika je u eurima) te s obzirom da je 2/3
trgovinske razmjene ve¢ u eurima, a uzevsi u obzir 1 ¢injenicu da vecina stanovniStva iz
drzava ¢lanica europodrucja odabire Hrvatsku kao turisticku destinaciju, misljenja sam da
ulazak u europodru¢je Hrvatskoj donosi niz prednosti posebice zbog uklanjanja valutnog
rizika koji proizlazi iz visoke zaduzenosti domaceg sektora u stranim valutama (pretezito u
eurima) te ¢e uvodenje istog taj rizik u potpunosti nestati jer ¢e sav dug koji je trenuta¢no
vezan uz euro postati dug u domacoj valuti, $to ¢e uvelike doprinijeti manjoj ranjivosti
gospodarstva u Hrvatskoj. Isto tako, uvodenjem eura otklonit ¢e se rizik valutne krize jer ¢e
HNB kao dio Eurosustava mo¢i bankama u slucaju likvidnosnih poremecaja moci
pozajmljivati eure bez obzira na prethodno akumulirane devizne pricuve. Takoder, kamatne
stope ¢e se smanjiti u znatnoj mjeri kao i premije za rizik sto ¢e utjecati na povoljnije uvjete
zaduZivanja, a time i na rast investicija i otvaranja novih radnih mjesta. Uvodenjem eura
nestat ¢e mjenjacki troskovi zamjene kune u euro i1 obratno, $to ¢e se pozitivno odraziti na

vanjskotrgovinsku razmjenu i na naknade za prekograni¢na eurska placanja
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Unato¢ brojnim prednostima ulaska Hrvatske u europodrucje i1 koristima za
gospodarstvo 1 gradanstvo te odredenim kritikama u vezi preranog ulaska u europodrucje, o
¢emu je bilo rijeci supra u ovom radu, aktualnu hrvatsku vladu te buduce vlade, oc¢ekuju
kontinuirani napori kako bi se osigurala daljnja konvergencija cijena te osiguranje uvjeta da

uvodenje eura ne dovede do umjetno izazvanih poskupljenja cijena roba i usluga.
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