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Pristupanje Republike Hrvatske Ekonomskoj i monetarnoj uniji

SAZETAK

Hrvatska je ¢lanica Europske unije od 1. srpnja 2013. godine. Clanstvo u Europskoj uniji nosi
obvezu uvodenja eura kao sluzbene valute placanja u zemlji ¢lanici. Kako bi Republika
Hrvatska pristupila europskoj Ekonomskoj i monetarnoj uniji bila je obvezna ispuniti Cetiri
kriterija konvergencije, a to su: stabilnost cijena, fiskalna disciplina, stabilnost teCaja i
dugoro¢ne kamatne stope. Navedene kriterije Republika Hrvatska je zadovoljila u cijelosti i u
relativno kratkom vremenskom razdoblju. Uvodenje eura sa sobom nosi odredene prednosti, ali
i troskove, od kojih su najveéi inicijalni troskovi uvodenja eura. Ukoliko se odnos koristi i
troskova detaljnije analizira tada je vidljivo kako su iznimno vece koristi no troskovi, koji se
protekom vremena znatno smanjuju. Neke od najznacajnijih prednosti odnose se na smanjenje
transakcijskih troskova koji uvelike povecavaju mobilnost ljudi, olakSavaju poslovanje za
poslovne subjekte te doprinose poveéanju investicija. Navedene prednosti znac¢ajno utjecu na
produbljivanje veza izmedu Hrvatske i ostalih zemalja ¢lanica Europske unije, ali i povecanje
konkurentnosti §to svakako doprinosi gospodarskom rastu i razvoju Hrvatske. S obzirom na
vaznost ove teme, Cilj ovog rada je analizirati uspjeSnost Republike Hrvatske u ispunjenju
kriterija konvergencije kako bi pristupila europskoj Ekonomskoj i monetarnoj uniji te istraziti
proces prilagodavanja gospodarstva prilikom zamjene hrvatske kune eurom. Rad moze biti
koristan osobama koje Zele saznati viSe o kriterijima konvergencije, ali i o uspjeSnosti

Republike Hrvatske u njihovom ispunjenju.

Kljuéne rije¢i: Ekonomska i monetarna unija, kriteriji konvergencije, Hrvatska, monetarna

politika, valuta



Accession of the Republic of Croatia to the Economic and Monetary Union

ABSTRACT

Croatia has been a member of the European Union since 1 July 2013. Membership in the
European Union entails the obligation to adopt the euro as the official currency in the member
state. In order for the Republic of Croatia to join the Economic and Monetary Union, it had to
fulfil four convergence criteria, namely: price stability, fiscal discipline, exchange rate stability
and long-term interest rates. The Republic of Croatia has fully met the above criteria in a
relatively short period of time. The introduction of the euro brings with it certain benefits, but
also costs, the largest of which is the initial cost of adopting the euro. If one analyses the
relationship between benefits and costs in more detail, it becomes clear that the benefits are
extremely greater than the costs, which decrease significantly over time. Some of the most
significant benefits relate to the reduction of transaction costs, which greatly increase the
mobility of people, make it easier for companies to do business and contribute to an increase in
investment. The aforementioned benefits have significant implications for deepening relations
between Croatia and other EU Member States, but also for increasing competitiveness, which
undoubtedly contributes to Croatia's economic growth and development. Given the importance
of this topic, the aim of this thesis is to analyse the success of the Republic of Croatia in meeting
the convergence criteria with a view to joining the Economic and Monetary Union and to
examine the adjustment process of the economy when the Croatian kuna is replaced by the euro.
The paper may be useful for those who wish to learn more about the convergence criteria, but

also about the success of the Republic of Croatia in meeting them.

Keywords: Economic and Monetary Union, convergence criteria, Croatia, monetary policy,

currency



Popis kratica

BDP = Bruto domaci proizvod

ECU = Europska novc¢ana jedinica
EEZ = Europska ekonomska zajednica
EK = Europska komisija

EMI = Europski monetarni institut
EMS = Europski monetarni sustav
EMU = Ekonomska i monetarna unija
ERM II = Europski tec¢ajni mehanizam
ESB = Europska srediSnja banka

EU = Europska unija

EUR = Euro

HNB = Hrvatska narodna banka

HRK = Hrvatska kuna

RH = Republika Hrvatska
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1. Uvod

Ugovorom o pristupanju Europskoj uniji, Republika Hrvatska se obvezala uvesti euro kao
sluzbenu valutu placanja te time pristupiti europskoj Ekonomskoj i monetarnoj uniji - eurozoni.
Jedinstvena, odnosno zajedniCka valuta placanja u Ekonomskoj i monetarnoj uniji jest euro.
Republika Hrvatska posljednja je zemlja koja je pristupila eurozoni te tako prosirila njezino
podrucje koje trenutno obuhvaca dvadeset zemalja. Preduvjet pristupanja Republike Hrvatske
europskoj Ekonomskoj i monetarnoj uniji bio je zadovoljavanje Cetiri kriterija konvergencije.
Navedeni proces zahtijeva dobru pripremu te koordiniranost aktivnosti izmedu monetarne
politike zemlje i njezine ekonomske politike (programa Vlade).

Predmet istrazivanja ovog zavrSnog rada jest pristupanje Republike Hrvatske europskoj
Ekonomskoj i monetarnoj uniji Sto je vrlo aktualna tema pri ¢emu je istrazivanjem literature
utvrdeno da u posljednje vrijeme nije objavljeno mnogo publikacija koje ocjenjuju uspjesnost
Republike Hrvatske u procesu ispunjavanja kriterija. Slijedom navedenog, postavljeno je
istrazivacko pitanje kojim se nastoji utvrditi je li Republika Hrvatska bila uspjesna u ispunjenju
svih kriterija u razdoblju od 2019. do 2020. godine i jesu li neke promatrane zemlje, takoder
kandidatkinje za pristupanje Ekonomskoj i monetarnoj uniji bile uspjesnije u ovom segmentu.
Cilj rada je pobliZe istraziti uspjeSnost procesa pristupanja Republike Hrvatske Ekonomskoj i
monetarnoj uniji kroz analizu uspjeSnosti Republike Hrvatske u zadovoljenju kriterija
konvergencije te uspjesnosti prilagodbe gospodarstva u procesu zamjene hrvatske kune eurom.
Zavr$ni rad sastoji se od sedam poglavlja. U drugom poglavlju opisano je predmetno,
vremensko 1 prostorno razgranicenje predmeta istrazivanja kao 1 koriStene metode istrazivanja.
Treée poglavlje obuhvaca pojmovno odredenje monetarne unije, daje informacije o njenoj svrsi
te koristima i nedostatcima. U Cetvrtom poglavlju proucava se europska Ekonomska i
monetarna unija kroz njezin povijesni razvoj, te su u ovom poglavlju osim same unije pojmovno
definirani i kriteriji konvergencije. Preduvjeti i odvijanje procesa pristupanja Republike
Hrvatske Ekonomskoj i monetarnoj uniji analizirani su u petom poglavlju. Sestim poglavljem
diskutiran je proces ulaska Republike Hrvatske u eurozonu te njezina uspjeSnost u
zadovoljavanju kriterija konvergencije u odnosu na ostale promatrane zemlje, a ujedno je
diskutiran 1 odnos izmedu koristi i troSkova koje uvodenje eura donosi Hrvatskoj. Posljednjim
poglavljem iznesene su zaklju¢ne tvrdnje koje se odnose na uspjesnost Republike Hrvatske u
ispunjenju Kkriterija konvergencije te prilagodbi gospodarstva u procesu zamjene hrvatske kune

eurom. Koristena literatura navedena je na samom kraju ovog zavrSnog rada.



2. Metodologija rada

Metodologijom rada objasnjene su metode prikupljanja podataka za izradu zavrSnog rada.
Takoder, predmetno, vremenski i podru¢no preciziran je predmet istrazivanja rada. Prilikom
izrade zavrSnog rada koriSteni su sekundarni podatci te se isti na njima temelji. Teorijsku
podlogu prilikom definiranja temeljnih pojmova u najve¢oj mjeri ¢ine knjige Ekonomika i
politika Europske unije (Cvegié¢, Kandzija, 2010) i Ekonomija Europske unije (Kersan — Skabic,
2015). Osim njih koristene su brojne druge stru¢ne knjige, prirucnici, ¢lanci te dokumenti i

izvjesca sa sluzbenih stranica Hrvatske narodne banke 1 Europske sredi$nje banke.

2.1. Predmet istraZivanja — predmetno, vremensko i prostorno razgranicenje

Pristupanje Republike Hrvatske europskoj Ekonomskoj i monetarnoj uniji predstavlja predmet
ovog istrazivanja. Istrazivanje obuhvaca prostor europske Ekonomske i monetarne unije,
odnosno eurozone i Republike Hrvatske te se odnosi na razdoblje od 2017. godine do 2022.
godine. U istrazivackom dijelu rada prikazana je usporedba uspjeSnosti u zadovoljavanju
kriterija konvergencije izmedu Republike Hrvatske i Sest zemalja ¢lanica Europske unije koje
jo$ nisu pristupile eurozoni, a to su: Svedska, Bugarska, Ceska, Rumunjska, Madarska, Poljska

i Danska.

2.2. Metode istrazivanja — koriStene metode

Prilikom pisanja zavrSnog rada koriStene su razli¢ite metode istraZzivanja. Metoda deskripcije
koriStena je kako bi se njome opisali temeljni pojmovi kao $to su monetarna politika,
Ekonomska i monetarna unija, Kkriteriji konvergencije i valuta. Statisticka metoda koriStena je
prilikom interpretacije grafickih prikaza i kvantitativnih podataka koji se odnose na kriterije
konvergencije. Metoda sinteze upotrijebljena je radi povezivanja sekundarnih informacija
prikupljenih s brojnih izvora. Metoda analize koriStena je kako bi se lakSe objasnio pojam
Ekonomske i monetarne unije, proces pristupanja Hrvatske europskoj Ekonomskoj i
monetarnoj uniji i elementi kriterija konvergencije. Metodom apstrakcije objasnjene su glavne

teze 1 razmiSljanja napisana u zakljucku.



3. Pojmovno odredenje monetarne unije

Monetarni sustav je pojam koji se ¢esto izuCava u podru¢ju ekonomskih znanosti. Stoga se
postavlja pitanje koja je njegova primarna funkcija. Odgovor je vrlo jednostavan - osnovna
ideja monetarnog sustava jest osiguranje monetarne stabilnosti. Monetarna stabilnost preduvjet
je stabilnosti cijena. Temelj za neometano odvijanje gospodarskog rasta i razvoja jest upravo

stabilnost cijena.

Osnovni pojmovi koje je potrebno odrediti su valuta i valutna zona. Valuta je jedinica u kojoj
je izrazeno sredstvo razmjene, odnosno novac. Valutna zona odnosi se na podruéje drzave ili
regije Cija je valuta odredena kao primarno sredstvo razmjene. ,,Kako bi se olaksala trgovina
izmedu valutnih zona, postoje tecajevi, odnosno cijene po kojima se pojedine valute

razmjenjuju jedna za drugu* (Moj bankar, 2023).

Kada je rije¢ o monetarnoj uniji bitno je spomenuti i monetarnu politiku. Prema Borozan
(2019), institucija koja je zaduzena za upravljanje monetarnom politikom jest sredi$nja banka
neke zemlje. SuStina monetarne politike ogleda se u utjecaju na ponudu novca i upravljanje
kamatnim stopama preko kojih se utjeCe na kretanje agregatne potraznje. Utjecaj monetarne
politike ima uc¢inak i na devizni tecaj. Sukladno tomu instrumenti monetarne politike su

sljede¢i: operacije na otvorenom trzistu, eskontna (diskontna) stopa te stopa obvezne rezerve.

Uz monetarnu politiku vaZan utjecaj na gospodarstvo neke zemlje ima i devizna politika. Prema
Borozan (2019), ona se ne moze voditi neovisno o monetarnoj, stoga je potrebno osigurati
koordinaciju tih politika. Instrumenti devizne politike su devizne priuve, transakcije s

devizama i devizni tecaj.

Monetarna politika upravljana je od strane srediSnje banke neke zemlje. U sluc¢aju Republike
Hrvatske monetarnu politiku provodi Hrvatska narodna banka (HNB). Prema Kersan — Skabi¢
(2015), planiranje, funkcioniranje, upravljanje i nadgledanje teCajne politike bitna je

komponenta monetarne politike neke zemlje. Osim toga ona ima i utjecaj na vanjsku trgovinu.

Brekalo (2011) tvrdi da monetarna unija predstavlja odnos izmedu drzava kojim su njihova
monetarna podrucja ujedinjena, tj. povezana u jedno monetarno podrucje, a za Cije je
ujedinjenje nuZan sporazum ili ugovor. Pri ¢emu drZave koriste zajedni¢ku valutu kao sredstvo

placanja.



3.1. Koristi monetarne unije

Kandzija i Cvec€i¢ (2010) isticu kako omjer izmedu troskova i koristi ¢lanstva u monetarnoj
uniji ovisi o sposobnosti deviznog tecaja za ,,upijanje* asimetri¢nih Sokova, o poremecajima
koji pogadaju devizna trziSta i sl. Pritom navode sljede¢e koristi monetarne unije: ukidanje
izravnih transakcijskih troSkova zamjene valuta, koristi zbog lakSe usporedivosti cijena,
smanjenje troSkova platnog prometa kao i neizvjesnosti zbog kredibilnog fiksiranja tecajeva

(Kandzijaz, Cvegi¢, 2010).

Podrazumijeva se kako stabilnost tecajeva doprinosi povecanju investicija, proizvodnje i
potroS$nje. Takoder povecava se likvidnost vrijednosnih papira. Prema Vujc¢i¢u (2003) Sto je
trziste vece 1 likvidnije to su kamatne stope nize, a istovremeno je veca ponuda financijskih
proizvoda, odnosno usluge su jeftinije i atraktivnije. U dugom roku dolazi do povecanja
zaposlenosti te poboljSanja regionalne uravnotezenosti. Takoder dolazi do nestanka tec¢ajnog

rizika $to dovodi do ujednacenja kamatnih stopa vezanih uz istu prirodu, dospijece i rizik.

Vujéi¢ (2003) navodi kako uvodenjem jedinstvene valute dolazi do povecanja transparentnosti
i konkurentnosti na trzistu. Kupci mogu lakse usporedivati cijene supstituta bilo gdje u eurozoni
te temeljem toga donijeti odluku o kupovini ili koristenju proizvoda ili usluga na osnovu njihove

cijene.

3.2. Nedostatci monetarne unije

Nedostatci usvajanja jedinstvene valute najprije su vidljivi u pripremnoj fazi, a prvenstveno se
odnose na tranzicijsku fazu. Nedostatci se odnose na gubitak suverenosti monetarne politike
zemlje, tj. gubitak pojedinih instrumenata, ¢ime se smanjuje podrucje djelovanja institucija koje
su zaduzene za provodenje monetarne politike neke zemlje. Ulaskom u eurozonu, Republika
Hrvatska predala je Europskoj sredisnjoj banci (ESB) kontrolu nad svojom monetarnom
politikom, iako je ve¢ djelomicno bila pod kontrolom ESB-a kada je kuna 2020. godine postala
dio Europskog te¢ajnog mehanizama (ERM I1) (Coface, 2023). Prema Kandziji i Cvecicu
(2010) neki od nedostataka su nestanak instrumenata deviznog te¢aja i gaSenje emisijske dobiti.
Emisijska dobit koristi se u svrhu financiranja rashoda sredi$njih banaka. Ono se odvija kroz

emitiranje novcanica nacionalne valute, a §to kao instrument nestaje ulaskom zemlje u

monetarnu uniju.



4. Ekonomska i monetarna unija

Ekonomska i monetarna unija (EMU) obuhvaca podrucje zemalja ¢lanica Europske unije ¢ije
su monetarne politike i dio ekonomskih politika sinkronizirane. Proces razvoja EMU odvijao
se kontinuirano kroz tri faze. Odnedavno EMU ¢ini 20 zemalja ¢lanica. Republika Hrvatska je
posljednja drzava koja je pristupila EMU, i to 1. sije¢nja 2023. godine. ESB je zaduzena za
upravljanje 1 provodenje monetarne politike na podrucju eurozone, a valuta placanja je euro.

EMU je formirana tijekom tri razdoblja, a etape izgradnje EMU-a biti ¢e objasnjene u nastavku.

4.1. Povijesni razvoj Ekonomske i monetarne unije

Tijekom povijesti u veéini slucajeva nije se razmisljalo o monetarnom ujedinjenju izmedu
razli¢itih zemalja. Kersan — Skabi¢ (2015) navodi kako se ni prilikom osnivanja Europske
ekonomske zajednice (EEZ-a) nije u potpunosti razmisljalo o monetarnom ujedinjenju
europskih zemalja. ,,U globalnim je razmjerima prevladavao zlatno-devizni standard kao sustav
fiksnih tecajeva gdje je dominantnu ulogu imao americ¢ki dolar. Tek njegovim zavrSetkom i
prelaskom na sustav fleksibilnih teajeva (Cime su tecajevi postali nestabilniji) poinje se
ozbiljnije pristupati ideji monetarnog jedinstva* (Kersan — Skabi¢, 2015:217). Prema tome,
moze se reci kako je efikasan monetarni sustav preduvjet za realizaciju Unutarnjeg europskog
trziSta. Najznacajniji oblik ekonomske integracije predstavlja Ekonomska i monetarna unija.

Slika 1. prikazuje izdvojene vazne dogadaje koji su prethodili uvodenju eura.

PRIPREMA EKONOMSKE T [ eessinsessinn
I MONETARNE UNIJE (EMU) R

BARREOV PLAN

WERNEROVO 1ZVJESCE
o ekonomskoj i monetarnoj uniji

EMS

Europski monetarni sustav

JEDINSTVENI EUROPSKI AKT

I 9 8 g e DELORSOVO I1ZVJESCE

1999./2002.

Uvodenje EURA

Slika 1. Vazni dogadaji koji su za ishod imali uvodenje eura

Izvor: Europska sredis$nja banka (2009).



Prema prilozenoj Slici 1., vidljivo je kako se razvoj ideje Ekonomske i monetarne unije odvijao
tijekom nekoliko desetlje¢a, a samim time i proces uvodenja zajednicke valute. Barreovim
planom 1969. godine predlozeno je povecanje suradnje ekonomskih politika i nepovratno
fiksiranje teCajnog pariteta izmedu zemalja ¢lanica EEZ-a. Nakon toga 1970. godine Pierre
Werner podnosi izvje$ée u kojem su precizirani Barreovi prijedlozi. Prema Kersan — Skabi¢
(2015) Wernerovim izvje$¢em predstavljen je plan kojim bi EMU bila uspostavljena do 1980.
godine, ali je taj plan rezultirao neuspjehom. Uzroci tog neuspjeha bili su problem
medunarodnog monetarnog sustava, napustanje sustava fiksnog tecaja | nedovoljna
institucionalna pripremljenost Europske komisije (EK). Stoga je ocekivana realizacija

Ekonomske i monetarne unije u tri etape kroz deset godina.

Prema Kandziji i Cvec¢ic¢u (2010), ukidanje konvertibilnosti dolara u zlato, fluktuirajuci tecaj
dolara te zaStita americkog trziSta kroz protekcionistiCke mjere obiljezile su 1971. godinu.
Navedeno se prema autorima negativno odrazilo na Wernerov plan s obzirom na to da je dolar
sluzio kao referentna valuta za formiranje deviznog tecaja izmedu europskih valuta. ,,Nakon
sporazuma iz Basela (10. travnja 1972.), ,3estorici! te Velikoj Britaniji, Danskoj i Irskoj,
odgovaralo je ogranicenje varirajuce granice izmedu njihovih valuta na 2,25 %, pocevsi od 24.
travnja 1972. godine. Taj te¢ajni sustav, nazvan ,,komunitarna monetarna zmija“, ogranicio je
okvire fluktuacije na + 2,25 % prema USD-u, a ,,zmija u tunelu® mogla je oscilirati dva puta

Sire (Kandzija, Cveci¢, 2010:941). Slikom 2. ilustriran je prikaz navedenog tecajnog rezima.

tunel

+2.25% ——
- 2,25% litz$

|_|"'_1r'lf";‘,] ---------------------------- SLTT TR ST T

T — e

-2.25%
tunel

-
¥

VrEeme
Slika 2. "Zmija™ u tunelu
Izvor: preuzeto u cijelosti (Cveci¢, Kandzija, 2010:942)

! Belgija, Francuska, Italija, Luksemburg, Nizozemska i Njemacka.



“Sustav zmije* zasniva se na intervenciji srediSnjih banaka na trzistu deviza u slucaju klizanja
njihovih valuta izvan okvira ,,zmije* ili ako se njihovi pariteti udaljavaju od americkog dolara®
(Kandzija, Cveci¢, 2010:941). Naredne godine, odnosno 1973. godine, Vijece donosi odluku
kojom je srediSnjim bankama omogucena intervencija u trenutku kada tecaj njihove valute

dosegne granicu fluktuacije u odnosu na dolar. Taj dogadaj poznat je i kao ,,zmija bez tunela®.

Europski monetarni sustav (EMS) utemeljen je 1978. godine, dok s radom pocinje 1979.
godine. Kersan — Skabi¢ (2015) navodi kako je primarni cilj EMS-a odrzati stabilnost
intervalutarnih teCajeva izmedu zemalja ¢lanica. Tri temeljna pravila EMS-a su (Freimann,
2022):

1. pravilo stabilnosti: obvezuje srediSnje banke na intervenciju na deviznom trzi§tu
ukoliko je potrebna,

2. pravilo konvertibilnosti valute u odnosu na drugu,

3. pravilo solidarnosti izmedu drzava c¢lanica, a odnosi se na uzajamno Kkreditiranje

sukladno potrebama i sposobnostima.

S vremenom dolazi do uspostavljanja europske novéane jedinice (engl. European Currency
Unit, ECU-a). Prema Kandziji i Cvec¢i¢u (2010) ECU je bio zajednic¢ka mjerna nov¢ana jedinica
te je predstavljao ponderirani prosjek valuta drzava ¢lanica EMS-a. Ipak, nije bio tipi¢na valuta
nego koSara valuta. Vuki¢ (2018) navodi kako je ECU prvenstveno osmisljen kao mjerilo
upozorenja za pravovremenu intervenciju na deviznom trZiStu ukoliko dode do neravnoteze

izmedu valuta. Tek se nakon nekog vremena pocinje razmatrati kao sredstvo obracuna izmedu

srediS$njih banaka.

Iako EMS nije dozivio svoju funkcionalnost u potpunosti, tj. neke zemlje mu nisu pristupile,
izrazito je posluzio kao podloga za formiranje stabilnog monetarnog podrucja unutar Europe.
Kandzija i Cveci¢ (2010) isti¢u kako je monetarna unija bila potrebna kako bi se kompletirao
proces izgradnje Unutarnjeg europskog trziSta. Jedinstveni europski akt kojim su ostvarene
Cetiri slobode kretanja donesen je 1986. godine. Dvije godine nakon, tj. 1988. godine, Delorsov
izvjestaj predlaze etape uvodenja EMU-a. Upravo je Wernerovo izvjesce bila njegova podloga.
Proces osnivanja EMU-a zapoceo je 7. veljace 1992. godine kada je potpisan Maastrichtski

ugovor, iako je stupio na snagu tek sljedece godine, odnosno 1. sije¢nja 1993. godine.

Postupak standardizacije ekonomskih i monetarnih politika zemalja ¢lanica Europske unije
poznat je pod nazivom Europska monetarna unija. Formiranje monetarne unije podijeljeno je u

tri faze:



1. Prvafaza (od 1990. do 1993. godine): obiljezena je liberalizacijom kretanja kapitala te

snaznijim stupnjem suradnje fiskalne i monetarne politike

Druga faza (od 1994. do 1998. godine): od iznimne je vaznosti za operativnu pripremu
uvodenja zajednicke valute, takoder je ustrojen Europski monetarni institut (EMI).
Nezaobilazna godina bila je 1995. godina, kada je prihvacen naziv zajedni¢ke valute
(euro), a ujedno je i odluceno o pocetku djelovanja EMU-a, ¢ije ¢e djelovanje zapoceti
1. sije¢nja 1999. godine. Odabrane su zemlje koje su ispunile kriterije konvergencije
kako bi mogle postati ¢lanice EMU-a, radilo se o jedanaest zemalja. Dolazi do
neopozivog fiksiranja teCajeva prema euru posljednjeg dana 1998. godine.

Treca faza (od 1999. do 2002. godine): obiljezio ju je pocetak rada Europske sredi$nje
banke (ESB-a) koja je zaduzena za monetarnu politiku. Euro je u financijskom sektoru
uveden 1999. godine, dok je u gotovinskom prometu uveden tek tri godine nakon, tj.
2002. godine. Brekalo (2011) navodi kako je kompletna supstitucija nacionalnih valuta
izvrSena krajem veljace 2002. godine, dok su novcanice i kovanice pustene u optjecaj

1. ozujka 2002. godine.

Danas europodrucje ili eurozona obuhvac¢a 20 zemalja c¢lanica Europske unije. Slika 3.

prikazuje geografsku kartu zemalja koje koriste euro kao sluZzbenu valutu placanja.

Hrvatska

drZava ¢lanica EU-a Cija je valuta euro

drZava €lanica EU-a od 2013.

(€]

euro od 2023.

‘.I.

Slika 3. Drzave koje koriste euro kao sluzbenu valutu plac¢anja

Izvor: preuzeto u cijelosti (Europska sredi$nja banka, 2023: n.p.)



Sirenje eurozone kontinuirano se odvijalo. Jedanaest ¢lanica koje su prve uvele euro 1999.
godine bile su Belgija, Njemacka, Spanjolska, Francuska, Irska, Italija, Luksemburg,
Nizozemska, Austrija, Portugal i Finska. Dvije godine kasnije pridruzuje im se i Gr¢ka. Nakon
toga Sirenje eurozone stagnira do 2007. godine kada im se prikljucuje Slovenija. Ve¢ sljedece
godine Cipar i Malta uvode euro kao sluzbenu valutu plac¢anja. Slovacka euro uvodi 2009.
godine. Nakon toga se 2011. godine Estonija pridruzuje eurozoni. Tri godine nakon nje
pridruzuje joj se i Latvija, a samo godinu dana nakon Latvije i Litva, tj. 2015. godine. Posljednja
zemlja Clanica koja se pridruzila eurozoni je Hrvatska. Republika Hrvatska eurozoni je
pristupila 1. sijecnja 2023. godine. Osim navedenih zemalja euro se koristi u jo§ nekoliko
europskih zemalja, a to su Monako, San Marino, Andora, Vatikan te Crna Gora i Kosovo.
Upravo je euro kljucni segment eurozone. Osim americkog dolara, euro se istaknuo kao jedna
od najutjecajnijih i najvaznijih valuta svijeta. Kandzija i Cveci¢ (2010) navode kako o njemu
ne ovisi samo gospodarstvo EMU-a ve¢ i gospodarstvo Citavog niza zemalja povezanih s
Europskom unijom putem politi¢kih i gospodarskih veza. Takoder, njegova stabilnost je kljucna

za neometano funkcioniranje medunarodne trgovine i financijskog sustava.

Institucija zaduzena za provodenje monetarne politike u eurozoni poznata je pod nazivom
Europska sredi$nja banka. Osnovana je 1. sije¢nja 1999. godine. Odluke 0 monetarnoj politici
na podrudju eurozone donose se vec¢inom glasova na zasjedanju Upravnog vije¢a ESB-a.
Europska srediSnja banka i1 pripadajuce nacionalne srediSnje banke zemalja ¢lanica koje su

uvele euro ¢ine eurosustav.

Vecina prvog desetlje¢a djelovanja EMU-a protekla je ucinkovito. Ipak, pred kraj desetljeca,
dolazi do pojave globalne ekonomske krize koja je ostavila utjecaj na EMU. Unato¢ negativnom

utjecaju koji je narusio stabilnost eura kao zajednicke valute, EMU nastavlja sa svojim radom.

4.2. Kriteriji konvergencije

Ugovorom iz Maastrichta propisani su kriteriji konvergencije koje zemlja ¢lanica mora ispuniti
kako bi mogla pristupiti eurozoni, tj. kako bi mogla uvesti euro kao sluzbenu valutu plac¢anja.
Kriteriji konvergencije usvojeni su jer doprinose podizanju razine blagostanja i stabilnosti te
razvoju ugleda monetarne unije. Nuzni preduvjeti (kriteriji) koje zemlje ¢lanice EU-a trebaju
ispuniti su sljedeci: stabilnost cijena, fiskalna disciplina, stabilnost tecaja te dugoro¢ne kamatne
stope. Navedeni kriteriji poznati su pod nazivom Kkriteriji iz Maastrichta te su detaljnije

pojedina¢no objasnjeni u nastavku.



4.2.1. Stabilnost cijena

Stabilnost cijena jest kriterij konvergencije koji govori kako stopa inflacije ne smije odstupati
vise od 1,5 % od inflacije triju zemalja s najstabilnijim cijenama. Vuj¢i¢ (2003) navodi kako je
razinu godiSnjeg porasta cijena potrebno mjeriti indeksom potrosackih cijena koji je istovjetan
na cijelom europskom podrucju. Time je omogucena usporedivost porasta cijena izmedu
zemalja. Ovaj kriterij odnosi se na razdoblje od godine dana prije nego $to se donese odluka o

ukljucenju u EMU.

4.2.2. Fiskalna disciplina

Drugi kriterij konvergencije jest fiskalna disciplina. Ovaj preduvjet odnosi se na odrzivost
drzavnih financija. Prema Kersan — Skabi¢ (2015) fiskalna disciplina podrazumijeva
proracunski deficit koji je manji od 3 % BDP-a i javni dug manji od 60 % BDP-a. Ovaj Kriterij
zahtijeva promjenu strukture javnih rashoda, a kako Radosevi¢ (2012) navodi, ove promjene
odnose se na smanjivanje udjela drzave u BDP-u (bruto domaci proizvod), smanjivanje

subvencija i socijalnih transfera te promjenu javnih izdataka za infrastrukturu i sli¢no.

4.2.3. Stabilnost tecaja

Stabilnost tecaja treci je kriterij konvergencije. Njime se propituje monetarna stabilnost valute
zemlje Clanice koja Zeli pristupiti EMU-u. Ovaj kriterij podrazumijeva sudjelovanje zemlje
¢lanice EU-a u europskom te¢ajnom mehanizmu (ERM-u) barem dvije godine prije ulaska u
EMU, ali uz pridrzavanje dopustenih granica fluktuacije. Dvije godine prije uklju¢enja u EMU

dozvoljena fluktuacija valute zemlje prema euru treba biti £ 15 %.

4.2.4. Dugoro¢ne kamatne stope

Posljednji kriterij konvergencije su dugoro¢ne kamatne stope. Prema Radosevi¢ (2012) kriterij
dugoro¢nih kamatnih stopa odnosi se na kamatne stope koje godinu dana prije ukljucenja u

EMU nisu veée od 2 % iznad prosjeka tri zemlje eurozone koje imaju najnizu inflaciju.

Vujci¢ (2003) navodi kako zemlje konvergiraju s razli¢itih pozicija, te pozicije odredene su
stupnjem razvoja, karakteristikama monetarne i fiskalne politike, ali i povjerenjem u nositelje

ekonomske politike. Glavni pokretaci ovog udruzivanja navedene kriterije ispunili su bez vecih
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poteskoca i znatnog odricanja. Sljedecu skupinu ¢ine zemlje koje su morale uloziti znatan napor
kako bi ispunile navedene kriterije te tako pristupile EMU-u. Tranzicijske zemlje ¢ine posebnu
skupinu jer za njih proces tranzicije te nominalna i realna konvergencija iziskuju znacajne
troskove koje nastoje kompenzirati ¢lanstvom u EMU-u te viSestrukim prednostima koje

¢lanstvo nosi sa sobom.

Radosevi¢ (2012) navodi kako primjena kriterija konvergencije zapravo predstavlja primjenu
politickog miksa, tj. specificnu kombinaciju restriktivne monetarne i fiskalne politike koje
trebaju biti ujednacene s politikom stabilnog teCaja domace valute prema euru. Takoder
Radosevi¢ (2012) istice kako mnogi ekonomisti primjenu ovih kriterija smatraju
problemati¢nom jer zemlje ¢lanice EU-a istodobno moraju smanjivati fiskalni deficit i javni
dug te snizavati domacu inflaciju. U sljede¢em poglavlju analiziran je proces pristupanja
Republike Hrvatske Ekonomskoj i monetarnoj uniji u vrijeme globalne krize koja je posljedica

pandemije COVID-19 i ruske agresije na Ukrajinu.
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5. Proces ulaska Republike Hrvatske u Ekonomsku i monetarnu uniju

Novcani sustav Republike Hrvatske uspostavljen je 1991. godine paralelno s njezinim
osamostaljenjem. Od tada prva hrvatska valuta bila je hrvatski dinar, kojega je nekoliko godina
kasnije zamijenila kuna. ,,Kuna i njen stoti dio lipa postaju zakonsko sredstvo plac¢anja u
Republici Hrvatskoj dana 30. svibnja 1994. godine” (Mati¢, 2016:114). Ugovorom o
pristupanju Europskoj uniji, Republika Hrvatske obvezala se uvesti euro kao sluzbenu valutu

placanja te time pristupiti europskoj Ekonomskoj i monetarnoj uniji - eurozoni.

Povezanost gradana Republike Hrvatske i eura bila je jasno vidljiva. Uvijek su se cijene dobara
vece materijalne vrijednosti, kao $to su npr. automobili ili nekretnine, izrazavale u eurima, a ne
u kunama. Takoder, gradani su Cesto usporedivali cijene u Hrvatskoj s cijenama u Europi, pri
¢emu su cijene izrazavali u eurima. Isto tako, za mnoge gradane euro je bio valuta Stednje, ali 1
zaduzivanja. Gradani su Smatrali kako je euro stabilnija valuta od kune kada se radi o ocuvanju

vrijednosti imovine. Stoga je vidljiva visoka razina povjerenja u euro kao sredstvo placanja.

Proces ulaska Republike Hrvatske u europodrucje trajao je dugi niz godina, ali sluzbeno je
zapoceo 2017. godine kada su Vlada Republike Hrvatske i Hrvatska narodna banka (HNB)
donijele Strategiju uvodenja eura kao sluzbene valute na podru¢ju Republike Hrvatske. Tim
korakom zapocinje proces koji je trajao narednih Sest godina, a on je prikazan Slikom 4. Vlada
Republike Hrvatske 2018. godine donijela je Eurostrategiju kojom su istrazene i opisane
ekonomske koristi, ali i troskovi koje sa sobom nosi uvodenje eura. Ovim dokumentom
razraden je proces, aktivnosti i politike koje je nuzno primijeniti kako bi Hrvatska pristupila
Ekonomskoj i monetarnoj uniji. Europska komisija u veljac¢i 2019. godine konstatirala je
uspjesno uklanjanje prekomjernih makroekonomskih neravnoteza. Tri mjeseca nakon, odnosno
u svibnju 2019. godine podnesen je zahtjev za uspostavu bliske suradnje s ESB-om. Hrvatska
je 2019. godine uputila pismo namjere o ulasku u ERM II. U pismu su navedene reforme u Sest
podrucja koje Hrvatska mora ispuniti. Vec¢ sljede¢e godine Europska komisija i Europska
sredi$nja banka obznanile su da je Hrvatska uspjesno provela navedene reforme. Hrvatska kuna
u srpnju 2020. godine ukljuc¢ena je u ERM II. Osim toga u 2020. godini zapocela je bliska

suradnja s ESB-om i usvojen je Nacionalni plan zamjene hrvatske kune eurom.
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lipanj 2017. svibanj 2018. veljata 2019. svibanj 2019. lipanj 2019. lipanj 2020.
Izlazak iz Viada RH usvajila Uklonjene Fahtjev za Fismo namjere Potvrda EK-a i
procedure pri Eurostrategiju prekomjermne uspostavu bliske zaERMII - 19 ESE-a da su sve
prekomjernom makrogkonomske | suradnje s ESE- mjera u Sest mjere provedeng
manjku (EDP) neravnoteze - om podruéja
- odluka Vijeca potvrda Europske
Ell-a komisije

srpanj 2020. listopad prosinac oZujak 2022_ lipanj 2022. srpanj 2022. sijecanj
2020 2020. 2023

Kuna Zapocela Vlada RH Provedene EK i ESB Vijece Ella Livodenije

ukljuéena bliska usvajila dodatne Objavijuju donosi odluku eura

uERMIli suradnja s Macionalni reformske izviesca o 0 uvodenju

preuzets ESB-om plan zamjene | mjere (ERM II) | konwvergenciji eura u

dodatne hrvatske kune (potvrda da su Hrvatskoj

reformske eurom zadovolieni svi
mjera kriteriji)

Slika 4. Vremenska crta procesa pristupanja Republike Hrvatske europskoj Ekonomskoj i
monetarnoj uniji

Izvor: preuzeto u cijelosti (Hrvatska narodna banka, 2022b:18)

Izvjestajem o konvergenciji koji je u lipnju 2022. godine objavljen od strane EK-a i ESB-a
priopéeno je uspjesno zadovoljenje kriterija konvergencije od strane Republike Hrvatske.
Vijece EU-a u srpnju 2022. godine donosi odluku o uvodenju eura u Hrvatskoj. Ovom odlukom
zapocelo je pripremno razdoblje koje je trajalo sve do 1. sije¢nja 2023. godine kada je euro

sluzbeno uveden u Hrvatskoj.

5.1. Ispunjavanje kriterija nominalne konvergencije

Prije uvodenja eura kao sluzbene valute, tj. ulaska u eurozonu, Hrvatska je bila obvezna provesti
aktivnosti s ciljem ispunjenja preduvjeta za ulazak u EMU. Temeljni preduvijeti koje je Hrvatska
kao zemlja ¢lanica morala ispuniti kako bi dokazala svoju ekonomsku stabilnost poznati su pod

nazivom Kriteriji konvergencije.

Tablicom 1. u nastavku prikazana je dinamika ispunjenja kriterija konvergencije od strane

Republike Hrvatske po godinama u razdoblju od 2014. godine do 2022. godine.
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Tablica 1. Dinamika ispunjavanja kriterija konvergencije

2014. | 2015. | 2016. | 2017. | 2018. | 2019. | 2020. | 2021. | 2022.

Stabilnost cijena | + + + + + + + + +

Stabilnost tecaja

B H | ®H 666 + + +

(ERM 1)
Proracunski

- - + + + + + + +
saldo
Javni dug - - + + + + + + +
Dugorocne

+ + + + + + + + +

kamatne stope

Izvor: vlastita izrada autora prema HNB (2022a)

Iz Tablice 1. vidljivo je kako je Republika Hrvatska uspjeSno zadovoljila sve kriterije
konvergencije. Od navedenih kriterija u 2014. godini i 2015. godini poteSkoca je imala samo s
fiskalnom disciplinom, odnosno proracunskim saldom i1 javnim dugom koji su otklonjeni ve¢ u

2016. godini, a prethodno su bili posljedica dugotrajne recesije.

Europska komisija i ESB iznijeli su lzvjes¢e o konvergenciji u lipnju 2022. godine. Ovim
1zvjeS¢em daju se informacije o zadovoljavanju kriterija konvergencije zemalja ¢lanica koje jo$
nisu uvele eure. U navedenom izvjeStaju promatrana je uspjesSnost sedam zemalja u ispunjenju
kriterija konvergencije. Osim Hrvatske promatrane su Svedska, Bugarska, Ceska, Rumunjska,
Madarska, Poljska i Danska. Od samog pocetka djelovanja EMU-a, Danska se na svojim
referendumima kontinuirano izjasnjavala kako ne Zeli uvesti euro i zatrazila je izuzece od
njegovog uvodenja. Izvjes¢em o konvergenciji Vije¢e EU-a dobilo je potvrdu da je Republika

Hrvatska ispunila sve kriterije konvergencije:

1. Stabilnost cijena: od ulaska u EU Republika Hrvatska kontinuirano zadovoljava ovaj
kriterij. Iako je proteklih godina doslo do povecéanja inflacije u 2020. godini
uzrokovanog porastom cijena energenata i hrane koji su posljedica pandemije COVID-
19 i povecanja inflacije u 2021. godini te ruske agresije na Ukrajinu, Hrvatska ne

odstupa od prosjeka EU-a.
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Prema Grafikonu 1. vidljivo je kako je u travnju 2022. godine stopa inflacije u Hrvatskoj
iznosila 4,7 %, dok je referentna stopa inflacije iz Izvje$¢a o konvergenciji iz 2022.
godine iznosila 4,9 %. Dakle Hrvatska je imala stopu inflacije ispod referentne
vrijednosti.

Od promatranih zemalja u travnju 2022. godine jedino je Svedska uz Hrvatsku ostvarila
inflaciju ispod referentne vrijednosti.

Najniza stopa inflacije u 2022. godini zabiljeZena je u Svedskoj, dok je iste godine

najvisa stopa inflacije zabiljeZena u Poljskoj.
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B [zvjesce o konvergenciji iz 2020. godine (travanj 2019. - ozujak 2020.)
m [zvjesce o konvergenciji iz 2022. godine (svibanj 2021. - travanj 2022.)
B Referentna vrijednost iz Izvjesée o konvergenciji iz 2020. (1,8%)

B Referentna vrijednost iz Izvjeséa o konvergenciji iz 2022. (4,9%)

Grafikon 1. Inflacija mjerena indeksom potrosackih cijena

Izvor: vlastita izrada autora prema podacima Europske sredi$nje banke (2022)

2. Fiskalna disciplina: u ispunjenju ovog kriterija Republika Hrvatska takoder je bila
uspjesna, osim u prve dvije godine nakon ulaska u EU, tj. 2014. 1 2015. godine.
Grafikonom 2. prikazani su podatci o proracunskom suficitu odnosno deficitu
promatranih zemalja u 2019. godini i 2021. godini. Hrvatska je 2021. godine ostvarila

proracunski deficit u vrijednosti od 2,9 %, §to je samo za 0,1 % manje od referentne
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vrijednosti koja iznosi 3 %. Takoder kontinuirano je nastavila smanjivati omjer javnog
duga i BDP-a.

Od promatranih zemalja u 2021. godini uz Hrvatsku su ovaj kriterij zadovoljile Svedska
i Poljska. Bugarska, Ceska, Rumunjska i Madarska su takoder zabiljezile deficit

proracuna opce drzave, ali iznad referentne vrijednosti.

2,1
0,6 0.2 I 03
. — | .
0,2
n:
21 -1,9
-2,9
41 4,3
-5,9
71 638
Svedska Hrvatska Bugarska Ceska Rumunjska  Madarska Poljska

m 2019. 2021. mReferentna vrijednost (-3%)

Grafikon 2. Suficit ili deficit proracuna opce drzave

Izvor: vlastita izrada autora prema podacima Europske sredisnje banke (2022)

Kako je vidljivo i u Grafikonu 2., u promatranim su godinama mnoge zemlje povecale
svoje deficite upravo zbog pandemije COVID-19 tj. financiranja otpornosti i oporavka
gospodarstva na koje je utjecala dugotrajna pandemija. Od navedenih zemalja najveci
proracunski deficit zabiljeZila je Rumunjska od 7,1 %. Nakon nje slijedi Madarska s 6,8
% proracunskog deficita. Najmanji proracunski deficit u 2021. godini zabiljezila je

Svedska.

Grafikonom 3. ilustrirani su podatci o bruto dugu promatranih zemalja u 2019. godini i
2021. godini.
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Grafikon 3. Bruto dug opée drzave

Izvor: vlastita izrada autora prema podacima Europske sredisnje banke (2022)

Bugarska, Svedska, Ceska, Rumunjska i Poljska zabiljezile su omjer duga opée drzave
i BDP-a ispod referentne vrijednosti koja iznosi 60 %. Od navedenih zemalja u 2021.
godini jedino su Madarska i Hrvatska zabiljeZile bruto dug opc¢e drZave iznad referentne
vrijednosti. Tako je bruto dug opce drzave u Hrvatskoj 2021. godine iznosio 79,8 % te

je doslo do povecéanja u odnosu na 2019. godinu kada je iznosio 71,1 %.

Potrebno je napomenuti kako se bruto dug Hrvatske kontinuirano smanjivao od 2014.
godine pa sve do 2019. godine. Ipak 2020. godine dolazi do njegovog povecanja
prouzrokovanog pandemijom COVID-19. Osim pandemije Hrvatska se u prosincu
2020. godine suocila s potresom u Petrinji, a samo nekoliko mjeseci kasnije 1 s potresom
u Zagrebu $to je zbog potrebe za obnovom potresom ostecenih podrucja, gospodarskim
posljedicama COVID pandemije, a uz snazne inflatorne pritiske i posljedice rastucih
geopolitickih napetosti takoder utjecalo na povecanje bruto duga Hrvatske (Vlada
Republike Hrvatske, 2022). Ipak, ve¢ sljedec¢e godine dolazi do njegovog postupnog
smanjivanja.

Najnizi bruto dug opce drzave u 2021. godini zabiljeZen je u Bugarskoj, dok je najvisi

zabiljezen u Hrvatskoj.
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3. Stabilnost tecaja: hrvatska kuna uklju¢ena je u ERM II prema sredi$njem paritetu od
7,53450 kuna za euro tijekom 2020. godine. Slikom 5. prikazan je teCaj eura i kune

prilikom ukljucenja u ERM II te tijekom sudjelovanja u istom.
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Slika 5. Te¢aj EUR/HRK prije i tijekom sudjelovanja u ERM 11

Izvor: preuzeto u cijelosti (Hrvatska narodna banka, 2023:14)

Tijekom procesa pristupanja eurozoni Republika Hrvatska suocila se s nekoliko Sokova
koji su dodatno otezali navedeni proces. Pocetkom 2020. godine, samo nekoliko mjeseci
prije ulaska Republike Hrvatske u ERM I1, pojavila se pandemija COVID-19 koja je
ostavila negativne posljedice na brojne ekonomije diljem svijeta pa tako i na hrvatsko
gospodarstvo. U prosincu 2020. godine podrucje Petrinje 1 Siska zahvatio je snazan
potres koji je takoder ostavio negativne posljedice na hrvatsko gospodarstvo. Veé

sljedece godine, tj. 2021. godine brojne zemlje suocavaju se s globalnom inflacijom.

Unato¢ navedenim Sokovima na Slici 5. vidljivo je kako je tecaj kune 1 eura fluktuirao

vrlo blizu srediSnjeg pariteta nakon ulaska u ERM II sustav.

Od ukljucenja Hrvatske u ERM II u srpnju 2020. godine te tijekom referentnog
razdoblja maksimalno odstupanje kune prema srediSnjem paritetu bilo je 1,0 % prema
gore te 0,8 % prema dolje, sto je vidljivo na Slici 6. u nastavku koja donosi ilustrirani
prikaz bilateralnih tecaja promatranih zemalja u odnosu na euro. Navedena odstupanja

uvelike su manja od zadanog raspona fluktuacije ERM II.
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(indeks: prosjek u svibnju 2020. = 100, dnevni podatci, 26. svibnja 2020. - 25. svibnja 2022.)

= higarskilev == nnljskizlot
tefka kruna == rumunjski leu
== fhrvatska kuna == Syedska kruna

= madarska forinta
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Slika 6. Bilateralni tecajevi u odnosu na euro

Izvor: preuzeto u cijelosti (Europska sredi$nja banka, 2022:48)

Bugarski lev i hrvatska kuna su jedine od promatranih valuta koje su tijekom
referentnog razdoblja imale nisku varijabilnost kretanja. Pri tome je bugarski lev valuta
s najmanjim stupnjem kolebljivosti djelomic¢no i zbog okvira valutnog odbora koji se
od ranije koristi u Bugarskoj. Pritom je teCaj bugarskog leva tijekom promatranog
razdoblja bio fiksno utvrden na 1 euro za 1,95583 bugarskih leva dok se tecaj kune
kontinuirano kretao blisko njezinu srediSnjem paritetu (Europska sredi$nja banka, 2020;
Europska sredi$nja banka, 2022).

Rumunjski leu takoder je valuta s nesto manjom kolebljivosti, dok su ostale valute

pokazale visok stupanj varijabilnosti, a posebice ¢eSka kruna.

Dugoro¢ne kamatne stope: Republika Hrvatska uspjesno je zadovoljila i kriterij
dugoro¢nih kamatnih stopa.

Grafikonom 4. prikazane su dugoro¢ne kamatne stope promatranih zemlja u 2020.
godini i 2022. godini. Prema Izvjes¢u o konvergenciji iz 2022. godine u referentnom
razdoblju (svibanj 2021. — travanj 2022.) dugoro¢ne kamatne stope na drzavne
obveznice Republike Hrvatske poprimile su vrijednost 0,8 %, dok je referentna
vrijednost u 2022. godini iznosila 2,6 %. Dakle, dugoro¢ne kamatne stope Republike

Hrvatske bile su ispod referentne vrijednosti.
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Grafikon 4. Dugoroéne kamatne stope

Izvor: vlastita izrada autora prema podacima Europske sredisnje banke (2022)

Od promatranih zemalja u 2022. godini dugoro¢ne kamatne stope Poljske, Madarske i
Rumunjske poprimile su vrijednosti iznad referentne vrijednosti koja je iznosila 2,6 %.
Svedska, Bugarska, Hrvatska i Ceska su &etiri zemlje koje su zabiljeZile kamatne stope
ispod referentne vrijednosti u 2022. godini.

Najnize kamatne stope 2022. godine zabiljeZzene su u Svedskoj dok su najvise kamatne

stope zabiljeZene u Rumunjskoj.

5.2. Smjernice za prilagodbu gospodarstva u procesu zamjene hrvatske kune eurom

Kako bi olaksao prilagodbu gospodarstva prilikom zamjene kune eurom, Koordinacijski odbor
za prilagodbu gospodarstva i zastitu potrosaca pripremio je i objavio dokument pod nazivom
Smjernice za prilagodbu gospodarstva u procesu zamjene hrvatske kune eurom. Primarna svrha
ovog dokumenta je pravovremeno informiranje poslovnih subjekata o pripremama koje je
potrebno provesti prilikom navedenog procesa. U dokumentu su navedena i detaljno objasnjena
tri kljucna razdoblja, a to su pripremno razdoblje, razdoblje dvojnog optjecaja te razdoblje

nakon zavrSetka dvojnog optjecaja.
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5.2.1. Pripremno razdoblje

Pripremno razdoblje zapocinje Sest mjeseci prije sluzbenog datuma uvodenja eura kao sluzbene
valute Republike Hrvatske. Odnosno, ovo razdoblje zapocelo je kada je Vije¢e EU-a donijelo
odluku da Hrvatska uvodi euro i kada je utvrden fiksni tecaj konverzije. Fiksni tecaj konverzije

iznosi 1 EUR =7,53450 HRK, te je bilo dopusteno zaokruzivanje cijena na dvije decimale.

U ovom razdoblju zapocinje obveza dvojnog iskazivanja cijena. Obveza dvojnog iskazivanja
cijena zapocela je 5. rujna 2022. godine, tj. 30 dana nakon objave odluke o usvajanju eura u RH
i uredbe Vijeca EU-a kojom je propisan fiksni tecaj konverzije. Obvezno iskazivanje cijena
zavrsava 12 mjeseci od datuma sluzbenog uvodenja eura, tj. od 1. sije¢nja 2023. godine. Dakle,
razdoblje obveznog dvojnog iskazivanja cijena traje od 5. rujna 2023. godine do 31. prosinca
2023. godine. Najznacajniji alat prilagodbe i zastite potroSaca prilikom uvodenja eura jest
dvojno iskazivanje cijena. Dobrovoljno dvojno iskazivanje cijena zapocinje prvog dana od

objave odluke o usvajanju eura i uredbe Vije¢a EU-a kojom je propisan fiksni te¢aj konverzije.
5.2.2. Razdoblje dvojnog optjecaja

Razdoblje dvojnog optjecaja zapocelo je 1. sijeénja 2023. godine te je trajalo 14 dana, odnosno
do 15. sije¢nja 2023. godine. Tijekom navedenog razdoblja prilikom gotovinskih transakcija
istodobno je bilo moguce Koristiti i kunu i euro kao zakonsko sredstvo placanja. Kako bi se
zamjena gotovog novca odvila $to bezbriznije klju¢nu ulogu imale su odredene institucije. Neke
od tih institucija su Hrvatska narodna banka, poslovne banke te Financijska agencija — FINA i
Hrvatska posta d.d. Cetiri mjeseca prije sluzbenog datuma uvodenja eura Hrvatska narodna
banka je zapocela opskrbu poslovnih banaka s nov¢anicama eura, dok je kovanim novcem

zapocela opskrbu tri mjeseca prije sluzbenog datuma uvodenja eura.
5.2.3. Razdoblje nakon zavrSetka dvojnog optjecaja

Gradani imaju moguénost zamijeniti kune eurom u poslovnicama ranije navedenih institucija
tijekom prvih 12 mjeseci od dana uvodenja eura prema fiksnom tec¢aju konverzije bez naknade.
Nakon isteka ovog razdoblja, novc€anice i kovanice kuna isklju¢ivo ¢e se mo¢i zamijeniti samo
kod Hrvatske narodne banke takoder bez naknade. Novcanice ¢e se moci trajno mijenjati kod
Hrvatske narodne banke dok je zamjena kovanica moguéa samo u roku od tri godine od
sluzbenog datuma uvodenja eura. Broj novcanica i kovanica kuna koje se zamjenjuju eurom u

jednoj gotovinskoj transakciji ogranicen je na najvise 100 novcanica i 100 kovanica.
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5.3. Odnos koristi i troSkova uvodenja eura za Republiku Hrvatsku

Neki od glavnih razloga uvodenja eura su poboljsanje kvalitete zivota gradana te nizi troskovi
i lakSe poslovanje za poduzetnike. Ipak uvodenje eura nosi i odredene troskove od kojih su
najznacajniji inicijalni troSkovi prelaska na euro. Odnos koristi, ali 1 troSkova uvodenja eura bit

¢e analiziran u nastavku i prikazan je Slikom 7.

KORISTI KRATKI ROK TROSKOVI KORISTI DUGI ROK TROSKOWVI

Vrste koristi: Vrste troskova:

Nizi transakeijski troskovi Rizik jednokratnog povecanja potrosackih cijena
2 |Sudjelovanje u raspodjeli monetarnog prihoda Eurosustava ‘Gubitak samostalne monetarne politike

Mogucnost zaduZivanja kod Europskog mehanizma za stabilnost Rizik prekomjemog priljeva kapitala i rasta makroekonomskih neravnoteza

NiZe kamatne stope Jednokratni troskovi konverzije

Poticaj medunarodnoj razmjeni i investicijama Prijenos sredstava Europskoj sredignjoj banci

Veca otpornost gospodarstva na financijske krize Uplata sredstava u kapital Europskog mehanizma za stabilnost

Uklanjanje valutnog rizika

Slika 7. Odnos Koristi i troSkova uvodenja eura za Hrvatsku

Izvor: preuzeto u cijelosti (Hrvatska narodna banka, 2022a:3)

Na prilozenoj Slici 7. vidljivo je kako uvodenje eura ima znatno vise koristi nego li troskova za
gradane Hrvatske, ali 1 poslovne subjekte. Takoder vidljivo je kako dugorocno dolazi do
znatnog smanjivanja obujma troskova, dok obujam koristi ostaje nepromijenjen. Kao prednost
uvodenja eura potrebno je istaknuti olak$ano poslovanje i putovanje zbog nizih transakcijskih
troskova. Ova prednost dovodi do povecanja mobilnosti ponajprije mladih osoba §to svakako
doprinosi povecanju blagostanja, odnosno kvalitete Zivljenja. Kao jedan od nedostataka
uvodenja eura moze se istaknuti gubitak nacionalnog identiteta, S obzirom na to da su gradani
Republike Hrvatske emocionalno vezani uz kunu. lako su Hrvati tijekom povijesti koristili
brojne valute, kuna je zauzelo posebno mjesto s obzirom na to da je ona najduze koristena
valuta nakon osamostaljenja Hrvatske. Posto je Hrvatska relativno mlada zemlja, odredene
dobne skupine imaju strah od gubitka nacionalnog identiteta i suvereniteta koji je tesko izboren

Domovinskim ratom i borbom za samostalnost. Mnogi gradani Hrvatske smatrali su povecanje
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cijena i smanjenje zivotnog standarda kao vodece nedostatke uvodenja eura. Stoga je bilo vrlo
tesko promijeniti percepciju gradana jer se proces uvodenja eura u Hrvatskoj odvijao u vrijeme
ve¢ prisutne inflacije. Nakon samo Sest mjeseci od uvodenja eura dolazi do povecanja pozitivne

percepcije gradana zbog uspje$nog procesa zamjene kune eurom (HNB, 2023).

5.4. Rezultati uvodenja eura nakon Sest mjeseci

Na temelju dosadasnjih iskustava vidljivo je da su lokalne tvrtke 1 pruzatelji usluga najizlozeniji
zlouporabi povecanja cijena prilikom zamjene valute. Upravo su oni razlog zbog kojeg
percipirana inflacija premasuje stvarnu inflaciju. S obzirom na visoku ucestalost kupnje njihove
robe 1 usluga, posebice pojedina¢no, kupci brzo uoce njihovo povecanje cijena. Ipak, njihove
robe 1 usluge ne Cine ve¢i udio standardizirane potrosacke koSarice kojom se mjeri inflacija, ali
svakako utjeCu na percepciju potrosaca o inflaciji. Prema Europskoj komisiji (2023), s obzirom
na prisutnost inflacije za vrijeme uvodenja eura u Hrvatskoj, mnogi poduzetnici su iskoristili
situaciju te neopravdano i nepoSteno povecali cijene svojih roba i usluga. Nadlezna tijela
reagirala su brzo i efikasno kako bi ograni¢ila utjecaj neopravdanog povecanja cijena na
inflaciju kroz inspekcije koje su provele korektivne aktivnosti zbog pretjerano visokih cijena.
Prema IzvjeS¢u komisije proces zamjene hrvatske kune eurom bio je dobro pripremljen 1
organiziran. Gradani, tvrtke 1 financijske institucije bile su opskrbljene dovoljnom koli¢inom
gotovine te je 81 % ispitanika prema Eurobarometru izjavilo kako nije imalo poteskoca
prilikom zamjene i podizanja gotovine iz banaka u prvom tjednu. Komisija takoder predlaze
nastaviti s daljnjim inspekcijama i korektivnim aktivnostima kako bi se otkrila neopravdana
povecanja cijena. Takoder komisija istice kako je Hrvatska uvodila euro u vrlo problemati¢nim
uvjetima zbog prisutnosti visoke inflacije u odnosu na dosada$nja iskustva sa procesima

zamjene valute (Europska komisija, 2023).
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6. Rasprava

Vecina prvog desetljeca djelovanja Ekonomske i monetarne unije (EMU) protekla je bez vecih
poteskoca. Ipak, pred kraj desetljeca, dolazi do pojave globalne ekonomske krize koja je
ostavila utjecaj na EMU. Unato¢ negativnom utjecaju koji je utjecao na stabilnost eura kao
zajednicke valute tijekom financijske krize, EMU je tijekom sljede¢ih godina uspjela uspjesno
djelovati. Kako bi Hrvatska pristupila europskoj Ekonomskoj i monetarnoj uniji preduvjet je
bio zadovoljavanje kriterija konvergencije. Koliko je Hrvatska bila uspje$na u ispunjenju
kriterija konvergencije govori ¢injenica kako je uspjesno zadovoljila sva Cetiri navedena
kriterija u prilicno kratkom vremenskom razdoblju. To je znak dobre i kvalitetne monetarne
politike Republike Hrvatske, ali i njene koordiniranosti s Vladom RH, koje su svojim

aktivnostima osigurale §to bolji polozaj Republike Hrvatske u ispunjenju navedenih Kriterija.

Hrvatska i Svedska zabiljeZile su stope inflacije ispod referentne vrijednosti te tako uspjesno
zadovoljile kriterij stabilnosti cijena. Bugarska nije ispunila kriterij stabilnosti cijena jer je
njezina stopa inflacije u 2022. godini iznosila 5,9 % $to je iznad referentne vrijednosti iste
godine. Bitno je naglasiti kako je do 2020. godine stopa inflacije u europodrucju usporavala, a
zatim iznimno porasla u 2021. godini. To je bilo posljedica pandemije COVID-19, iznimnog
porasta cijena energije, smanjenja ponude, a sto je rezultiralo porastom globalne potraznje za
proizvodima. Takoder u 2022. godini svoj negativan utjecaj na kretanje stope inflacije ostavila
je i ruska agresija na Ukrajinu. Zbog navedenih razloga inflacija je porasla u mnogim drzavama

¢lanicama EU-a.

Kada je rije¢ o fiskalnoj disciplini, proracunski deficit Hrvatske bio je ispod referentne
vrijednosti. Bugarska je zajedno s Madarskom, Ceskom i Rumunjskom zabiljeZila prora¢unski
deficit koji je bio ve¢i od referentne vrijednosti 2021. godine te tako nisu ispunile navedeni
kriterij. U 2020. godini proracunski saldo pogorsao se u svim drzavama zbog kriza uzrokovanih
pandemijom COVID-19 sto je rezultiralo smanjenjem gospodarske aktivnosti. Mnoge zemlje

donijele su razlicite fiskalne mjere kako bi ublazile njezin negativan ucinak.

Osim hrvatske kune u ERM II ukljucen je i bugarski lev. Njihovo dvogodiSnje referentno
razdoblje trajalo je od 26. svibnja 2020. do 25. svibnja 2022. godine. Kuna je uklju¢ena u ERM
II po sredi$njem paritetu u iznosu od 7,53450 kuna za euro. U referentnom razdoblju hrvatska
kuna je uz bugarski lev pokazala vrlo nizak stupanj kolebljivosti, za razliku od valuta drugih

promatranih zemalja. Hrvatska je uspjesno zadovoljila i tecajni kriterij.
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Hrvatska je uz Cesku, Svedsku i Bugarsku imala najniZe prosje¢ne dugoroéne kamatne stope.
Potrebno je istaknuti kako to nije zasluga samo Hrvatske narodne banke ve¢ i Europske
srediSnje banke, s obzirom na monetarnu politiku ESB-a koja ima znatan utjecaj na

gospodarstvo Hrvatske, iako tada ona nije bila njezina sredi$nja banka.

Sredinom 2020. godine Bugarska se prikljucila u ERM II. Tim ulaskom nastojala je zadovoljiti
kriterije konvergencije. Nije uspjela zadovoljiti kriterij stabilnosti cijena jer je stopa inflacije
bila iznad referentne vrijednosti u 2022. godini, ostvarila je prekomjeran deficit koji je takoder
bio ve¢i od referentne vrijednosti. Ipak, uspjela je ostvariti bruto dug opée drzave u vrijednosti
manjoj od referentne vrijednosti te je uspjesno zadovoljila kriterij dugoro¢nih kamatnih stopa.
Prema ekonomskim prognozama, na temelju analize gospodarstva Bugarske ne o¢ekuje se

pristupanje Bugarske eurozoni tijekom 2023. ni 2024. godine (Coface, 2023).

Prije pristupanja Republike Hrvatske europskoj Ekonomskoj i monetarnoj uniji provedene su
razliCite ankete s ciljem prikupljanja podataka Sire javnosti po pitanju uvodenja eura u
Hrvatskoj. HNB (2021) istice kako se 45 % ispitanika izjasnilo pozitivno na pitanje ,,Treba li
Hrvatska uvesti euro?* Ovaj odgovor lako se moze povezati s odnosom koristi i troskova
uvodenja eura za Hrvatsku. Naime, mnogi smatraju kako su koristi ve¢e nego li troSkovi,

posebice za mlade dobne skupine i poslovne subjekte.

U svrhu zastite potrosaca provedeno je zaokruZzivanje cijena isklju¢ivo na dvije decimale
prilikom konverzije kune u euro. Time se zeljelo sprijeciti neZeljeni efekt zaokruZivanja cijena
jeftinih dobara prema gore $to potencijalno moze dovesti do dodatne inflacije koja narusava
zivotni standard. Vecina gradana RH kao valutu Stednje odabrala je euro jer ga smatra
stabilnijom valutom u odnosu na kunu. Upravo se time povecavala ovisnost zemlje o
monetarnoj politici ESB-a, ali i ovisnost o financijskim i gospodarskim aktivnostima u EU-u.
Uloga turizma u hrvatskom gospodarstvu je iznimno velika. Turisti¢ki prihodi u 2018. godini
iznosili su 18,3 %, a sljedece godine 21 % BDP-a. Do njihovog smanjivanja dolazi 2020. godine
uslijed pandemije, kada su iznosili 8,9 % BDP-a, a ve¢ sljede¢e godine dolazi do njihovog
povecanja na 15,8 % BDP-a. Iako je doSlo do smanjenja prihoda od turizma, ako se promatraju
kao udjeli u BDP-u, tada su oni jedni od najvecih na podrucju Europe u promatranim godinama
(Lider, 2022). Turizam je djelatnost koja se svake godine povecava u Hrvatskoj. Time se samo
produbljuju veze s ostatkom europskih zemalja. Stoga je jedna od glavnih prednosti smanjenje
troskova konverzije valuta, jer RH uvelike ovisi o turizmu. Kako navodi Sonje (2019),
gospodarstvo Hrvatske iznimno je otvoreno te su neki od najznacajnijih partnera upravo

srednjoeuropske zemlje kao $to su Njemacka, Italija i Austrija. Smanjenje troskova konverzije
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pozitivan utjecaj ostaviti ¢e i na investicije, Sto ¢e svakako doprinijeti njihovom povecanju, a
kao rezultat imat ée razvoj hrvatskog gospodarstva. Clanstvo u EU, kao i ulazak u Schengenski
prostor, sa sobom je donijelo brojne prednosti i mogucnosti Republici Hrvatskoj. Povecana je
povezanost s ostatkom Europe, olakSano je kretanje ljudi, poslovanje gospodarskih subjekata,

trgovanje, razmjena informacija kao i razli€iti oblici suradnje te investiranje.

Sonje (2019) navodi kako oponenti uvodenju eura &esto isti¢u kako taj proces moze dovesti do
inflacije, gubitka suvereniteta i slicno. Neka od misljenja su bila i da ¢e euro unistiti Hrvatsku
jer nije dovoljno konkurentna. Evidentno je kako euro ne moze unistiti Hrvatsku, ve¢ ju samo

osnaziti, tj. povecati njezinu konkurentnost.
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7. Zakljucak

Monetarno ujedinjenje doprinosi stabilnosti i razvoju gospodarstva zemalja. Mnoge zemlje
stavljaju u odnos koristi i troSkove koje sa sobom nosi monetarno ujedinjenje prije nego li se
odluc¢e na taj korak. Ugovor o Europskoj uniji iz 1992. godine bio je temelj za djelovanje
Ekonomske i monetarne unije. Ovim ugovorom definirali su se kriteriji konvergencije koje
zemlje trebaju ispuniti prije ulaska u monetarnu uniju. Navedeni kriteriji odnose se na stabilnost
cijena, stabilnost tecaja, fiskalnu disciplinu koja podrazumijeva odrzivost javnih financija te
visinu kamatnih stopa kao posljednji kriterij konvergencije. Primarna svrha navedenih kriterija
je dokazati ekonomsku stabilnost zemlje. Djelovanje EMU-a zapocelo je 1999. godine
uvodenjem eura u transakcije financijskog sektora dok je tek 2002. godine euro pusten u
gotovinski promet. U tom razdoblju takoder zapocinje djelovanje Europske sredisnje banke kao
nositeljice monetarne politike europodrucja ¢iji je primarni cilj odrZzavanje stabilnosti cijena.
Mnoge zemlje spremne su se odreci svoje nacionalne, sluzbene valute i podrucja djelovanja
svojih monetarnih politika kako bi pristupile eurozoni te produbile veze s ostatkom drzava
¢lanica EU-a koje pripadaju eurozoni. Posljednja zemlja ¢lanica Europske unije koja se

odvazila na korak uvodenja eura bila je Republika Hrvatska.

Nakon provedenog istraZivanja cilj ovog zavrSnog rada, koji je obuhvacao analizu uspjesnosti
Republike Hrvatske u ispunjenju kriterija konvergencije te procesa prilagodavanja
gospodarstva prilikom zamjene hrvatske kune eurom, je ispunjen. Istrazivacko pitanje koje je
postavljeno tijekom izrade ovog rada jest je li Republika Hrvatska bila najuspjesnija u
ispunjenju svih kriterija u razdoblju od 2019. godine do 2020. godine ili su neke promatrane
zemlje bile uspjesnije po tom pitanju. Sa sigurnos¢u se moze zakljuciti kako je Republika
Hrvatska bila izrazito uspjeSna u zadovoljavanju kriterija konvergencije u odnosu na ostale
promatrane zemlje, iako se suocila s problemom prilikom ispunjenja kriterija fiskalne discipline
koji se odnosi na bruto dug opce drzave. U konacnici, na temelju istrazivackog dijela rada,
evidentno je uspjesno ispunjenje navedenih kriterija u relativno kratkom vremenskom razdoblju
od srpnja 2020. godine do lipnja 2022. godine. Smjernice za prilagodbu gospodarstva u procesu
zamjene hrvatske kune eurom bile su propisane vrlo racionalno na temelju detaljne analize te
strucnog 1 dobrog planiranja. Ovim smjernicama gradani 1 poslovni subjekti na raspolaganju su
imali kvalitetne, opsezne i pravovremene informacije o procesu uvodenja eura u Hrvatskoj, a
sve s ciljem neometanog odvijanja procesa uvodenja eura te §to bolje i bezbolnije prilagodbe

gradana. Pritom je Republika Hrvatska postavila temelje i otvorila svoj put ulaska u Ekonomsku
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i monetarnu uniju. lako je to bio vrlo zahtjevan i dugotrajan put, kao rezultat tih aktivnosti
Republika Hrvatska je 1. sije¢nja 2023. godine uvela euro kao sluzbenu valutu pla¢anja na svom
podrucju te tako produbila povezanost s ostalim zemljama ¢lanicama Europske unije i osigurala

kvalitetniju 1 ¢vr§¢u suradnju u buduénosti u podrucju turizma, investicija, trgovine, prometa i

dr.

Medunarodne veze kao S§to su trgovina, prijenos imovine, mobilnost ljudi i razmjena
informacija ostavljaju znacajan utjecaj na gospodarstvo neke zemlje. Stoga je Hrvatska morala
uvaziti navike gradana prije donosenja odluke o uvodenju eura kao sluzbene valute. Vidljivo je
kako su koristi i u kratkom i u dugom razdoblju veée nego li troskovi, a protekom vremena

troskovi se znac¢ajno smanjuju te ukupne koristi bivaju sve vece.

Prilikom prikupljanja podataka za ovaj rad, bilo je poteSsko¢a kod pronalazenja prethodnih
teorijskih istrazivanja vezanih uz ovu temu. Postoje brojna istrazivanja na temu kriterija
konvergencije te Ekonomske i monetarne unije, ali vrlo je malo onih istrazivanja koja se bave
uspjesnosti Hrvatske u ispunjenju navedenih kriterija s obzirom na to da je ovo nova i aktualna
tema. Stoga je pretpostavka kako ¢e uspje$nost Hrvatske u ispunjenju kriterija konvergencije
biti tema veceg broja buducih znanstvenih i stru¢nih radova. Takoder, preporuka je detaljnije
istraziti proces pristupanja Bugarske eurozoni s obzirom na njezine dosadasnje uspjehe, ali i

izazove u ispunjenju navedenih kriterija.
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