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Sazetak

U ovom radu, analzirat ¢e se prednosti i nedostatke uvodenja eura kao glavne valute u
Republici Hrvatskoj te razmotriti mogucée vremenske okvire za takvu tranziciju. Proucit ¢e se
promjene koje su bile potrebne kako bi Hrvatska mogla pristupiti Europskom te¢ajnom
mehanizmu (ERM 1) i koje su se promjene desile nakon uvodenja eura. Osim §to ¢e se
analizirati podaci koji su relevantni za Republiku Hrvatsku, istrazivat ¢e se i iskustva zemalja
Nove Europe koje su ve¢ uvele euro, kao i onih koje se tek pripremaju za taj proces.
Republika Hrvatska je ve¢ ostvarila znacajan napredak pridruzivanjem Europskoj uniji 2013.
godine, $to je doprinijelo ekonomskom razvoju i rastu zemlje. Sljede¢i znacajan korak je bio
uvodenja eura kao sluzbene valute. Svaka zemlja Clanica Europske unije moze odluciti kada
¢e pokrenuti proces uvodenja eura, osiguravajuci pritom da su ispunjeni uvjeti koji ne¢e imati
negativne posljedice za gospodarstvo. Svaka znacajna promjena u druStvu obi¢no izaziva
podjele medu gradanima - izmedu onih koji podrzavaju promjene i onih koji se protive. Stoga,
u ovom istrazivanju posebno ¢e se analizirati da li proces uvodenja eura ima viSe pozitivnih ili
negativnih aspekata te koju politiku bi Hrvatska trebala provoditi kako bi potaknula
ekonomski rast.

Kraj ovog rada ¢e se usmjeriti na analizu kako je uvodenje eura utjecalo na kretanje

potroSackih cijena u Republici Hrvatskoj.

Kljucne rije¢i: Republika Hrvatska; uvodenje eura; zemlje Nove Europe; Europska Unija;

potrosacke cijene
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Uvod

Osnovno pitanje koje se istrazuje u ovom radu jest: "Kako uvodenje eura kao sluzbene valute
utjece na Republiku Hrvatsku, njezino gospodarstvo i dinamiku potrosackih cijena?" Predmet
istrazivanja je analiza procesa uvodenja eura kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj.

Osnovna svrha ovog istraZivanja je analizirati utjecaj procesa uvodenja eura na Republiku
Hrvatsku, posebno je stavljen fokus na promjene u gospodarstvu i kretanju potrosackih cijena.
Ciljevi istrazivanja ukljucuju i usporedbu iskustava Republike Hrvatske s drugim zemljama
Nove Europe koje su ve¢ uvele euro kao valutu te proucavanje kako su te promjene utjecale
na njih.

Ovaj rad koristi razliite znanstvene metode kako bi bolje razumio utjecaj uvodenja eura.
Koristili su se metoda analize i1 deskripcije kako bi se detaljno istrazile promjene i trendovi.
Takoder, primijenjene su metode dokazivanja i komparacije kako bi se usporedila iskustva
Republike Hrvatske s drugim zemljama koje su ve¢ prosle kroz ovaj proces.

Rad se sastoji od tri poglavlja, uvoda i zakljuc¢ka. U Uvodu definirani su predmet, svrha i
ciljevi istrazivanja, navedene znanstvene metode koriStene u radu te ukratko opisana
struktura. Prvo poglavlje naslova ,,Pojmovno odredenje eura i indeksa potrosackih cijena*
istice koje je kriterije trebala ispuniti Republika Hrvatska da bi mogla pristupiti Europodrucju
te koji su prednosti i nedostaci uvodenja eura kao sluzbene valute. U tom djelu rada
objasnjeni su indeksi potrosackih cijena. ,,ProSirenje Europodrudja“ naziv je drugoga
poglavlja u kojem se radi analiza drzava Nove Europe tj. kako je uvodenje eura utjecao na
njih. Na kraju tog djela napravljena je usporedba izmedu drzava Nove Europe i Republike
Hrvatske. U tre¢em poglavlju naslova , Kretanje potrosackih cijena u RH nakon uvodenja
eura* objasnjava kretanje indeksa potrosackih cijena i samih cijena prije uvodenja eura kao
sluzbene valute i nakon Sto je euro uveden. Taj dio je obuhvatio i kako su se cijene kretale u

odnosu na pla¢e. Rad sumira najvaznije rezultate istraZzivanja u Zakljuc¢ku.



1. Pojmovno odredenje eura i indeksa potrosackih cijena

U ovom dijelu rada obratit ¢e se paznja i objasniti sam pojam eura kao valute ( koje sve
drzave koriste euro, a koje ne). Isto tako pojasnit ¢e se sam proces uvodenja eura kao valute u
drzavu ¢lanice Europske Unije (koje sve kriterije mora ispuniti drzava da bi presla na euro).

Ovo poglavlje ¢e isto pribliziti pojmovno znacenje indeksa potrosackih cijena.

1.1. Europska Unija

Europska unija (EU) predstavlja gospodarsku i politicku uniju sastavljenu od 27 europskih
zemalja. Nastala je nakon Drugog svjetskog rata s ciljem poticanja gospodarske suradnje i
izbjegavanja buduc¢ih sukoba. Ova unija, koja obuhvaca viSe od pola stolje¢a postojanja,
donijela je stabilnost, mir i prosperitet regiji. Uvodenjem jedinstvene valute, eura, poboljsan
je zivotni standard gradana.

Jedna od klju¢nih karakteristika EU-a je slobodno kretanje ljudi bez grani¢nih kontrola
medu drzavama clanicama. Ocekuje se da svaka clanica postupa jednako prema Svim

gradanima EU-a u pogledu zaposljavanja, socijalne sigurnosti i oporezivanja.
1.2. Hrvatska u Europskoj Uniji

Republika Hrvatska postala je punopravnom ¢lanicom Europske unije 1. srpnja 2013. godine
nakon dugog procesa pristupanja. Hrvatska je podnijela zahtjev za ¢lanstvo 2003. godine,
nakon cega je prosla kroz pregovaracki proces i odgovarala na brojna pitanja Europske
komisije. Nakon referenduma o pristupanju, Hrvatska je postala 28. ¢lanicom EU-a.

Clanice EU-a doprinose prora¢unu EU-a na temelju svojih ekonomskih kapaciteta, a svrha
tog proracuna nije preraspodjela bogatstva, ve¢ zadovoljenje potreba svih gradana EU-a.
Hrvatska je takoder doprinijela prora¢unu EU-a, a 2018. godine je ukupna potroSnja EU-a u
Hrvatskoj iznosila 1,120 milijardi EUR, sto je ¢inilo 2,22% gospodarstva Hrvatske. Hrvatska

je pridonijela s 0,451 milijardom EUR, &to je iznosilo 0,89% gospodarstva Hrvatske.*

1 Vlada Republike Hrvatske, Proslava pristupanja Hrvatske u Europsku uniju, (https://vlada.gov.hr/proslava-pristupanja-
hrvatske-u-europsku-uniju/1155 )
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1.3. Euro kao sluzbena valuta

Euro je sluzbena valuta 20 od 27 drzava ¢lanica Europske unije i obuhvac¢a Eurozonu s oko
345 milijuna gradana. Euro je druga najveca valuta na svijetu prema obujmu trgovanja na
deviznom trZistu i ima viSe od 1,3 trilijuna eura u optjecaju. Ova valuta sluzi kao sredstvo
razmjene za europske zemlje i ima znatan utjecaj na globalne financijske tokove.

Euro je sluzbeno uveden kao obraCunska valuta 1. sijecnja 1999. godine, zamijenivsi
europsku nov¢anu jedinicu (ECU). Kovanice i nov€anice eura pustene su u optjecaj 1. sijenja
2002. godine, zamijenivsi prethodne nacionalne valute u tim zemljama. Euroom upravlja
Europska sredisnja banka (ECB), a Eurosustav, koji ukljucuje srediSnje banke eurozone,
sudjeluje u tiskanju, kovanju i distribuciji novc¢anica i kovanica eura. ECB donosi odluke o
monetarnoj politici i odrzava stabilnost valute u eurozoni.?

Osim 20 zemalja ¢lanica koje koriste euro kao svoju sluzbenu valutu, sedam zemalja
¢lanica EU-a jo$ uvijek nije uvelo euro i zadrZalo je svoje nacionalne valute.

Na slijedecoj slici prikazane su konverzije 1 tecajevi valuta drugih drzava eurozone:

Waluta - {Isgzz__‘ ) = Tedcaj zamjena = SGodina zamjene
austrijski Silimg ATS 13, 7603 2002
belgijski framnak BEF 40 3399 2002,
ciparska funta CYP O . 585274 2008 .
estonska kruna EEK 15. 6466 2011
finska marka FIr 5. 94573 2002
francuski franak FRF 5, 55957F 2002
arcka drahma GRD 340,75 2002
hrvatska kuna HRK F. 53232450 2023,
irska funta IEP 0. rerssa 2002
letonski lats LWL O . 7VOo2804 2014,
litawvski litas LTL 2. 4528 2015,
luksemburski franak LUF 40 3399 2002
maltesSka lira PATIL 0. 4293 2008,
monegaski franak MCF 65 55957 2002
nizozemsk: gulden MNLG 2.20371 2002
Nnjemacka marka DEM 1,95583 2002
portugalski eskudo PTE 200 452 2002
slovenski tolar SIT 239,54 2007 .
slovacka kruna SKIK 30,126 2009,
sanmarinska lira SML 1936 ,27 2002
Spanjolska pe=zcsta ESP 166,386 2002,
talijanska lira ITL 1936.,27 2002,
watikanska lira WAL 1936 .27 2002

Slika 1. Konverzije i te¢ajevi valuta drugih drzava EU

Izvor: Euro — Wikipedija (wikipedia.org)

2 Vlada Republike Hrvatske, Hrvatska narodna banka,strategija za uvodenje eura kao sluzbene valute u Hrvatskoj,2018



1.4.ERM I

Europski te¢ajni mehanizam (ERM II) uspostavljen je 1. sije¢nja 1999. s primarnim ciljem
osigurati da valutne fluktuacije izmedu eura i ostalih valuta EU-a ne naruse ekonomsku
stabilnost unutar trziSta. Takoder sluzi kao pomo¢ zemljama izvan eurozone na njihovom putu
prema pridruzivanju. ERM 1I Cesto se naziva "C¢ekaonica za euro". Zemlje u ovoj ¢ekaonici
moraju pro¢i najmanje dvije godine, a duljina razdoblja ¢ekanja ovisi o tome ispunjavaju li
kriterije iz Maastrichta. ERM Il ima za cilj pokazati da gospodarstvo neke zemlje moZze glatko
funkcionirati bez pretjeranih fluktuacija valute.

Uvjeti za ulazak u ERM II nisu fiksni, ali drzava kandidatkinja zahtijeva potporu ostalih
¢lanica EU, eurozone i institucija EU. Ta se podrSka temelji na njihovoj procjeni ekonomskog
stanja kandidata, razine konvergencije i makroekonomske stabilnosti. Na potporu moze
utjecati i politicka volja za prosirenjem monetarne unije, a ako te volje nema, ulazak zemlje
kandidata u ERM II moze biti odgoden. Postoje Cetiri kriterija konvergencije kako bi se
osigurala spremnost zemlje da se integrira u monetarni rezim eurozone:®

1. Stabilnost cijena, koja ne bi smjela prije¢i prag visi od 1,5 postotnih bodova iznad
stope tri zemlje Clanice EU s najboljim rezultatima. To takoder ukljucuje odrzavanje
zdravih i odrzivih javnih financija, ¢ime se osigurava da drzava kandidat nije u
prekomjernom deficitu.

2. Stabilnost tecaja, pri ¢emu sredis$nji bilateralni tecaj valute zemlje kandidata, dok je u
ERM 11, ne bi trebao deprecirati u odnosu na euro.

3. Dugoroc¢ne kamatne stope ne bi smjele biti vise od dva postotna boda iznad stopa triju
¢lanica EU s najboljim rezultatima.

4. Pravna konvergencija, $to znaci da zemlje kandidati moraju uskladiti svoje nacionalno
zakonodavstvo s Ugovorom i Statutom Europskog sustava sredisnjih banaka (ESCB) i
Europske sredisnje banke (ECB).

Prije nego §to odredena drzava ¢lanica EU-a moZe usvojiti euro, mora provesti najmanje
dvije godine u mehanizmu ERM II. Za ulazak u ERM II potreban je dogovor izmedu ministra
financija drzave Clanice eurozone, Europske srediSnje banke (ECB), i ministra financija i
guvernera srediSnje banke zemlje izvan eurozone. Osim toga, potrebno je podnijeti pismo

namjere kojim se obvezuje na Sest reformi:

3 ERM Il — the EU's Exchange Rate Mechanism.
(https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/euro-area/introducing-euro/adoptionfixed-euro-conversion-rate/erm-ii-eus-
exchange-rate-mechanism_en)
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1. Jacanje nadzora banaka kroz blisku suradnju izmedu Nacionalne srediSnje banke (npr.
Hrvatske) i ECB-a.

2. PoboljSanje okvira za makrobonitetnu politiku s izri¢itim mandatom za mjere
usmjerene na zajmoprimece.

3. Jacanje mjera za suzbijanje pranja novca.

4. Unaprjedenje prikupljanja, obrade i objave statistickih podataka.

5. Jacanje upravljanja javnim sektorom.

6. Smanjenje administrativnih i financijskih opterec¢enja gospodarstva.

Uz ovih Sest reformi, Republika Hrvatska se obvezala na provedbu dodatnih mjera s ciljem
smanjenja rizika pri ulasku u eurozonu. Ovim mjerama zeli se omoguditi ucinkovitiju
alokaciju kapitala produktivnim poduze¢ima, smanjiti administrativna i parafiskalna
opterecenja gospodarstva i gradana te posti¢i potrebnu visoku razinu ekonomske 1 financijske
stabilnosti i ekonomske konvergencije unutar EU.

Tijekom sudjelovanja u ERM II moze do¢i do prilagodbi sredi$njeg tecaja ili raspona
fluktuacije kao odgovor na znacajne promjene u ravnoteznom teCaju zemlje kandidata.
Sredisnji paritet hrvatske kune postavljen je na 1 euro = 7,53540 kuna i podloZan je rasponu
fluktuacije od plus ili minus 15% u odnosu na sredisnji paritet.

Za sudjelovanje u te¢ajnom mehanizmu ERM Il Hrvatska je morala istovremeno pristupiti
Bankovnoj uniji kao dodatku Ekonomskoj i monetarnoj uniji. Bankovna unija sastoji se od
jedinstvenog nadzornog mehanizma (SSM), jedinstvenog sanacijskog mehanizma (SRM) i
europskog sustava osiguranja depozita (EDIS).

Boris Vujci¢ bio je istaknuo kako je ulazak u ERM II znacajna prekretnica za Hrvatsku na
putu prema samom uvodenju eura. Vjeruje da je Hrvatska na pravom putu da poveca
konkurentnost 1 odrzivost ve¢im angazmanom na globalnom trzistu. Znacajne zemlje za
usporedbu s Hrvatskom su manje, manje razvijene europske zemlje koje su uvele euro, poput

Slovenije, Slovacke, Litve i Latvije.*

4 Vuj¢i¢, Boris. Intervju. Guverner o ulasku Hrvatske u ERM II na HRT-u.( https://www.hnb.hr/-/guverner-oulasku-hrvatske-
u-erm-ii-na-hrt-u)
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Grafikon 1. Realni BDP - 2018. u odnosu na 2004.g.

Izvor:Arhivanalitika

Grafikon 1 prikazuje ukupan gospodarski rast Republike Hrvatske u usporedbi s pet
usporedivih drzava Clanica Europske unije nakon 2004. godine. OCcito je da razlike na
grafikonu nisu posljedica isklju¢ivo uvodenja eura. Treba pripaziti da ERM 11 i euro nisu
Stetili razvoju ovih pet drzava Clanica. Boris Vuj¢i¢, guverner Hrvatske narodne banke, tada je
izrazio zabrinutost da uvodenje eura u Hrvatskoj moze dovesti do problema s rastom
potrosackih cijena. Medutim, ve¢ tada je predloZzio dvostruko iskazivanje cijena kao
priviemenu mjeru, koja bi trajala najviSe Sest mjeseci. Trenutno Hrvatska koristi dvojno
iskazivanje cijena, ali dvojno iskazivanje cijena traje duze od 6 mjeseci nego Sto su mislili
prije samog dolaska eura.

Republika Hrvatska morala je ostvariti visok standard ekonomske i pravne konvergencije
kako bi se prikljuc¢ila Europskom te¢ajnom mehanizmu II (ERM II), preduvjetu za uvodenje
eura. Odbor za ERM Il detaljno analizira ekonomsku, fiskalnu i financijsku situaciju u zemlji
koja podnosi zahtjev za ulazak u mehanizam. Ukoliko ekonomija zemlje nije dovoljno
stabilna, zahtjev se moze odbiti.

Hrvatska je 2016. godine suocila s izazovima u pogledu ekonomske konvergencije, §to je
rezultiralo Pokazateljima prekomjernog deficita (EDP) zbog prekoracenja kriterija deficita i
javnog duga. Medutim, situacija se poboljsala u 2017. godini kroz smanjenje deficita i duga,
potaknuto snaznim ekonomskim rastom.

Valutni swap, koji omogucuje jednostavnu zamjenu kunama za eure, predstavlja vazan
instrument. Hrvatska narodna banka (HNB) je prosirila liniju za valutne swapove s
Europskom sredisnjom bankom (ECB) na 2 milijarde eura, Sto je pridonijelo jacanju
povjerenja ECB-a u kunu i HNB. Osim toga, postoji ECB-ov program otkupa obveznica

vrijedan 750 milijardi eura, kojem Hrvatska nema izravan pristup zbog ¢injenice da nije uvela



euro, iako bi takav pristup olakSao stabilizaciju financijskih trzi$ta i pomo¢ u financiranju u
kriznim situacijama.

Takoder, postoje dodatne kreditne linije za refinanciranje kredita banaka koje bi mogle
pomoci u slucaju problema na domacem trzistu. Hrvatska takoder nema pristup Europskom
stabilizacijskom mehanizmu (ESM), koji bi omogucio povoljnije uvjete za duznicko
financiranje.

Sve u svemu, trenutno Hrvatska ima znacajne koristi od ulaska u eurozonu, ukljucujuéi

pristup razli¢itim financijskim instrumentima i podr3ci u kriznim situacijama.’

1.5. Hrvatska i ispunjavanje Maastricht kriterija

Kada drzava pristupi Europskoj uniji, postavlja se pitanje uvodenja eura kao svoje nacionalne
valute. Prije nego $to to ucini, drzava mora zadovoljiti odredene kriterije, poznate kao
"Maastrichtski kriteriji", koji obuhvacaju sljedece:®

1. Ogranicenje deficita drZave na 3% BDP-a: Drzava ne smije imati deficit ve¢i od
3% svojeg bruto domaceg proizvoda.

2. Ogranicenje javnog duga na 60% BDP-a: Javni dug opée drZzave ne smije premasiti
60% BDP-a.

3. Kontrola inflacije: Stopa inflacije ne smije premasiti 1,5% viSe od prosje¢ne stope
inflacije tri zemlje Clanice s najnizom inflacijom iz prethodne godine.

4. Ogranifenje kamatnih stopa: Kamatne stope na dugorotne obveze ne smiju
premasiti 2% kamatnih stopa tri zemlje €lanice s najnizom inflacijom iz prethodne
godine.

5. Stabilnost tecaja: TeCaj domace valute mora ostati unutar unaprijed definiranih
margina fluktuacije najmanje dvije godine, a drZzava mora biti ¢lanica Europskog
teCajnog mehanizma (ERM II) tijekom tog razdoblja.

Ovi kriteriji postavljaju se kako bi se osigurala stabilnost cijena u Europskoj uniji. To je
vazno kako bi se Europskoj sredisnjoj banci omogucilo odrzavanje niskih 1 stabilnih cijena uz
minimalne stvarne troSkove te kako bi se osigurala pravedna raspodjela koristi i troSkova
unutar monetarne unije. Kada drzava ispuni ove kriterije, otvara se mogucénost ulaska u tre¢u
fazu Europske monetarne unije (EMU) i uvodenje eura kao nacionalne valute.

Ugovorom iz Maastrichta 1993. godine stvorena je Europska unija, objedinjujuci

tradicionalne funkcije i postupke donoSenja odluka triju osnovnih organizacija EU: Europske

5 Curavi¢ i drugi, Kriteriji Europske unije s posebnim naglaskom na ekonomske kriterije konvergencije — Gdje je Hrvatska?,6



ckonomske zajednice, Ekonomske zajednice za ugljen i Celik te Euratoma. Velika Britanija i
Danska su izuzete iz tre¢e faze EMU. Proces stvaranja EMU odvija se kroz tri faze:®

1. Faza slobodnog kretanja kapitala u EU: Ova faza oznaCava ukidanje svih
ogranicenja slobodnog kretanja kapitala izmedu zemalja EU, omogucuju¢i gradanima
1 poduze¢ima otvaranje bankovnih racuna diljem Europe, emisiju vrijednosnih papira,
kupovinu nekretnina u zemljama izvan mati¢ne drzave i druge mogucnosti. Ta faza
primjenjivala se od 1. srpnja 1990. do 31. prosinca 1993.

2. Faza konvergencije nacionalnih ekonomskih politika: Ovaj prijelazni period, koji
se primjenjivao od 1. sijenja 1994. do 31. prosinca 1998., obuhvacao je uskladivanje
ekonomskih politika drzava ¢lanica i suradnju izmedu nacionalnih sredi$njih banaka.

3. Faza stvaranja jedinstvene valute i Europske srediSnje banke: Ova faza pocela je
1. sije¢nja 1999. 1 obuhvacala je fiksiranje teCajeva i1 uvodenje zajedniCke valute -
eura. Europska srediSnja banka odgovorna je za odrZavanje stabilnosti cijena i
vrijednosti eura. Sve Clanice koje su pristupile EU nakon 1992. godine morale su

potpisati Ugovor o EMU i nisu imale moguénost iskljucenja iz trece faze.

Kriteriji za usvajanje eura kao zajedniCke valute su strogo definirani Maastrichtskim
ugovorom i obuhvacaju stabilnost cijena, javnih financija, tecaja i dugoro¢nih kamatnih stopa.
Ovi kriteriji predstavljaju kljucni temelj ekonomske stabilnosti drzave u okviru zajednicke
monetarne unije:’

e kriterij stabilnosti cijena,
e kriterij drzavnih financija,
e kriterij stabilnosti tecaja,

e kriterij dugoro¢nih kamatnih stopa.

1. Kriterij stabilnosti cijena
Kriterij stabilnosti cijena: Centralna uloga Hrvatske narodne banke, kao i svih sredidnjih
banaka u Europskoj uniji, jest oCuvanje stabilnosti cijena. Odrzavanje niske stope inflacije
ima kljuénu ulogu u poticanju gospodarskih aktivnosti i pobolj$anju zivotnog standarda.

Medutim, u manje razvijenim zemljama, postizanje ovog cilja moze biti izazovan zadatak, s

8 ERM Il — the EU's Exchange Rate Mechanism.
(https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/euro-area/introducing-euro/adoptionfixed-euro-conversion-rate/erm-ii-eus-
exchange-rate-mechanism_en)
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obzirom na povezanost rasta s inflacijom. Postoje jaki argumenti koji podrzavaju oCuvanje

niske i stabilne inflacije:®

e Povecava transparentnost cijena: Niska inflacija poboljSava jasnocu relativnih cijena,
Sto pozitivno utjeCe na efikasnu raspodjelu stvarnih resursa i povecava produktivni

potencijal ekonomije.

e Smanjuje premiju inflacijskog rizika: To dovodi do smanjenja dugorocnih kamatnih

stopa, potic¢uci tako investicije i gospodarski rast.

e Sprjecava veliku i arbitrarnu redistribuciju bogatstva i dohotka: To je osobito vazno u
uvjetima inflacije ili deflacije, gdje moze do¢i do nepravednog preusmjeravanja
bogatstva i dohotka, to moZe ugroziti socijalnu koheziju i stabilnost.®

Grafikon godisnjih i prosjeénih godisnjih stopa inflacije od 2009. do 2022.

Il Godignja stopa inflacije
Il Prosjecna godisnja stopa inflacije

Grafikon 2 Godisnja stopa inflacije u Hrvatskoj od 2009. do 2022. godine

Izvor: Drzavni zavod za statistiku

Stopa inflacije je ekonomska mjera koja se prati pomocu indeksa potroSackih cijena kako
bi se analizirale promjene u cijenama dobara i usluga potrebnih za svakodnevni zivot. Kada se
zemlja priprema za pristup europodrucju, vazno je da stopa inflacije ostane unutar granica od
1.5% u odnosu na stope inflacije triju najmanje inflacijskih zemalja EU iz prethodne godine.

Prije 2009. godine, Hrvatska je dozivjela nagli porast godisSnje stope inflacije, pogotovo
krajem 2007. godine. Financijska kriza 2008. godine pridonijela je rastu cijena, posebno u

8 Euro HR. Izvjesée o uvodenju eura u Hrvatsku ( https:/euro.hnb.hr/)
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sektorima hrane i energenata. Osim toga, cijene nafte su rasle, Sto je utjecalo na rast cijena
prijevoza. Sve te promjene u cijenama doprinijele su porastu stope inflacije. Rast cijena
smanjuje kupovnu mo¢ stanovnistva, §to znaci da, s porastom inflacije, gradani za istu
koli¢inu novca mogu kupiti manje proizvoda.

Doslo je do poboljsanja 2013. godine zbog smanjenja agregatne potraznje. Od 2014.
godine, Hrvatska je zadovoljila kriterij zbog blage deflacije, a od 2016. ponovno se nalazi u
blagoj inflaciji, ukljucujuéi i 2019. godinu, dok je 2020. godine zabiljezila ponovnu deflaciju.
Od 2021. godine pa sve do danas, biljezimo ponovni rast inflacije.

Cilj Hrvatske narodne banke nije odrzavati stopu inflacije na 0%, ve¢ osigurati da bude
stabilna i umjerena. Najpozeljnija stopa inflacije opcenito iznosi oko 2%. Ova stabilna stopa
inflacije takoder ima utjecaj na stopu nezaposlenosti, budu¢i da postoji inverzni odnos izmedu
njih: povecanjem jedne stope dolazi do smanjenja druge. Stopa inflacije takoder utjece na
kamatne stope, jer kamatne stope uklju¢uju premije za inflacijski rizik, pa manje premije
dovode do smanjenja kamatnih stopa. O¢uvanje stabilne stope inflacije doprinosi stabilnosti 1
rastu gospodarstva te pobolj$ava Zivotni standard gradana.®

2. Kiriterij drzavnih financija
Za ulazak u eurozonu ukljucuje dva osnovna elementa. Prvo, udio deficita u BDP-u ne smije
prelaziti 3% u odnosu na prethodnu godinu. Drugo, udio bruto duga u BDP-u ne smije
prelaziti 60%. Ovi kriteriji mogu biti podlozni privremenim iznimkama. Kako bi se odrzala
stabilnost ekonomije nakon uvodenja eura, Hrvatska ¢e se osloniti na fiskalnu politiku kao
klju¢ni instrument, budu¢i da ¢e izgubiti kontrolu nad monetarnom politikom. Stoga je od
vitalnog znacaja da Hrvatska uspostavi stabilnu fiskalnu politiku kako bi se izbjegao visoki
rizik od inflacije. Zemlje s visokim udjelom javnog duga u BDP-u ¢esto preferiraju vise stope
inflacije kako bi olaksale otplatu duga.

Dug opée driave

s

mird. HRK

04.20.

Grafikon 3. Udio javhog duga u BDP-u u RH od 2017. do 2022.godine

Izvor: HNB, Raiffeisen istraZivanja

% Drzavni zavod za statistiku, Kalkulator inflacije (https://web.dzs.hr/calcinfl.htm )
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Ovaj zahtjev odnosi se na "Maastrichtski dug", Sto isklju¢uje medusobna potrazivanja
izmedu razli¢itih institucionalnih jedinica unutar istog sektora i izmedu razlicitih sektora.

Na godisnjoj osnovi, ukupni dug javnog sektora smanjio se za 2,1 milijardu kuna ili 0,6%.
Ovo smanjenje je prije svega rezultat smanjenja vanjskog duga javnog sektora, koji je
smanjen za 8,6 milijardi kuna ili 7,4%. Ovo smanjenje uglavnom proizlazi iz smanjenja duga
sredisnje drzave. S druge strane, unutarnja komponenta javnog duga povecala se za 6,7
milijardi kuna ili 2,9%, posebice zbog povecanja dugoro¢nih duznickih vrijednosnih papira i
dugoroc¢nih kredita srediSnje drzave.

U usporedbi s rujnom, ukupni dug javnog sektora smanjio se za 1,2 milijarde kuna ili
0,3%, uglavnom zbog smanjenja vanjskog i unutarnjeg duga na mjesec¢noj razini. Krajem
listopada, vanjski dug iznosio je 107,9 milijardi kuna, dok je unutarnji dug iznosio 238,2
milijarde kuna. U odnosu na kraj 2021., dug javnog sektora smanjio se za 0,2% ili 0,7
milijardi kuna.

Na kraju treceg tromjesecja, omjer javnog duga i BDP-a smanjen je na 70,4% BDP-a, Sto
je 8 baznih bodova manje nego na kraju 2021. godine kada je iznosio 78,4%. GodiSnje je
zabiljezeno smanjenje od 11,1 baznih bodova, dok se tromjesecno smanjenje odnosi na 2,7
baznih bodova. Ovo smanjenje posljedica je snaznog rasta nominalnog BDP-a (i stvarnog
ekonomskog rasta). Kada se promatra u odnosu na godisnji bruto domaci proizvod, udio duga
u BDP-u Sesti je kvartal zaredom pao, dosegnuvsi nizu razinu nego u prvom kvartalu 2020.
godine.

Za citavu 2022. godinu o¢ekuje se da ¢e udio javnog duga u BDP-u ostati na razini
zabiljezenoj krajem rujna 2022. godine. U 2023. godini, uz nastavak nominalnog i umjerenog
stvarnog gospodarskog rasta, ocekuje se da ¢e relativni pokazatelj drzavnog zaduZenja pasti

ispod 70% BDP-a, unato¢ poveéanju ukupnog duga. 1

3. Kiriterij stabilnosti te¢aja
Kriterij stabilnosti tecaja u Europskoj monetarnoj uniji usmjeren je prema ocuvanju stabilnosti
teCaja izmedu valuta zemalja ¢lanica. Ovaj kriterij zahtijeva da drzava provede najmanje dvije
godine u teCajnom mehanizmu, tijekom kojih ne smije biti devalvacije pariteta niti znacajnih
odstupanja tecaja od sredi$njeg pariteta. Prije nego Sto teCaj postane fiksiran, Hrvatska mora
posti¢i nominalnu i realnu konvergenciju kako bi se izbjegle negativne posljedice kao §to su

niski rast ili recesija. Realna konvergencija zna¢i smanjenje razlika u razini razvijenosti

10 Curavi¢ i drugi, Kriteriji Europske unije s posebnim naglaskom na ekonomske kriterije konvergencije — Gdje je
Hrvatska?,9
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izmedu zemalja Cclanica, dok nominalna konvergencija podrazumijeva ispunjavanje
Maastrichtskih kriterija. Ovaj kriterij ima za cilj sprijeciti zloupotrebu konkurentskih

devalvacija ili deprecijacija prije uspostave fiksnog te¢aja.®

From date: Till date:
01.08.2009 10.09.2023
unit: With regard 1o
EUR v HRK v

78

EUR/HRK

Grafikon 4. Kretanje te¢aja kune u odnosu na euro od 2009.do 2023.g

Izvor: Raiffeisen Bank

Tecaj kune i eura oblikuje se pod utjecajem trziSne dinamike ponude i potraznje za tim
valutama. Tecaj raste kada se poveca ponuda eura ili kada se smanji potraznja za eurom.
Smanjenje tecaja, s druge strane, dogada se kada raste ponuda kuna ili kada se smanjuje
potraznja za kunama. Odrzavanje stabilnog tecaja izmedu kune i eura klju¢no je za Hrvatsku.
Na gornjem grafikonu moze se pratiti kretanje tecaja od 2009. do 2023. godine. Jasno je
vidljivo kako je teCaj kune prema euru fluktuirao tijekom tog razdoblja. Posebno se istice
povecanje vrijednosti kune, odnosno deprecijacija eura u tom razdoblju, $to je rezultiralo
povec¢anom konkurentnoS¢u hrvatskih proizvoda. Hrvatska narodna banka (HNB) igra klju¢nu
ulogu u odrzavanju stabilnosti teCaja. HNB ne fiksira tecaj, ve¢ intervenira na trzistu kako bi
oCuvala stabilnost. Na primjer, za vrijeme pandemije COVID-19, HNB je prodavao eure
poslovnim bankama i povlacio kune s trZista kako bi zastitio kunu. U prethodnim razdobljima,
HNB je otkupljivao eure od poslovnih banaka kako bi ublazio ja¢anje kune. Kretanje tecaja

ima iznimno velik utjecaj na hrvatsko gospodarstvo, budu¢i da je Hrvatska visoko
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euroizirana, mala i otvorena zemlja s visokom razinom ovisnosti 0o uvozu. Stoga domace
cijene reagiraju na promjene te¢aja.*!
4. Kiriterij dugoro¢nih kamatnih stopa

Kriterij dugoro¢nih kamatnih stopa zahtijeva da dugoro¢ne kamatne stope izmedu drzava
Clanica budu uskladene. Ovaj kriterij ima za cilj sprijeciti stvaranje kapitalnih dobitaka na
obveznicama zemalja koje placaju visoku premiju zbog tecajnog rizika. Svaka drzava ¢lanica
trebala bi imati prosje¢nu dugoro¢nu kamatnu stopu koja ne prelazi 2 postotna boda iznad
kamatnih stopa u tri drzave ¢lanice s najnizom stopom inflacije. Dugoro¢ne kamatne stope
mjere se putem bruto prinosa na dugoro¢ne drzavne obveznice koje izdaje srediSnja drzava.
Ove obveznice moraju imati minimalno 10-godisnji rok dospijeca i trebaju biti dovoljno
likvidne. Drzavne obveznice Cesto su nacin zaduzivanja za Hrvatsku, pa visina kamatne stope

koju drzava mora platiti investitorima ima znacajan utjecaj na proracunske trosSkove.

Croatia 10Y Bond Yield 3.9690 (%

2011 2013 2015 2017 2019 2021 200 B
1Y &Y 10Y Al

Grafikon 5. Dugoro¢ne kamatne stope na drzavne obveznice

Izvor: Trading Economics (15.08.2023.)

Na gornjem grafikonu prikazane su dugoro¢ne kamatne stope na drzavne obveznice.
Tijekom financijske krize 2008. godine, Hrvatska je doZivjela porast dugoro¢nih kamatnih
stopa, dok su drzave Clanice europodrucja, zahvaljujuéi zastiti zajednicke monetarne unije,
izbjegle takve posljedice. Primje¢ujemo kako su se dugorocne kamatne stope smanjile od
2013. do 2021. godine, padajuéi s nesto vise od 7% na manje od 1%. Ovo smanjenje
opravdano je ¢injenicom da su kamatne stope dosegle svoj vrhunac tijekom financijske krize,
a nakon §to je Hrvatska izasla iz krize 2015. godine, kamatne stope su pocele padati, Sto je

rezultiralo povoljnijim uvjetima zaduzivanja.

1 Uvjeti za pristupanje europodruéju: konvergencijski kriteriji (2020)
(https://www.consilium.europa.eu/hr/policies/joining-the-euro-area/convergencecriteria/#)
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Kada se radi o dugoro¢nim drzavnim obveznicama i njihovom utjecaju na uvodenje eura,
vazno je napomenuti da su drzave poput Slovenije ili Litve, nakon uvodenja eura, primijetile
promjenu dinamike prinosa na dugoro¢ne obveznice u usporedbi s drzavama koje nisu uvele

euro. Ovo predstavlja jos jedan pozitivan aspekt uvodenja eura.*?

1.6. Koristi od uvodenja eura

Moguce je navesti neke od koristi uvodenja eura: ™

e ukidanje valutnog rizika povezanog s te¢ajem kune prema euru,

e pristup mehanizmu financijske pomoci u eurozoni,

e sudjelovanje u raspodjeli monetarnog dohotka u eurosustavu,

e promicanje medunarodne trgovine i ulaganja,

e pozitivan utjecaj na turizam

e nizi transakcijski troskovi

e smanjenje naknada za nacionalna i prekograni¢na plac¢anja u eurima
e smanjen rizik od valutne i bankovne krize

e smanjenje troSkova za zaduzivanja za domace sektore

e povoljan utjecaj na procjenu rizika zemlje

e smanjenje kamatnih stopa banaka

Najveca prednost uvodenja eura bi bilo ukidanje valutnog rizika povezanog s te¢ajem kune
prema euru. Sto je uopée valutni rizik? Nastaje iznenadnom promjenom vrijednosti odredene
novcane jedinice kao zakonskog sredstva placanja, a koja je posljedica odluke nadleznog
drzavnog tijela ili odrazava gospodarsku politiku zemlje. Valutni rizik nastaje kada se
uspostavi novi tecaj valute u odnosu na druge valute, a manifestira se u dva oblika:
devalvacija i revalvacija.

Primjer : "Ako klijent podigne dugoroé¢ni kredit u hrvatskim kunama tijekom razdoblja
ERM 1I, poput hipoteke, tada ¢e samo u pocetnom razdoblju otplate kredit otplaivati u
kunama. Uvodenjem eura umjesto kunskih, svi kunski krediti ¢e se transformirati u eurske po
unaprijed utvrdenom tecaju od 7,53 kune za jedan euro, a otplata ¢e se nastaviti u eurima

Potencijalni korisnici dugoro¢nih kredita nisu izloZeni razmjeni tecajni rizik jer je unaprijed

12 Sonje, Velimir. Sto trebate znati o hrvatskom pismu namjere za ulazak u Europski

te¢ajni mehanizam. (https://arhivanalitika.hr/blog/sto-trebate-znati-o-hrvatskom-pismu-namjere-za-ulazak-u-europski-tecajni-
mehanizam/)

13 Bukov$ak i drugi. Utjecaj uvodenja eura u Hrvatskoj na medunarodnu razmjenu i inozemna izravna ulaganja, 118
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poznat tecaj po kojem ¢e se kune pretvoriti u eure, stoga bi placanje potencijalno ve¢e kamate
u pocetnoj fazi otplate kredita predstavljalo nepotreban troSak za klijente."

Druga prednost uvodenja eura je §to imamo pristup mehanizmu financijske pomo¢i u
eurozoni. Hrvatska je stupanjem u monetarnu uniju, dobila pristup Europskom
stabilizacijskom mehanizmu (ESM). Ovaj mehanizam osmisljen je za pruZanje financijske
podrske drzavama koje se suoCavaju s ozbiljnim financijskim izazovima. Drzave koje su
izgubile pristup financijskim trziStima imat ¢e moguénost zatraziti zajmove pod uvjetom da
provode programe makroekonomske prilagodbe. ESM takoder moze pruziti podrsku putem
kupnje drzavnih obveznica na primarnom ili sekundarnom trzistu, kao i kroz odobrenje
preventivnih kreditnih linija za zemlje koje se suocavaju s financijskim prijetnjama. Ukupni
kreditni kapacitet ESM-a iznosi 500 milijardi eura, a ta sredstva prikuplja putem izdavanja
vrijednosnih papira na financijskim trzistima.

Isto tako, jedna od prednosti je sudjelovanje u raspodjeli monetarnog dohotka u
eurosustavu. Nakon S§to je Hrvatska preSla na euro kao sluzbenu valutu, Hrvatska narodna
banka (HNB) dobila je pravo sudjelovanja u godisnjoj raspodjeli monetarnih prihoda unutar
Eurosustava. Ovo trenutno ima pozitivan u¢inak na saldo prihoda i rashoda HNB-a, ¢iji visak
prihoda bit ¢e prenesen u drzavni proracun. lako je Hrvatska izgubila pravo izdavanja vlastite
nacionalne valute i kontrolu nad sejorazima, monetarni prihod sredisSnje banke je porastao
nakon uvodenja eura, jer je banka dobila udio u ukupnom monetarnom prihodu Eurosustava.

Na temelju iskustva sli¢nih ¢lanica europske monetarne unije, oekuje se da ¢e doprinos
HNB-a ukupnom monetarnom prihodu biti znatno manji od iznosa koji ¢e dobiti godiSnjom
raspodjelom. Na primjer, Slovacka, koja ima sli¢an udio u raspodjeli prihoda kao Sto ¢e ga
imati Hrvatska, ostvarila je pozitivan neto rezultat od udruzivanja i raspodjele monetarnih
prihoda u Eurosustavu 2015. godine u iznosu od 51,6 milijuna eura (45,1 milijun eura u 2014.
godini).

Sljede¢a prednost koja se mora istaknuti je: promicanje medunarodne trgovine i
ulaganja. Upotreba zajednicke valute moze znacajno ojacati medunarodnu trgovinu i
potaknuti ulaganja putem povecanja konkurentske prednosti i smanjenja osjetljivosti domaceg
gospodarstva. U tom kontekstu, postoji niz prednosti koje proizlaze iz upotrebe iste valute.
Prvenstveno, smanjenje transakcijskih troSkova postaje ocito jer nestaju potreba za
konverzijom valuta i troskovi zastite od tecajnih fluktuacija. Osim toga, veca transparentnost
cijena i jednostavnija usporedba cijena pomazu poveéanju konkurentske pozicije izvoznih
tvrtki. Monetarna unija potice medusobnu trgovinu i proSiruje asortiman proizvoda koji se

izvoze, $to moZe rezultirati povecanim brojem izvoznih poduzeca unutar unije. Smanjenje
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nesigurnosti povezane s fluktuacijama tecaja 1 opéim ekonomskim rizicima takoder privlaci
strane investicije, Sto doprinosi stabilnosti i rastu gospodarstva.

Isto tako uvodenje eura je imao pozitivan utjecaj na turizam. U slucaju Hrvatske,
ocekivalo se je da ¢e snaZan turisticki sektor, s njegovim snaznim fokusom na europska trzista
i potencijalom za poboljSanje kvalitete usluge, pridonijeti pozitivnim rezultatima nakon
uvodenja eura. Vazno je napomenuti da ove potencijalne koristi treba sagledavati u kontekstu
mnogih velikih europskih turistickih destinacija koje se mogu smatrati konkurentima
Hrvatske 1 koje ve¢ koriste euro, Sto omogucuje Hrvatskoj konkurentske prednosti na
europskom turistickom trZistu. Osim toga, zajedni¢ka valuta mogla bi olakSati privlacenje
izravnih stranih investicija putem smanjenja valutne nesigurnosti i uklanjanja drugih prepreka
koje obic¢no postoje za takva ulaganja.

Nakon §to se je euro uveo doslo je i do nizih transakcijskih troSkova. Uvodenjem eura
eliminiraju se transakcijski troskovi povezani s konverzijom izmedu kuna i eura. Ovi troskovi
ukljucuju razlike izmedu kupovnih i prodajnih tecajeva, kao i naknade i provizije koje banke i
mjenjacnice naplacuju za takve valutne konverzije. Takoder, ovo obuhvaca konverziju
karticnih transakcija iz eura u kune kada se koriste kartice hrvatskih banaka u zemljama
eurozone. Prema procjenama, transakcijski troSkovi za domace sektore, ukljucujuéi kucanstva
i poduzeéa, povezani s mjenjackim transakcijama iznose od 0,1% do 0,3% BDP-a godisnje.
Ovaj iznos predstavlja potencijalne uStede za domaci nefinancijski sektor nakon uvodenja
eura, ali istovremeno mozZe smanjiti prihode banaka i mjenjacnica koje naplacuju takve
usluge.

Nakon nizih tranasakcijskih troSkova, dolazimo i do smanjenja naknada za nacionalna i
prekograni¢na pla¢anja u eurima. Ulaskom Hrvatske u EU su se izjednacile naknade koje
banke naplacuju svojim klijentima za transakcije u eurima, bez obzira jesu li te transakcije
prekograni¢ne (izmedu banaka u Hrvatskoj 1 drugim ¢lanicama EU) ili nacionalne (unutar
Hrvatske). Kada je euro postao sluzbeno sredstvo placanja u Hrvatskoj, naknade za
nacionalne transakcije u eurima se se smanjile na razinu trenutnih naknada za nacionalne
transakcije u kunama. Kao posljedica ovog uskladivanja, naknade za prekograni¢ne
transakcije u eurima takoder ¢e biti prilagodene, smanjujuci transakcijske troSkove za
subjekte koji sudjeluju u vanjskoj trgovini s eurozonom.

Sljedeca po redu prednost nakon Sto se je euro uveo je smanjeni rizik od valutne i
bankovne krize. Posjedovanje vlastite valute u malom otvorenom gospodarstvu nosi sa
sobom potencijal za valutne krize. Valutne krize obi¢no nastaju kada postoji znacajan pritisak

na tecaj domace valute, prisiljavajuéi srediSnju banku na prodaju (smanjenje) medunarodnih
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rezervi 1 podizanje domacih kamatnih stopa kako bi ocuvala stabilan tecaj. Inace, dolazi do
znacajnih deprecijacija domace valute. Ovaj rizik od valutnih kriza ¢esto je povezan s rizikom
bankarskih kriza. Naime, izbijanje valutne krize moze rezultirati bankarskom krizom jer
slabljenje domace valute moze znatno negativno utjecati na bilance banaka, izazivajuci
valutne nesrazmjerne rizike u njihovim bilancama ili bilancama njihovih klijenata. Medutim,
nakon Sto se je euro uveo uveo, vjerojatnost skupih bankarskih kriza ¢e se znacajno smanjiti, a
rizik od valutnih kriza ¢e u potpunosti nestati.

Mora se spomenuti i da su se smanjili troSkovi zaduZivanja za domace sektore.
Uvodenje eura u Hrvatskoj je uskladilo kamatne stope s razinama koje vladaju u sredisnjim
zemljama eurozone, Sto je pozitivno utjecalo na konkurentnost hrvatskog gospodarstva.
Kamatne stope na dug domacih sektora ovise o razli¢itim faktorima, ukljucujuéi rizik
zajmoprimca, okolnosti u kojima zajmoprimac i banka posluju, regulatorne troskove, trosak
izvora financiranja te marzu koju banke ukljuuju u kamatne stope. Medutim, treba
napomenuti da uvjeti financiranja domacih sektora takoder ovise o promjenama na
medunarodnim financijskim trzistima, koje su se dogodile prije uvodenja eura u Hrvatskoj.
Zbog toga ne moZe se precizno odrediti budu¢e kamatne stope u Hrvatskoj nakon uvodenja
eura, ali je vjerojatno da ¢e biti niZze u usporedbi s situacijom u kojoj bi Hrvatska zadrzala
vlastitu valutu.

Uvodenje eura je imalo povoljan utjecaj na procjenu rizika zemlje. Analiza utjecaja
uvodenja eura na percepciju rizika zemlje pokazala je znacajno smanjenje premija za zamjenu
kreditnih obveza (CDS) za drZave ¢lanice eurozone, u rasponu od 10% do 35%, u usporedbi s
premijama za sli¢ne drzave ¢lanice koje nisu usle u eurozonu. Ovaj pad premija odrazava se i
na kreditni rejting zemlje, koji se u prosjeku poboljSava za jedan stupanj u usporedbi sa
slicnim drzavama koje nisu dio eurozone. Reputacijske koristi od uvodenja eura, u obliku
poboljsanja kreditnog rejtinga, potvrdene su u studiji Medunarodnog monetarnog fonda
(MMF) iz 2015. godine. Osim toga, o¢ekivani pozitivan utjecaj uvodenja eura na kamatne
stope potkrepljuje i dinamika prinosa na dugorocne drzavne obveznice novih c¢lanica
eurozone. Prinosi na te obveznice povoljniji su u usporedbi s drzavama srednje i isto¢ne
Europe koje nisu uvele euro. Ova povoljnija dinamika prinosa zabiljeZena je tijekom dvije
godine nakon uvodenja eura u usporedbi s dvije godine prije tog dogadaja.

Zadnja prednost nakon Sto se je euro uveo je ta Sto je doSlo do smanjenja kamatnih stopa
banaka. Uvodenjem eura otvorila se je mogucnost za znacajno smanjenje kamatnih stopa u
bankama. Hrvatska narodna banka zamijenila je prethodne instrumente monetarne politike s

ekvivalentnim instrumentima Europske srediSnje banke (ECB), Sto je rezultiralo znacajnim
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smanjenjem regulatornih troSkova za banke. Na primjer, stopa obvezne pri¢uve, koja je
iznosila 12 posto, bit ¢e uskladena s stopom ECB-a od 1 posto, uz odgovarajuée prilagodbe
nakon Sto se je euro uveo. Obaveza odrzavanja minimalne devizne aktive, koja je iznosila
17% ukupnih deviznih pri¢uva, je sada ukinuta. Ove promjene jesu rezultirale znatnim
smanjenjem regulatornih troSkova za banke, s procijenjenih 0,45% na kraju 2016. na tek
0,01%. S obzirom na ova znacajna smanjenja regulatornih troskova za banke, kamatne stope
na bankovne zajmove gospodarstvu mogu se ocekivati da ¢e se jo§ smanjiti i postati

konkurentnije u usporedbi s kamatama u sredi$njim zemljama eurozone.*

1.7. Nedostatci uvodenja eura
Uvodenje eura kao glavne valute za platni promet u Republici Hrvatskoj oznacava znacajan
korak u razvoju naSe drZzave. Mnogi ekonomisti su isticali da prednosti uvodenja eura
nadmasuju pripadajuce troSkove. Kao i u svakom dogadaju, postoje i potencijalni nedostaci,
koje ¢e se detaljnije razmotriti u ovom odeljku. Moguce je navesti neke od nedostataka
uvodenja eura:

e gubitak monetarnog suvereniteta

e mogucénost intervencije u gospodarstvo i vodenja monetarne politike tijekom

ekonomskih kriza

e gubljenje prihoda od primarnih emisija

e zajednicka monetarna politika eurozone

e gubitak nacionalne valute, kune, kao simbol nacionalnog identiteta

e jednokratni troskovi

e porast cijena

e smanjenje deviznih rezervi

Jedan od najc¢e$¢e spominjanih nedostataka je gubitak monetarnog suvereniteta.
Prihvacanjem eura kao nacionalne valute, Hrvatska, odnosno Hrvatska narodna banka je
izgubila odredene funkcije, ukljucujuci kontrolu nad vlastitom monetarnom politikom. Ovo
znac¢i da HNB vise ne moZe samostalno regulirati koli¢inu novca u opticaju, Sto bi moglo
utjecati na priljev likvidnosti u bankama i proces kreiranja novca. HNB ¢e jo§ uvijek moci

osigurati likvidnost, ali putem drugih mehanizama.

14 Pufnik, Andreja. ,,U¢inci uvodenja eura na kretanje potrosackih cijena i percepcije inflacije: pregled dosadasnjih iskustava
i ocjena moguéih uc¢inaka u Hrvatskoj.“ Privredna kretanja i ekonomska politika, Vol. 27 No. 1 (142).
https://hrcak.srce.hr/208249
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Druga funkcija koju je HNB izgubila je moguénost intervencije u gospodarstvo i
vodenja monetarne politike tijekom ekonomskih Kkriza. Hrvatska vise ne¢e moci koristiti
devalvaciju valute kako bi stimulirala izvoz ili ublazila krizu. Umjesto toga, morat ¢e se
osloniti na druge ekonomske politike, Sto moze predstavljati izazov, posebno ako dode do
deprecijacije eura, $to bi moglo povecati teret otplate drzavnog duga.

Osim toga, HNB je izgubila prihode od primarne emisije, odnosno razliku izmedu
nominalne vrijednosti novca u opticaju i troskova njegove izrade. Nakon uvodenja eura, HNB
je dio Eurosustava, koji ¢ine Europska srediSnja banka (ESB) i nacionalne srediSnje banke
drZzava europske monetarne unije. To zna¢i da HNB mora sudjelovati u oblikovanju i
provedbi zajedni¢ke monetarne politike za eurozonu.

Zajednicka monetarna politika eurozone nece nuzno odgovarati svim zemljama na isti
na¢in. Svaka zemlja ima svoj specifican stupanj razvoja, rasta 1 inflacije. Hrvatsko
gospodarstvo moze se suociti s izazovima u uskladivanju s kamatnim stopama koje odreduje
zajednicka monetarna politika, jer ne¢e moci prilagoditi svoju monetarnu politiku svojim
specificnim potrebama.

Neki ljudi izrazavaju zabrinutost zbog gubitka nacionalne valute, kune, kao simbola
nacionalnog identiteta. Unato¢ tome, povijest pokazuje da vlastita valuta nikada nije bila
nuzna za ocuvanje nacionalnog identiteta. Drzave poput Grcke i Italije nisu izgubile svoj
nacionalni identitet prihva¢anjem eura; jednostavno su dodale europski identitet postoje¢em.

Uvodenjem eura takoder je donijelo jednokratne troskove, ukljucujuéi konverziju cijena,
prilagodbu bankomata, informati¢kih sustava i drugih tehnickih promjena. lako su ovi
troskovi relativno niski, vazno je razumjeti da ih snosi HNB i Ministarstvo financija.

Jedan od najces¢ih strahova javnosti je moguci porast cijena. Prema iskustvima drugih
zemalja koje su prihvatile euro, rast potroSackih cijena bio je blag. Prema Eurostatu, ucinak
konverzije nacionalnih valuta u euro na inflaciju bio je izmedu 0,1 1 0,3 postotna boda. Za
Hrvatsku se je procjenjivalo da bi taj utjecaj mogao biti oko 0,20 postotnih bodova §to se tice
povecanja indeksa potrosackih cijena (IPC).

Nadalje, nakon Sto se je povukla kuna iz opticaja, moralo se koristiti devizne rezerve, §to
je rezultiralo smanjenjem tih rezervi.

U zakljucku, uvodenjem eura donosi brojne prednosti, ali takoder nosi i neke nedostatke.
Vazno je pazljivo razmotriti sve planove u daljnem politickom i gospodarstvenim aspektima

nakon $to se je euro uveo kao sluzbena valuta u Republici Hrvatskoj.*®

'3 1bid
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Tablica 1. U¢inak konverzije nacionalnih valuta u euro na stopu inflacije u postotnim bodovima

Rad Zemija Razdoblje Ocijenjeni uéinak na
ukupni HIPC (p. b.)
Stare zemlje clanice
Eurostat (2003 Europodrulye | 12./2001. - 1./2002. 0.09-028
Hifner 1 Koske (2008) Europodrulye 172001. - 17,2002 0,34
Sturm | sur. 2009 Europodrudye | 12.,/2001. - 1./2002. 0,05 -0,23
Attal-Toubert, de Bellevilie Francuska 2./2001. - 4./2002 0.2
Pivyaud (2002
Banco de Espafia (2003 Spanjolska 12 /2001. - 6,/2002 0.4
Deutsche Bundesbank (2004) Nemadika 1./2002 0.3
Folkartsma i sur. (2002) Neoremska 1./2002 02-04
Mostacc: 1 Sabbatini (2008 Itaha 12/2001. - 12 /2002 01-06
National Bank of Belgrum (2002 Belgya 6./2001. - 4.72002 0.2
Santos, Evangehsta, Nascimento | Portuga 1.2002, - 3./2002 0,21
Commbra (2002
Nove zemlje élanice
Eurostat (2007 Sloversa 12 /2006, - 1./2007. 0.3
Eurostat (2009 Siovalka 12 2008. - 2./2000 do 0.3
Eurostat (2011) Estonga 12.,/2010. - 3/2011 0.2-03
Eurostat (2014 Latvea 12,2013, - 1./72014 012-021
Eurostat (2015) Litva 1272014, - 172015 0.04 - 0,11
IMAD 2007) Slowversga 12./2006. - 2. 2007 0,24
Rodm i Urke (2014 Estonga 07.,2010. - 6,2011 00-05

Izvor: HNB, Strategije za uvodenje eura kao sluzbene valute u RH

Najveci rast cijena dogodio se je u tercijarnom sektoru, odnosno djelatnostima koje
ukljucuju usluge smjestaja i ugostiteljske usluge, usluge u restoranima, te sportske i kulturne
usluge. Cijene Ce rasti jer ¢e promjenom cjenika poduzetnici morati zaokruziti cijene kako bi
one i u eurima bile atraktivne potroSaima te kako bi izbjegli veliki promet kovanicama
prilikom vraéanja ostatka novca. To ¢e za posljedicu imati zaokruzivanje cijene prema vecoj
vrijednosti. Poduzetnici ¢e imati na umu pretpostavku da potroSaci koriste neprecizan,
pojednostavljen te zaokruzen faktor konverzije kojim ¢e do¢i do drugacijih iznosa, pa ce
poduzeca imati priliku povecati svoj profit. Kao jedan od primjera sloZenog tecaja je
Francuska ¢iji je tecaj konverzije iznosio 6.55957 franaka za euro, mnozenjem sa 6 cijene bi
bile podcijenjene, a mnozenjem sa 7 precijenjene. Zbog gore navedenog bi povecanje cijena
trebalo najvise pogoditi gradane s viSim dohotkom jer oni te usluge koriste u znatno veéem
omjeru nego gradani slabijeg socijalnog statusa. Isto tako poskupljuju i proizvodi koji se
kupuju na "dnevnoj bazi" kao Sto su kruh, mlijeko i slicno, pa stanovnistvo ¢esto ima krivu

percepciju o visini inflacije te je smatraju puno viSom nego $to ona stvarno je.

20



a1
o
Ld

Rizici uvodenja eura - spontani odgovori
Rast cljena, & prihodi éa ostatl jednaki _ 23

1
Smanfill bi se prihodi . 2
4
Problemi zhog teajakonverzije . %
22
Gubitak viastite valute .

2 2.0
Mesnaladen]o stanovniSiva .

B 0dujak 2020,
Bz
Mismo spremni za suro
Veljata 2018,
| BRI
Mala su primanja za eure v usparedbl 5 drugim zemijamsa
16,1
——
MNema rizika - &7
4.4
vzeo N -
] 10 n 3o 40 50 B0

Uzorak: Svi lspitanici
Pitanje: Koja bl bils najveca predoost uvodenja ours u Hreatsho?

Grafikon 6. Rizici uvodenja eura — miljenje stanovnistva

Izvor: Faktograf

Na grafikonu iznad prikazano je ispitivanje gradana Republike Hrvatske o rizicima
uvodenja eura u razmaku od jedne godine. Pored gore navedenih nedostataka, gradani su jos
naveli nesnalazenje stanovnisStva, Sto se moze povezati sa time da u Hrvatskoj prevladava
staro stanovniS$tvo te da je ono teze sklono prihvacanju promjena. Kada se usporeduje
ispitivanje 2019. i 2020. godine, moZe se vidjeti da je postotak negativnosti nesto manji u

skoro svim segmentima, osim u rastu cijena koje itekako brine gradane.

1.8.Indeksi potrosackih cijena
Prvo, vazno je definirati dvije vrste indeksa potrosackih cijena koje analiziramo: indeks
potrosackih cijena (CPI) i harmonizirani indeks potroSackih cijena (HICP).

Indeks potrosackih cijena (CPI) je mjerni pokazatelj koji prati promjene u cijenama
kosarice roba 1 usluga koje su reprezentativne za potrosSnju kucanstava. Ovo je Cesto koriSten
indeks cijena jer odraZava stvarne promjene u cijenama potrepstina i usluga koje obitelji
kupuju. Vlade ¢esto donose odluke, kao §to su povecanje placa ili mirovina, na temelju CPI-
ja.

Harmonizirani indeks potrosackih cijena (HICP) je sli¢an CPI-u, ali izraCunava se iz

zajednicke kosarice roba i usluga koja se koristi za sve zemlje u eurozoni. To olakSava
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usporedbu inflacije izmedu razliitih zemalja eurozone jer koriste istu metodologiju i
kosaricu.
U ovom dijelu je teorijski definiran indeks potrosackih cijena, a u zadnjem dijelu ovog

rada ¢éemo pomocu grafova jos objasniti i pojasniti indekse potrosackih cijena.®

16 Drzavni zavod za statistiku (https://podaci.dzs.hr/hr/podaci/cijene/indeks-potrosackih-cijena/)
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2. Prosirenje europodrucja

Drzave koje zamijene svoju nacionalnu valutu eurom ¢ine europodrucje ili eurozonu. 1999.
godine zapocelo je uvodenje eura kao jedinstvene valute placanja u 11 drzava c¢lanica
Europske Unije. 2001. godine Grcka je prva drzava koja je ispunila kriterije iz Maastrichta te
je postala jedna od drzava europodrucja. Kasnije se pridruzuje Slovenija 2007. godine, Cipar 1
Malta 2008., Slovacka 2009. godine, Estonija 2011. godine, Latvija 2014. godina te Litva

2015.godine, a 2023. godine pridruzila se je 1 Republika Hrvatska. Danas europodrucje ¢ini

20 ¢lanica EU-a.’

,*‘

P

>

Slika 2. Europodrugje

Izvor: Wikipedia (https://hr.wikipedia.org/wiki/Eurozona)
2.1. ZaSto CeSka nije uvela euro do sada?

U ovom drugom dijelu rada govorit ¢e se 0 samom Europodrucju tj. o drzavama koje su uvele
euro kao sluzbenu valutu i s njima se napraviti usporedba. Dokle u ovom podnaslovu dat ¢e se
primjer jedne drzave koja je Clanica Europske Unije, ali 1 dalje nema sluzbenu valutu euro
(nije u Europodrucju). Razlog je taj da se moze isto usporediti s drzavom koja se nije odlucila
za euro pa kako je to utjecalo na nju i njenu politiku te gospodarstvo. Sto se ti¢e Ceske, svaka
zemlja cClanica Europske unije ima pravo samostalno odluciti kada ¢e zapoceti proces
uvodenja eura kao svoje nacionalne valute. Ceska je do sredine 2019. godine ispunila
preduvjete za uvodenje eura, ukljucujuci nisku nezaposlenost, suficit u trgovinskoj bilanci,

rast placa i kontinuirani rast BDP-a. Medutim, odluka o uvodenju eura ovisi o razli€itim

17 Europska komisija (https://commission.europa.eu/business-economy-euro/euro-area_hr?2nd-language=bg)
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faktorima, ukljuéujuéi politicke i ekonomske okolnosti te podrsku stanovniitva. Ceska ée

donijeti tu odluku kad se smatra da su uvjeti najpovoljniji za njih.8

Grafikon 7. Pad stope nezaposlenosti u EU, Ceskoj i Hrvatskoj

Izvor: Eurostat

Na Grafikonu 7., moZe se vidjeti kako Ceska ima najnizu stopu nezaposlenosti i po tom
kriteriju je bolja od cijele Europe pa uvodenje eura ne bi dodatno smanjilo nezaposlenost.
Idudi kriterij po kojem je Ceska izuzetno bolja od Hrvatske je omjer javnog duga i BDP-a koji
je u 2018.godini za Cesku bio oko 38%, a za Hrvatsku visokih 78%. Ostali kriteriji u kojem

%

Ceska prednjaci su obrazovanje, razina radne slobode, niska stopa siromastva i sli¢no.
Usporedba BDP-a Hrvatske | Ceske
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Grafikon 8. Usporedba BDP-a Ceske i Hrvatske

Izvor: Eurostat

18 Europska komisija, Ceska (https://european-union.europa.eu/principles-countries-history/country-profiles/czechia_hr)
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Na prethodnom grafikonu moze se vidjeti kako je BDP Ceske izuzetno visi od BDP-a
Hrvatske. Kroz godine BDP Ceske je kontinuirano rasao, iznimke su 2009. i 2014.godina 33
kada je vidljiv manji pad. Kod Hrvatske moze se vidjeti da BDP oscilira i da je rast kroz
godine vrlo malen. Ceska narodna banka usredotodena je na stabilnost cijena na koju utjece
putem deviznog te¢aja i kamatne stope. Razlika izmedu Hrvatske i Ceske je ta da Hrvatska
ima visok stupanj euroiziranosti, dok je Ceka usmjerena izri¢ito na svoju valutu, desku
krunu, pa kredite uz valutnu klauzulu moze dobiti samo gradanin koji ima prihode u stranoj
valuti. Jo§ jedna razlika je ta da stanovni§tvo Ceske ne Zeli zamijeniti svoju valutu , te je kod
jednog ispitivanja ¢ak 73% Ceha bilo protiv uvodenja eura. Ceska je primjer zemlje koja
pokazuje da glavni drzavnici mogu naci rjeSenja za svaki problem, konkurirati visoko razvijen

zemljama 1 oCuvati suverentitet svoje zemlje te da ne treba Zuriti s uvodenjem nove valute.

2.2. Iskustva drzava nove europe
U nastavku ¢e se obratiti pozornost na iskustva drzava koje su ve¢ uvele euro te pokazati na
koji nacin je uvodenje eura imalo utjecaj na gospodarstvo odredene drzave. Kao primjer uzete

su drzave ,,Nove Europe* zbog gospodarskih sli¢nosti u trenutku uvodenja eura.

2.2.1.Slovenija

Slovenija je postala ¢lanica Europske unije 2. svibnja 2004. Nedugo nakon ulaska u EU,
Slovenija je donijela strateSku odluku o ulasku u tecajni mehanizam II (ERM II). Vijece
Europske unije odobrilo je zahtjev Slovenije za pridruzivanje eurozoni 11. srpnja 2006. 1.
sijecnja 2007. Slovenija je sluzbeno usvojila euro kao svoju nacionalnu valutu, zamijenivsi
prijasnje zakonsko sredstvo placanja, slovenski tolar (SIT), koji je imao razmjenu tecaj od 1
EUR = 239.640 SIT. Prelazak s tolara na euro odvijao se po pomno planiranom vremenskom
planu. Pocevsi od 1. prosinca 2006., Banka Slovenije pocela je distribuirati informativne
komplete koji sadrze eurokovanice strucnjacima koji rade s gotovinom, §to je proces koji su
omogucile poslovne banke. 15. prosinca 2006. ovi setovi postali su dostupni Siroj javnosti.
Kljuéni trenutak nastupio je 1. sijecnja 2007., konverzijom rauna i uvodenjem euro
novcanica 1 kovanica. To je oznacilo vrhunac procesa promjene valute. Tolar je prestao biti
priznat kao zakonsko sredstvo placanja 14. sijeénja 2007. Iako je rok za razmjenu tolara u
Banki Slovenije bio 31. prosinca 2016., vazno je napomenuti da se novC€anice tolara jos uvijek

mogu zamijeniti.®

19 Hrvatska enciklopedija, Slovenija (https://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?id=56693)
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Utjecaj uvodenja eura u Sloveniji

Uvodenje eura u Sloveniji 2007. godine imalo je zna¢ajan utjecaj na gospodarstvo te zemlje.

Ovdje ¢e se sazeti glavne pozitivne i negativne aspekte tog procesa.

Pozitivni aspekti uvodenja eura u Sloveniji:?°

1.

Stabilnost i povjerenje: Uvodenje eura donijelo je vecu stabilnost valuti i financijskom
sustavu Slovenije. Euro je prepoznatljiva i pouzdana valuta koja je olak3ala poslovanje
I trgovinu sa zemljama eurozone.

Smanjenje troSkova: Slovenija je uStedjela na troSkovima povezanim s promjenom
valuta, konverzijom i rizikom valutnih fluktuacija, $to je olakSalo poslovanje.

Nize kamatne stope: Ulazak u eurozonu Cesto je pracen nizim kamatnim stopama jer
se rizik od fluktuacija valute smanjuje, Sto koristi i pojedincima i tvrtkama.

Povecana konkurentnost: Uporaba eura olakSava trgovinu i poslovanje s drugim
zemljama eurozone, povecavaju¢i konkurentnost slovenskih tvrtki na europskom

trzistu.

Negativni aspekti uvodenja eura u Sloveniji:

1.

Moguca inflacija: Kao i u drugim zemljama koje su uvele euro, postojala je bojazan od
povecanja cijena nakon uvodenja eura. To se Cesto dogada zbog zaokruzivanja cijena i
drugih faktora.

Gubitak monetarne neovisnosti: Uvodenjem eura, Slovenija je izgubila kontrolu nad
vlastitom valutom i monetarnom politikom, koja je sada podredena Europskoj
sredisSnjoj banci.

Pitanja vezana uz devizne rezerve: Zemlje koje uvode euro moraju konvertirati svoje

devizne rezerve u eure. To moZe dovesti do odredenih financijskih izazova.

Sveukupno, uvodenje eura u Sloveniji ima svoje prednosti i izazove. Slovensko iskustvo

pokazuje da pazljivo planiranje i pripreme mogu ublaziti negativne aspekte i iskoristiti

pozitivne strane zajednicke europske valute.

20 Bilas. Konvergencija tranzicijskih zemalja prema Europskoj uniji, 12
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Grafikon 9. Harmonizirani indeks potrosackih cijena za Sloveniju, razdoblje 2005.- 2013.godine

Izvor: Eurostat

Za promatrano razdoblje uzet je vremenski period izmedu 2005. godine do 2013. godine
kako bi se bolje uocila promjena u razini cijena prije i poslije uvodenja eura. Kao $to se vidi
na grafikonu 9, dolazi do povecane inflacije u razdoblju od 2007. do 2008. godine odnosno u
vremenu kad je euro postao nacionalna valuta Slovenije. Rezultat tome su bile vece cijene
osnovnih namirnica poput mlijeka, kruha, soli, kave te mnoge druge kao Sto se vidi na

grafikonu 10.

HICP infiation rate - Food and beverages
Ewn rsa, Slavenia
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Grafikon 10. Cijene osnovnih namirnica u Sloveniji u razdoblju 2006. - 2020.godine

Izvor: Workbook

Unato¢ pocetnom povecanju cijena osnovnih namirnica, ve¢ krajem 2008. godine te
pocetkom 2009. godine dolazi do laganog pada cijena. Osim poveéanja cijena osnovnih
namirnica, znatno povecanje cijena osjetilo se kod restorana, kafi¢a, popravka obuce,
popravka kucanskih aparata, usluge prijevoza te rekreativne 1 sportske usluge. Uz povecanje

cijena osnovnih namirnica, povecale su se i cijene nekretnina. Nekretnine su postale privlacne
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inozemnim kupcima i investitorima te je u kratkom roku porasla potraznja za nekretninama,
dok ponuda je ostala nepromijenjena Sto je rezultiralo 1 viSim cijenama. Uvodenje eura nije
bio jedini razlog povecanja cijena na cjelokupnoj razini, tome je pogodovala i situacija
povecanja svjetskih cijena sirove nafte te ostalih sirovina koja se odvijala u tom periodu.

HICP inflation rate - Housing, electricity, gas etc.
Euro srea, Sloveris
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B Slovenija Ml Europodrucje

Grafikon 11. Cijene elektri¢ne energije, goriva u Sloveniji u razdoblju 2006. — 2020. Godine

Izvor: Workbook

Tijekom godina u Sloveniji je doSlo do porasta plac¢a, na Grafikonu 12. prikazana je

minimalna nadnica u razdoblju od 2004. godine do 2015. godine.
Nadnica u EUR Minimalna nadnica
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Grafikon 12. Minimalna nadnica u Sloveniji u razdoblju 2004. — 2015.godine

Izvor: Eurostat

Slovenija je uspjesno provela uvodenje eura kao nacionalne valute. Sloveniji je taj potez
otvorio nove prilike u gospodarskom smislu jer je postala privlacnija inozemnim investitorima
te je uvodenje eura olakSalo cjelokupno poslovanje sa ostalim ¢lanicama Europske unije.
Stanovnici Slovenije zadovoljni su eurom zbog lakSeg obavljanja novcanih transakcija i

olaksana je usporedba cijena pojedinih roba/usluga za ostalim zemljama.

28



2.2.2 Estonija

Estonija se pridruzila Europskoj uniji 1. svibnja 2004. godine i postala je jedna od zemalja,
zajedno sa Slovenijom, koja je odmah po ulasku odlucila pristupiti Europskom tecajnom
mehanizmu (ERM II). Prije uvodenja eura, zakonsko sredstvo placanja u Estoniji bila je
estonska kruna (EEK), a njezin devizni tecaj bio je | EUR = 15,64664 EEK.

Uvodenje eura u Estoniji suocilo se s izazovima zbog svjetske gospodarske krize koja je
uzrokovala pad citavog estonskog gospodarstva. U 2009. godini, stopa promjene stvarnog
bruto domaceg proizvoda (BDP-a) iznosila je -14,4%. Unato¢ znacajnom padu u 2009.,
Estonija je uspjela ostvariti pozitivnu promjenu stvarnog BDP-a od 2,7% u 2010. godini, Sto
je potaknulo nadu u uvodenje eura.

Medutim, jedan od glavnih izazova koje je Estonija morala rijesiti kako bi ispunila kriterije
za uvodenje eura bio je pitanje inflacije. Godine 2010., Europska komisija dala je "zeleno
svjetlo" za uvodenje eura kao nacionalne valute u Estoniji. Kao rezultat toga, Estonija je 1.

sijeénja 2011. godine uspjesno uvela euro kao svoju nacionalnu valutu.?!

Utjecaj uvodenja eura

Nakon uvodenja eura, zabiljezen je znaCajan porast percepcije inflacije u sije¢nju 2011.
godine, unato¢ brojnim kampanjama i mjerama koje su poduzete kako bi se ogranicilo
povecanje cijena. UnatoC visokoj percepciji inflacije, sluzbena inflacija je ostala nesto niza.
Razlog ovog povecanog dozivljaja inflacije lezi u Cinjenici da su gradani uglavnom kupovali
proizvode nize vrijednosti na kojima se promjena cijene primjecuje vise nego kod skupljih
proizvoda koje kupuju rijetko. Zabiljezen je znacajan rast cijena u sljede¢im kategorijama
proizvoda: osnovne namirnice, CiS¢enje, popravak i iznajmljivanje odjece, rekreativne i
sportske usluge, ugostiteljstvo, frizerski saloni i kozmeticki centri, te usluge odrzavanja i
popravaka stambenih objekata. Tijekom 2012. godine, inflacija se postupno smanjila i vratila

u normalu.??

21 Hrvatska enciklopedija, Estonija (https://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?id=18437)
22 Bilas. Konvergencija tranzicijskih zemalja prema Europskoj uniji, 11
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HICP inflation rate - Food and beverages
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Grafikon 13. Cijene osnovnih namirnica u Estoniji u razdoblju 2007. - 2020.godine

Izvor: Workbook
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Grafikon 14. Harmonizirani indeks potroSackih cijena za Estoniju u razdoblju 2005.- 2020.godine

Izvor: Eurostat

Uvodenjem eura, Estonija je dozivjela kontinuirani rast investicija koji se odrzavao i
godinama nakon uvodenja. Zemlje koje koriste euro kao svoju nacionalnu valutu Cesto su
privlatne investitorima zbog stabilnosti i predvidljivosti deviznog tecaja, pruzajuéi im
dodatnu sigurnost. Taj faktor je znacajno povecao atraktivnost Estonije medu investitorima.

Udio investicija u BDP-u
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Grafikon 15. Udio investicija u BDP-u za Estoniju u razdoblju 2004.-2015.godine

Izvor: World Bank
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Kako bi se doznao trend kretanja nadnica prije i poslije uvodenja eura uzet je vremenski
period izmedu 2004. te 2015. godine. Minimalna nadnica u godini uvodenja raste te iznosi
278,02 EUR. Kao i u Sloveniji, tijekom godina povecala se minimalna nadnica te se trend

rasta nastavlja i idu¢ih godina.

Nadnica u EUR Minimalna nadnica
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Grafikon 16. Minimalna nadnica u Estoniji 2004.-2015.godine

Izvor: Eurostat

2.2.3. Latvija

Latvija je postala ¢lanicom Europske unije 1. svibnja 2004. godine. Vijec¢e Europske unije
donijelo je odluku 9. srpnja 2013. godine kojom se potvrduje da Latvija ispunjava sve kriterije
za uvodenje eura. Prije uvodenja eura, Latvija je provodila kampanju pod nazivom "Posteno
prelazimo na euro" kako bi informirala javnost o mogué¢im promjenama cijena nakon

uvodenja eura. Euro je sluzbeno uveden kao nacionalna valuta u Latviji 2014. godine.?®

Utjecaj uvodenja eura

Kao i u drugim zemljama koje su uvele euro, percepcija inflacije u Latviji bila je visa od
sluzbene inflacije. Tijekom 2014. godine zabiljezeno je blago povecanje cijena u usporedbi s
drugim zemljama koje su tada uvele euro, s postotnom promjenom prema Harmoniziranom
indeksu potrosackih cijena (HICP) od samo 0,62. Smanjenje inflacije tijekom 2014. i 2015.
godine takoder se dogodilo u drugim zemljama Europske unije, §to je vjerojatno doprinijelo
nizem povecanju inflacije u godini uvodenja eura. Neki od sektora koji su dozivjeli znacajan
rast cijena ukljucivali su popravak kucanskih aparata, stomatoloSke usluge, restorane i kafice

te frizerske salone.?*

23 Hrvatska enciklopedija, Latvija (https://www.enciklopedija.hr/natuknica.aspx?1D=35590)

2V/lada Republike Hrvatske, Us poredba rezultata razli¢itih anketa o wuvodenju eura u Hrvats koj,
(https://vlada.gov.hr/UserDocsImages//Vijesti/2019/02%20V elja%C4%8Da/28%20velja%C4%8De//Nacionalno%20vijecce
prezentacija%?20guvernera%20HNB-a%20Borisa%20V ujcica.pdf)
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Grafikon 17. Harmonizirani indeks potrosackih cijena u Latviji u razdoblju 2008. — 2016.godine

Izvor: Eurostat

Kako bi se vidio udio investicija u BDP-u prije i poslije uvodenja eura, uzet je vremenski
period izmedu 2007. i 2017. godine. Kao $to se vidi za razliku od ostalih drZzava kojima se
prilikom uvodenja eura povecao udio investicija u BDP-u, kod Latvije udio investicija u
BDP-u pada naprema godini prije. U narednim godinama trend kretanja investicija je
oscilirajuci.

Udio investicija u BDP-u
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Grafikon 18. Udio investicija u BDP-u za Latviju u razdoblju 2007. — 2017. Godine
Izvor: Wolrd Bank

Promatran je trend kretanja visine minimalnih nadnica kako bi se uocile promjene u visini
nadnice prije i poslije uvodenja eura. Prije uvodenja eura nadnice su imale pozitivan trend

rasta koji se nastavio i godinama poslije uvodenja eura. Minimalna nadnica u godini uvodenja

eura iznosila je 320 eura.
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Grafikon 19. Minimalna nadnica u Latviji u razdoblju 2004.-2015.godine

Izvor: Eurostat

2.3. Usporedba odabranih zemalja sa Republikom Hrvatskom

Kako bi se procijenio utjecaj eura na gospodarske promjene, odlueno je napraviti
komparativnu analizu koja ukljucuje Hrvatsku, zemlje ¢lanice Europske unije koje su uvele
euro i zemlje ¢lanice EU koje nisu dio eurozone. Za ovu usporedbu odabrane su zemlje:
Slovacka, Litva, Estonija, Slovenija, Madarska i Poljska. Slovacka je usvojila euro 1. sije¢nja
2009., dok je Litva slijedila taj primjer 1. sije¢nja 2015. Kao S§to je prethodno spomenuto,
Slovenija je prihvatila euro 2007., a Estonija je to ucinila 2011. Prema IzvjeS¢u o
konvergenciji za 2020., Madarska trenutno ne zadovoljiti kriterije za usvajanje eura.
Madarska zaostaje za stabilnosti cijena zbog prosjecne stope inflacije od 3,7%, Sto prelazi
dopustenu granicu od 1,8%. Takoder ne zadovoljava kriterij tecaja. Poljska takoder ne
zadovoljava kriterij stabilnosti cijena s prosjecnom stopom inflacije od 2,8%, a zaostaje i za
kriterij tecaja. Kako bi olaksali ovu usporedbu, upotrijebljeni su makroekonomski pokazatelji
za procjenu utjecaja usvajanja eura na ta gospodarstva za razliku od onih zemalja koje joS nisu

usvojile euro kao svoju nacionalnu valutu.?

2.3.1. Udio investicija u bruto domac¢em proizvodu

Podaci prikazani u tablici 2. ilustriraju udio investicija u BDP-u od 2006. do 2019. Odabrane
su te godine za usporedbu jer daju najbolji uvid u gospodarsko stanje zemalja prije ulaska u

Europsku uniju i koristenje njihovih nacionalnih valute, kao i njihovu ekonomsku poziciju

25 Europska sredisnja  banka, ESB izvijestio o napretku drzava [EU-a prema uvodenju eura
(https://www.ech.europa.eu/press/pr/date/2022/html/ecb.pr220601_1~207feb131d.hr.html)
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nakon ulaska u Europsku uniju i uvodenja eura. Dodatno, ukljucene su zemlje koje su postale

¢lanice EU, ali jo$ nisu prihvatile euro kao svoju valutu. Godina ulaska u eurozonu oznacena

je sivom bojom za referencu.

Tablica 2. Udio investicija u BDP-u od 2006.-2019.godine

GODINA | SLOVACKA | LITVA | ESTONIJA | SLOVENILJA | HRVATSKA | MADARSKA | POLJSKA
2006. 28,5 26.9 39,9 30,3 292 258 26,9
2007. 282 322 40,0 333 29,1 243 252
2008. 284 28,1 316 32,9 30,7 24,6 24,6

m 12,7 20,9 235 252 204 20,6
2010. 238 18,1 215 224 21,1 20,5 215
2011. 252 22,0 25.4 21,7 19.9 203 22,7
2012. 20,6 19.8 29,1 18.8 18.8 19.3 213
2013. 20,9 19,5 27.0 19,6 19.4 209 19.3
2014. 21,7 19.6 26.9 19.4 18.9 23,4 20,7
2015. 243 213 24.8 19.2 20,6 233 20,6
2016. 23,0 19,2 249 18,4 21,0 21,2 19.7
2017. 229 19.2 26,7 20,0 22,0 22.8 19.9
2018. 233 20.3 26.7 21.2 234 26.6 20,8
2019. 236 17,5 27,7 20,7 22,7 28.2 19,7

Izvor: Worldbank

Analizirajué¢i zemlje Nove Europe uoceno je povecanje bruto investicija u BDP-u u odnosu
na prethodnu godinu uz izuzetak Slovacke. Estonija nakon pada bruto investicija u 2009.
godini, investicije pocinju postupno rasti u 2010. godini te u godini uvodenja dolazi do
velikog povecanja od 25,4 %. Nakon uvodenja eura bruto investicije u Estoniji uglavnom
osciliraju iznad 20% 1 ne zamjecuje se veci pad. Slovenija isto tako ostvaruje porast bruto
investicija u godini uvodenja, no za razliku od Estonije kod Slovenije se primje¢uje znacajan
pad u bruto investicijama godinama kasnije. Kod Litve se 2015. godine povecao udio
investicija u odnosu na prethodne 3 godine, kad istovremeno kod Slovacke je u godini
uvodenja eura pao udio investicija. S obzirom da 2009. i ostalim zemljama pada udio
investicija u BDP-u razlog tome mozemo naci u svjetskoj financijskoj krizi koja se dogodila
2008. godine. 2018. godine u svim zemljama dolazi do poveéanja investicija, osim Estonije
gdje je postotak investicija jednak kao i prethodne godine. Za investicije se smatra da se
povecavaju nakon uvodenja eura zato jer su investitori vise voljni ulagati u zemlje gdje se
koristi euro zbog olakSanog poslovanja, nepostojanja valutnog rizika te lakSeg zakljucivanja

kupoprodajnih ugovora.
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2.3.2. Godisnji rast BDP-a

U tablici 3. je prikazan godisnji rast BDP-a u postotcima u razdoblju od 2006. godine do
2019. godine. BDP je vazan pokazatelj gospodarske aktivnosti neke zemlje te je najbolji nacin

kako bi se prikazale promjene u gospodarstvu tijekom godina.

Tablica 3. Godisnji rast BDP-a u postotcima od 2006.-2019.g.

GODINE | SLOVACKA | LITVA ESTONIJA | SLOVENLIJA | HRVATSKA | MADARSKA | POLJSKA
2006. 8,5 74 9.7 5,7 50 40 6.1
2007. 10.8 11,1 7.6 5.1 0.2 7.1
2008. 5.6 2,6 5. 3,5 1.9 1.1 42

I“ -14.8 -14.4 1.5 7.3 6.7 2.8
2010. 59 1,7 2,7 13 13 1,1 37
2011. 2.8 6.0 0.9 0.2 1.9 438
2012. 1.9 38 3.1 2.6 2.4 14 13
2013. 0.7 36 13 1,0 0.4 1.9 1,1
2014, 2.6 35 3.0 2.8 03 42 34
2015. 438 1.8 2.2 24 3.8 42
2016. 2.1 2,5 32 32 35 2.1 31
2017. 3.0 43 55 43 34 43 438
2018. 38 39 44 44 2.8 54 54
2019. 2.3 13 5,0 32 2.9 16 15

Izvor: Worldbank

Usporedujuci godisSnje stope rasta BDP-a vidljivo je da Slovacka u godini uvodenja eura
ima veliki pad BDP-a u iznosu od 5,5%. Kao §to je ve¢ prije navedeno, 2009. godine sve
zemlje biljeze veliki pad BDP-a zbog svjetske financijske krize. Unato¢ tome ve¢ godinu
kasnije Slovacka ostvaruje visok rast BDP-a u iznosu od 5,9%. Litva u godini uvodenja eura
biljezi manji rast BDP-a nego $to je prethodnih godina, prema ostalim podacima, veéina
baltickih zemlja 2015. godine biljeze znatan pad BDP-a koristile one euro ili ne kao Sto je
vidljivo na primjeru Estonije koja iste te godine ostvaruje pad. Za razliku od prethodne dvije
drzave, Estonija nakon uvodenja eura ostvaruje rast BDP-a za 7,4% , ali ve¢ godinu kasnije
on pocinje padati te nije bio ni priblizno visok kao u godini uvodenja. 50 Slovenija u godini
uvodenja eura ostvaruje visok rast u visini od 7,0%, ali unato¢ tome sljede¢ih godina
ostvaruje pad BDP-a te on oscilira izmedu pozitivnih i negativnih vrijednosti tijekom godina.
Hrvatska, Madarska i Poljska kao i sve drzave 2009. ostvaruju pad BDP-a uzrokovan
svjetskom financijskom krizom. Poljska ostvaruje najmanji pad BDP-a te godine u odnosu na

ostale zemlje. Razlog tome je diverzificirana gospodarska struktura te iskoriStavanje
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europskih fondova. Madarsko 1 poljsko gospodarstvo oporavlja se ve¢ idu¢e godine koje
vidimo po pozitivnom rastu BDP-a, dok hrvatsko gospodarstvo biljezi porast BDP-ga, ali on i
dalje ostaje negativan godinama kasnije. Tako da sumirajuci podatke svih zemalja, smanjenje
rasta BDP-a ne moZe se prepisati kao razlog uvodenja eura niti u jednom slu¢aju. Sve zemlje

u promatranom razdoblju imaju osciliraju¢i trend rasta BDP-a.

2.3.3. lzvoz roba i usluga

U Tablici 4. je prikazan godisnji porast izvoza roba i usluga u razdoblju od 2006. do 2019.
godine. Zemljama uvodenje eura nudi priliku za vec¢i izvoz jer drzava postaje dio jedinstvenog
trziSta koji omogucava bolje uvjete razmjene sa zemljama Clanicama te zemljama izvan

Europe.
Tablica 4. Godi3nji porast izvoza roba i usluga od 2006. -2019.g.

GODINE SLOVACKA LITVA ESTONLIA SLOVENLIA | HRVATSKA | MADARSKA POLJSKA
2006. 2.8 12.8 9,5 14,1 7.9 195 154
2007. 14,5 32 12.6 50 16.1 10,1
2008. 3.0 11,6 0,9 42 21 6,7 7.1
2009. 137 -203 -16.6 138 -10,7 5.9
2010. 17.3 16,4 244 10,2 78 1.1 12,8
2011. 10.6 14,5 6.9 23 6.4 7.7
2012. 9.1 108 48 05 15 1.7 43
2013. 6.0 73 23 3.1 25 4.1 5.5
2014. 37 18 26 6.0 74 92 6.7
2015. 6.6 Illiiﬂlll 15 47 10,3 7.4 8.0
2016. 5.0 49 43 6.2 7.0 38 9,3
2017. 36 135 1.1 111 6.8 6,5 9,6
2018. 52 6.8 40 63 3.7 5.0 6,0
2019. 0.8 9,5 6.2 41 6.8 5.8 5.1

Izvor:Worldbank

Slovacka biljezi povecanje izvoza roba i usluga godinu dana nakon uvodenja eura, kao 1
ostale promatrane zemlje 2010. godine koji je rezultat pocetka oporavka od svjetske krize.
Litva u godini uvodenja eura biljezi porast izvoza roba i1 usluga koji se nastavlja i daljnje dvije
godine. Estoniji u godini uvodenja eura je porast izvoza roba i usluga manji nego $to je bio
prethodne godine te se taj rast smanjuje iduc¢ih godina. Sloveniji se isto tako u godini
uvodenja eura smanjuje rast izvoz roba i usluga te iduc¢ih godina taj trend oscilira. Isto tako
sve ostale promatrane drzave imaju oscilirajui trend rasta izvoza roba i usluga koji varira u

skladu sa promjenama na europskom i svjetskom trzistu.
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2.3.4. Nezaposlenost

U Tablici 5. je prikazano stanje ukupne nezaposlenosti gledano u postotku radne snage u
razdoblju od 2007. do 2019. godine. Nezaposlenost je problem na razini cjelokupnog podrucja
Europske unije, nakon svjetske krize nema zemlje u kojoj se nezaposlenost nije povecala.

Tijekom godina ona se postepeno smanjuje, ali i dalje za relativno male postotke.

Tablica 5. Ukupna nezaposlenost u postotku radne snage od 2007.do 2019.g.

GODINE | SLOVACKA | LITVA | ESTONLJA | SLOVENIJA | HRVATSKA | MADARSKA | POLJSKA
2006. 134 5.8 59 6,0 11,1 7.5 13.8
2007. 11,1 43 46 99 74 9.6
2008. 9.5 5.8 55 44 8,5 7.8 7.1

m 13.8 13.5 5.9 9.2 10,0 8.2
2010. 144 17.8 16,7 7.2 11,6 112 9.6
2011. 13.6 15.4 12.3 8.2 13,7 11,0 9.6
2012. 14,0 13.4 10,0 8.8 15.9 11,0 10,1
2013. 142 118 8.6 10,1 17.3 10,2 103
2014, 13.2 10,7 74 9,7 17.3 7.7 9,0
2015. 11,5 6.2 9.0 16,2 6.8 7.5
2016. 9.7 7.9 6.8 8,0 13.1 5.1 6.2
2017. 8.1 7.1 58 6.6 11.2 42 49
2018. 6.5 6.1 54 5.1 8.4 37 38
2019. 58 6.3 44 44 6,6 34 33

Izvor: WorldBank

Iako je 2008. godine doslo do svjetske krize, zemlje poput Slovacke, Madarske, Hrvatske 1
Poljske ve¢ su godinama prije imale visok postotak nezaposlenosti koji se jo§ dodatno
povecao 2009. godine. Stopa nezaposlenosti je rasla u sve tri navedene drzave sve do 2014.
godine kada pocinje padati. Slovenija biljezi postepeno smanjenje nezaposlenosti ve¢ godinu
prije uvodenja eura te taj trend drzi sve do 2009. godine kada zajedno sa ostalim drzava
nastavlja rast nezaposlenosti do 2014. godine kada zemlje postepeno pocinju oporavljati
gospodarstvo od krize. 53 Litva od 2010. godine biljezi trend padanja nezaposlenosti koji se
nastavio i u godini uvodenja eura. Stopa nezaposlenosti u Estoniji je prije svjetske krize 2008.
bila niska naprema ostalim drZzavama koje analiziram te joj se kao i svim ostalima drZzavama
nezaposlenost povecava 2009. godine. Za razliku od ostalih drzava Estonija smanjuje stopu

nezaposlenosti iz godine i godinu te ona pada i joS dan danas.
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2.3.5. Zakljuc¢ak usporedbe

Promatraju¢i zemlje koje su uvele euro sa zemljama koje ne koriste euro kao nacionalnu
valutu moze se zakljuciti da euro ima malen utjecaj na promjene u gospodarstvu koji se
ocituju prvih nekoliko godina. Te promjene su zanemarive u odnosu na iste situacije u ostalim
drzavama u tom periodu. Stanje u gospodarstvu odredene drzave ponajvise se mijenja zbog
promjena na cjelokupnom trzistu u svijetu. Nakon 2008. godine i svjetske krize koja je
zadesila viSe-manje sve zemlje, njihovo gospodarstvo je pogodilo poveéanje nezaposlenosti,
pad postotka rasta BDP-a, smanjenje izvoza te investicija. Cijelo svjetsko gospodarstvo
dozivjelo je veliki pad od kojeg se jos dan danas oporavlja. U takvim trenucima nije se vidjela
razlika koristi li drZzava euro kao nacionalnu valutu ili ne. Euro donosi zemlji koristi $to se tic¢e
pogodnosti prilikom poslovanja, ali nije razlog napretku gospodarstva. Napredak
gospodarstva ponajvise o ovisi o situaciji u odredenoj drzavi te njezinim moguénostima i
politikama usmjerenim prema gospodarskom rastu. Uvodenje eura kao sluzbene valute
mozemo gledati kao priliku koju drZzava moze, ali i ne mora iskoristiti kako bi popravilo

situaciju u gospodarstvu.
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3. Kretanje potrosackih cijena u Republici Hrvatskoj nakon
uvodenja eura

U posljednjem dijelu ovog rada, istrazit ¢e se promjene u potroSackim cijenama u Republici
Hrvatskoj nakon uvodenja eura kao sluzbene valute. Cijene proizvoda i usluga neprestano
fluktuiraju, a ukupno povecanje tih cijena nazivamo inflacijom. Vazno je shvatiti da inflacija
ne znaci samo rast pojedinacnih cijena proizvoda. Naprotiv, inflacija s vremenom smanjuje
vrijednost novca, Sto znaci da za isti iznos novca mozete kupiti manje nego prije, Sto
predstavlja ozbiljan ekonomski izazov.

Utvrdivanje to¢nog utjecaja uvodenja eura na kretanje cijena zahtijeva analizu u kontekstu
brojnih drugih ¢imbenika koji utjeCu na rast cijena. Nedavni globalni dogadaji poput
pandemije COVID-19 i ruske invazije na Ukrajinu samo su neki od tih ¢imbenika koji su
imali znacajan utjecaj na svjetsku ekonomiju i rast cijena.

Kada su Slovenija 1 Slovacka prelazile na euro, suocavale su se s izazovima globalne
ekonomske krize, Sto je dodatno zakompliciralo situaciju. Svi ovi faktori imaju dubok i sloZen
utjecaj na ekonomske promjene i rast cijena. Tijekom vremena, provedene su brojne studije o
utjecaju uvodenja eura na kretanje potroSackih cijena u zemljama eurozone. Rezultati ovih
studija pokazali su da je utjecaj na cijene bio blag i privremen. No, nije svaka kategorija
proizvoda doZivjela isti porast cijena, s izraZzenijim rastom u sektoru usluga. U nastavku ¢u
detaljnije istraziti ove trendove cijena u odredenim kategorijama proizvoda te kako ce

inflacija utjecati na razine placa i zivotni standard gradana.?®

3.1. Kretanje cijena odredenih skupina proizvoda

Promjene cijena najceS¢e se biljeze pomocu Harmoniziranog indeksa potroSackih cijena,
poznatog kao HICP. Ovaj indeks je uveden kako bi standardizirao nacin mjerenja inflacije u
cijeloj eurozoni, osigurao dosljednost podataka i omogucio usporedbu rezultata izmedu
razli¢itih zemalja. Pri izraCunu HICP-a, ponderi se koriste kako bi se odrazilo koliko
kuéanstava obic¢no trosi na odredene proizvode. Na primjer, cijene benzina imaju ponder od
4,6%, dok cijene kave imaju ponder od 0,4%. To znaéi da ¢e postotna promjena cijena

benzina imati deset puta ve¢i utjecaj na ukupni HICP u usporedbi s istom postotnom

% Eyropska sredignja banka (2022): Sto je inflacija?
(https://www.ecb.europa.eu/ecb/educational/hicp/html/index.hr.html)
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promjenom cijena kave. Svaka zemlja dobiva ponder na temelju svog udjela u ukupnom
osobnom potroSnjom u eurozoni.

Da bi se procijenio utjecaj zamjene valuta na kretanje cijena, Eurostat je primijenio
statisticke tehnike kako bi utvrdio koje komponente HIPC-a odstupaju od uobicajenih
promjena cijena koje su zabiljeZzene u prethodnim godinama i promjena u drugim zemljama
eurozone tijekom razdoblja pretvorbe valute. Neobi¢na promjena cijene bila je svaka razlika
izmedu stvarne i ocekivane promjene cijene pojedinih komponenti. Ako se neobicna
promjena nije mogla pripisati drugim faktorima, smatralo se da je rezultat uvodenja eura.
Tablica 6 prikazuje utjecaj pretvorbe nacionalnih valuta u euro na HIPC za pojedine zemlje
koje su kasnije pristupile eurozoni. Prema procjeni Eurostata, utjecaj nije premasio 0,3
postotna boda. Ucinak konverzije na HICP bio je manji u zemljama koje su zahtijevale

dvostruko oznacavanje cijena.?’

Tablica 6. Ocijenjeni uc¢inak konverzije nacionalnih valuta u euro na HIPC, u postotnim poenima (p.p.)

Y OCIJENJENI UCINAK
DEZAVA RAZDOBLIE NA UKUPNI HIPC (P.P.)
| Slovenija 12.2006. - 1.2007. 03
Slovatka 12.2008. - 2.2009. do 0.3
| Estonija 12.2010. - 3.2011. 0,2-03
Latvija 12.2013. - 1.2014. 0.12-0,21
| Litva 12.2014. - 1.2015. 0,04-0,11

Izvor: Eurostat

U tablici 7 prikazane su grupe proizvoda koje su dozivjele znaCajan porast cijena nakon
uvodenja eura. Kako se moze primijetiti iz te tablice, najveci porast cijena zabiljeZen je u
sektorima usluznih djelatnosti. To ukljucuje restorane, kafice, hotele i sli¢ne objekte. Takoder,
znacajan porast zabiljeZen je u sektorima prijevoza i odrzavanja. Vazno je napomenuti da
porast cijena ovih proizvoda nije posljedica iskljuc¢ivo uvodenja eura kao valute. Ovi objekti
Cesto koriste razliCite energente, a takoder su osjetljivi na promjene na trzistu tih energenata.

Dodatno, globalni dogadaji kao Sto su situacija u Ukrajini i Rusiji pridonijeli su
poskupljenju tih energenata, §to je rezultiralo pove¢anim troskovima za ove objekte. Vlasnici
tih objekata su bili prisiljeni povecati cijene svojih usluga kako bi nadoknadili rastuce

troskove poslovanja. Kao §to je ve¢ spomenuto u ovom radu, inflacija i promjene potrosackih

27 pufnik, Andreja. ,,U¢inci uvodenja eura na kretanje potro$ackih cijena i percepcije inflacije: pregled dosada$njih iskustava
i ocjena mogucih uéinaka u Hrvatskoj“, Pregledi HNB-a, br. 34, Hrvatska narodna banka, Zagreb ( https://www.hnb.hr)
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cijena nakon uvodenja nove valute nisu jednostavne za objasniti, jer postoji niz faktora koji

utjecu na rast cijena potroSackih proizvoda.

Tablica 7. Grupe proizvoda kod kojih je zabiljeZen znatan porast cijena zbog konverzije

DRZAVA GRUPA PROIZVODA
Restorani, kafici i slicno
Popravak obuce

Slovenija Popravak kucanskih aparata

Usluge prijevoza

Rekreatrvne i sportske usluge

Hrana 1 bezalkoholna pica

Usluge prijevoza

Usluge pomoci u domacinstvu 1 kucanske usluge
Medicinski proizvodi

Restorani, kafici i sli¢no

Usluge za odrZavanje i popravke stambenog objekta

Slovaéika

Ciscenje, popravak i iznajmljivanje odjece
Rekreativne 1 sportske usluge
Estonija Catering
Frizerski saloni i centri za uljepsavanje
Usluge za odrZavanje i popravke stambenog objekta
Popravak kucanskih aparata
Stomatoloike usluge

Latvija Restorani, kafici i slitno
Frizerski saloni 1 centri za uljepSavanje
Kantine
. Nai ) o
Litva ajamnine za stanovanje

Frizerski saloni i centri za uljepsavanje
Usluge za odrZzavanje i popravke stambenog objekta

Izvor: Eurostat

Cijene ostalih proizvoda nisu dozivjele znacajna povecanja. Postojala su samo nekolika
manja povecanja cijena uobicajenih proizvoda poput novina, kruha 1 sli¢nih proizvoda koji su
opcenito povoljni. U tim slucajevima, povecanje cijena rezultiralo je zaokruzivanjem na nove
privlacne cijene.

S druge strane, cijene proizvoda vece vrijednosti uglavnom su imale tendenciju
zaokruzivanja prema nizim cijenama zbog jake konkurencije na tim trzistima. Sli¢no drugim
zemljama koje su uvele euro, utjecaj uvodenja eura u Hrvatskoj procjenjuje se kao blag,
povecanje inflacije za oko 0,2 postotna boda (prikazano u Tablici 9). Vazno je napomenuti da
bi ve¢i udio usluga smjestaja u indeksu potrosackih cijena mogao imati izraZeniji utjecaj na

ukupnu stopu inflacije nakon uvodenja eura.

Kretanje potrosackih cijena u Republici Hrvatskoj

U ovom dijelu vidjet ¢e se kako su se potrosacke cijene kretale tijekom godina te koliko su se

cijene promjenile nakon dolaska eura kao sluzbene valute.
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Grafikon 20. Godisnji indeksi potroSackih cijena od srpnja 2003. do srpnja 2023. godine

Izvor: DZS

Grafikon 20 prikazuje godi$nje indekse potroSackih cijena od 2003. do sredine 2023.

Godine 2008., moze se vidjeti skok indeksa potrosackih cijena, Sto ukazuje na visoku
inflaciju. Ovo je vjerojatno povezano s globalnom financijskom krizom i drugim ekonomskim
faktorima.

2012. godina pokazuje smanjenje inflacije nakon 2008. godine, Sto moze biti rezultat
ekonomske stabilizacije ili politickih mjera poduzetih za kontrolu inflacije.

Krajem 2021. godine i pocetkom 2022. godine, vidi se nagli porast indeksa potrosackih
cijena, Sto je oznaceno kao najveci skok u zadnjih 20 godina. Ovaj porast moze biti rezultat
razli¢itih faktora, ukljucujué¢i poremecaje u opskrbnom lancu, rastuée cijene energije i
sirovina te pove¢anu potraznju nakon ublaZzavanja mjera ograni¢enja zbog pandemije.

Sada se, prema projekcijama, oc¢ekuje da ¢e indeks potrosackih cijena padati. To sugerira
da ¢e inflacija opadati nakon naglog porasta u prethodnom razdoblju. Vazno je kontinuirano
pratiti ove indekse kako bi se razumjelo kretanje inflacije i njen utjecaj na ekonomiju.

U nastavku, pomocu tablica ¢e se napraviti usporedba izmedu indeksa potrosackih cijena

za odredene periode u Hrvatskoj ( prije i nakon uvodenja eura).
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Tablica 8. Indeksi potrosackih cijena u sije¢nju 2022.

COICOP Struktura 1. 2022, 1. 2022, 1. 2022, 1. 2021. - 1. 2022,
(%) @ 2015. 1. 2021. XIl. 2021. 1I. 2020. - I. 2021.

Indeks potrosackih cijena - ukupno 100,00 108,1 105,7 100,3 103,1
01 Hrana i bezalkoholna pica 25,93 114,8 109,4 102,9 102,5
02 |Alkoholna pica i duhan 5,10 122,7 106,2 100,3 106,1
03 |Odjetaiobuca 5,84 89,1 100,8 87,1 99,9
04 |Stanovanje, voda, elektritna energija, plin i ostala goriva 16,87 102,3 102,7 100,2 101,9
05 | Pokudstvo, oprema za kucu i redovito odrzavanje kucanstva 570 106,8 105,0 101,3 101,4
06 |Zdravlje 3,21 105,7 100,2 100,5 100,7
07 | Prijevoz 14,72 110,6 110,8 100,7 109,5
08 |Komunikacija 547 98,1 100,7 99,2 101,1
09 |Rekreacijai kultura 5,27 105,2 102,7 100,2 101,8
10 | Obrazovanje 0,71 102,3 100,4 100,0 100,5
11 |Restorani i hoteli 4,99 120,3 1047 100,4 103,2
12 |Raznadobra i usluge 6,19 107,2 1031 100,8 101,0
Izvor: DZS

Tablica 9. Indeksi potro$ackih cijena u sije¢nju 2023.

1.2023. 1. 2023. 1. 2022, - |. 2023,
ECOICOR @ 2015. 1.2022. XII 2022 1. 2021. - I. 2022.

Indeks potro3ackih cijena - ukupno 1000,00 121,9 112,7 100,0 111,3
01 Hrana i bezalkoholna pica 265,37 1347 117.3 1015 116,5
02 Alkoholna pica i duhan 50,14 129,7 105,7 100,6 103,6
03 Odjeéaiobuda 61,15 1014 113.8 88,5 108,1
04 Stanovanje, voda, elektri¢na energija, plin i ostala goriva 169,88 1186 115,9 100,1 11,1
05 Pokudstvo, oprema za kuéu i redovito odrzavanje kucanstva 57,79 1246 116,6 1017 113,4
06 Zdravlje 31,49 112,5 106,4 102,2 102,6
07 Prijevoz 139,53 1179 106,6 99,0 113,8
08 Komunikacija 53,02 99,7 101,7 100,0 100,4
09 Rekreacija i kultura 52,12 116,1 1104 100,9 107.9
10 Obrazovanje 6,88 104,7 1024 100,1 101,2
11 Restorani i hoteli 50,15 1438 1195 102,5 1146
12 Razna dobra i usluge 62,48 1198 11,7 101,0 108,2
Izvor: DZS

Promatrajuéi tablicu 8. i tablicu 9., u sije¢nju 2023., cijene dobara i usluga za osobnu
potros$nju, koje se mjere indeksom potrosackih cijena, biljeze znacajan porast u usporedbi s
sije€njem 2022. godine. Na godiS$njoj razini, prosjecni porast iznosi visokih 12,7%. S druge
strane, u odnosu na prosinac 2022., cijene su se na mjesecnoj razini zadrzale na relativno istoj
razini.

Kada se analiziraju glavne skupine prema klasifikaciji ECOICOP, primjetan je najveci
godiSnji porast cijena u skupini Restorani i hoteli, koji iznosi 19,5% i doprinosi ukupnom
rastu od impresivnih 0,98 postotnih bodova. Slijede Hrana i bezalkoholna pic¢a s rastom od

17,3% (+4,59 postotnih bodova), Pokuéstvo, oprema za kuéu i redovito odrzavanje kucanstva
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s rastom od 16,6% (+0,96 postotnih bodova), Stanovanje, voda, elektri¢na energija, plin 1
ostala goriva s rastom od 15,9% (+2,70 postotnih bodova), Odjeéa i obuca s rastom od 13,8%
(+0,84 postotna boda), Razna dobra i usluge s rastom od 11,7% (+0,73 postotna boda),
Rekreacija i kultura s rastom od 10,4% (+0,54 postotna boda), Prijevoz s rastom od 6,6%
(+0,92 postotna boda), Zdravlje s rastom od 6,4% (+0,20 postotnih bodova), i Alkoholna pica
I duhan s rastom od 5,7% (+0,29 postotnih bodova).

Na mjesecnoj razini, najveéi porast cijena zabiljezen je u skupinama Restorani i hoteli s
rastom od 2,5% (+0,13 postotnih bodova), Zdravlje s rastom od 2,2% (+0,07 postotnih
bodova), Pokuéstvo, oprema za kucu i redovito odrzavanje kucanstva s rastom od 1,7%
(+0,10 postotnih bodova), Hrana i bezalkoholna pi¢a s rastom od 1,5% (+0,40 postotnih
bodova), te Razna dobra i usluge s rastom od 1,0% (+0,06 postotnih bodova). Treba
napomenuti da je pad cijena zabiljezen u skupinama Odjeca i obuca (-11,5%, doprinos padu
od -0,70 postotnih bodova, zbog sezonskih sniZzenja odje¢e i obuce) i Prijevoz (-1,0%,
doprinos padu od -0,14 postotnih bodova, zbog nizih cijena goriva za osobna prijevozna
sredstva).

Kada se analiziraju glavne komponente indeksa na godiS$njoj razini, primjecuje se porast
cijena u skupini Hrana, pi¢e 1 duhan za 15,4%, Energija za 14,3%, Industrijski neprehrambeni
proizvodi bez energije za 11,9%, i Usluge za 9,3%.

Na mjesecnoj razini, porast cijena biljezi se u skupini Hrana, pi¢e i duhan za 1,3% te u
skupini Usluge za 1,1%, dok su cijene u skupini Industrijski neprehrambeni proizvodi bez
energije pale za 2,2%, a u skupini Energija za 0,7%.

Nakon analize indeksa potrosackih cijena, analizirat ¢emo harmonizirani indeks

potrosackih cijena za isto razdoblje.

44



Tablica 10. Harmonizirani indeksi potroSackih cijena u sijenju 2022., stope promjene

1.2022.2 1. 2022, 1. 2022, 1. 2021. - I. 2022,
@ 2015. 1. 2021. Xil. 2021. 11. 2020. - 1. 2021.
31

Harmonizirani indeks potrosackih cijena - ukupno 108,76
01 Hrana i bezalkoholna pica 114,87 9.4 29 27
02 | Alkoholna pica i duhan 119,57 55 0,6 4.8
03 Odjeca i obuca 89,14 0,8 -13.2 0,0
04 Stanovanje, voda, elektriéna energija, plin i ostala goriva 104,09 5,6 0,6 4,6
05 Pokucstvo, oprema za kucu i redovito odrzavanje kucanstva 106,19 4.6 1,2 1,0
06 Zdravlje 108,75 0,2 0,5 0,7
07 Prijevoz 108,90 9,1 04 8,5
08 Komunikacija 98,66 1,6 -0,7 1,6
09 | Rekreacija i kultura 104,82 32 0,6 1.7
10 | Obrazovanje 102,18 0,5 0,0 0,5
1 Restorani i hoteli 112,47 4,7 03 3.1
12 |Razna dobra i usluge 108,15 31 1,0 1,0
Izvor: DZS

Iz tablice 10. moze se vidjeti da cijene dobara i usluga za osobnu potrosnju, mjerene
harmoniziranim indeksom potrosackih cijena, u sijecnju 2022. u odnosu na prosinac 2021. u
prosjeku su vise za 0,4%. U odnosu na sijecanj 2021., tj. na godi$njoj razini, u prosjeku su
vise za 5,5%, dok su u godiSnjem prosjeku vise za 3,1%.

Tablica 11. Harmonizirani indeksi potro$ackih cijena u sije¢nju 2023., stope promjene

1.20232 1.2023. 1.2023. 1. 2022. - 1. 2023.
ECOICOR @ 2015. 1.2022. XIl. 2022. 1. 2021. - 1. 2022.

Harmonizirani indeks potro3ackih cijena - ukupno 1.000,00 122,34 12,5 11,2
01 Hrana i bezalkoholna pica 221,18 134,60 17,2 1.4 16,3
02 Alkoholna pica i duhan 69,94 128,65 7.6 07 50
03 Odjecaiobuca 45,99 102,01 14,4 -11.9 83
04 Stanovanje, voda, elektri¢na energija, plin i ostala goriva 123,62 119,35 14,7 0,0 13,9
05 Pokucstvo, oprema za kucu i redovito odrzavanje kucanstva 59,31 122,21 15,1 1.6 121
06 Zdravlje 54,45 115,79 (52 2,2 2,6
a7 Prijevoz 120,19 116,62 71 -1,0 12,9
08 Komunikacija 41,41 100,52 19 0,1 1.0
09 Rekreacija i kultura 73.33 115,40 10,1 1.0 80
10 Obrazovanje 9,40 104,62 24 0,1 1.2
11 Restorani i hoteli 113,99 133,36 18,6 1.6 15,2
12 Razna dobra i usluge 67.19 120,79 1,7 1.1 83
Izvor: DZS

Cijene dobara i usluga za osobnu potrosnju, mjerene harmoniziranim indeksom
potroSackih cijena, u sije¢nju 2023. u odnosu na sijeanj 2022. (na godi$njoj razini) u
prosjeku su vise za 12,5%, dok su u odnosu na prosinac 2022. (na mjese¢noj razini) u

prosjeku vise za 0,3%.
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Iz ovih usporedba mozemo zakljuciti da su potrosacke cijene kao i njihovi indeksi narasli
nakon Sto se je euro uveo. Ti indeksi su rasli i prije samog uvodenja eura, ali ne toliko
znacajno kao nakon §to se je euro uveo. Isto tako za neke proizvode, kao i same usluge nije

samo kriv dolazak eura nego i geopoliti¢ke nepogode koje su pogodile svijet i Europu.?®

3.2. Kretanje cijena u donosu na place

Kada se analizira odnos izmedu rasta pla¢a i promjena cijena u Hrvatskoj, mogu se promatrati
razli¢iti vremenski periodi, odrediti klju¢ne dogadaje koji su obiljezili ta razdoblja ili
usredotociti se na odredeni broj godina. Ovo nam pruza bolji uvid u promjene u zivotnom
standardu u Hrvatskoj nego §to to ¢ini samo analiza kretanja cijena.

Prema dostupnim podacima, Hrvatska je u dvadeset godina 21. stoljeca zabiljezila
napredak, iako neujednacen. Od prosinca 2002. do prosinca 2022., nominalne place su se vise
nego udvostrucile, s rastom od 105.21 posto, Sto znaci da je prosjena neto placa porasla s
3839 kn na 7878 kuna.

Medutim, vazno je napomenuti da postoji razdoblje u kojem su place realno smanjene. To
se dogodilo od prosinca 2008. do prosinca 2015., tijekom kojeg je prosje¢na neto placa
porasla s 5410 kn na 5772 kn, Sto predstavlja mrSavi rast od 6.69 posto. U istom razdoblju
cijene su porasle za 10 posto, Sto znaci da je prosjena neto placa na kraju razdoblja realno

bila manja u usporedbi s poéetkom razdoblja.?®

28 Drzavni zavod za statistiku, Indeks potrosackih cijena (https://podaci.dzs.hr/hr/podaci/cijene/indeks-potrosackih-cijena/)
2 Faktograf. Hr. (https://faktograf.hr/2021/07/12/euro-place-hrvatska-eurozona-standard/)
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Tablica 12. Rast placa i cijena u Hrvatskoj kroz promatrana razdoblja

Rast

Razdoblje Rast prosjecne neto place - Razlika
cijena
prosinac 2003.
4045 kn - 7878 kn (94.76%) 59.80% = +34.96 p.b.
prosinac 2022.
prosinac 2008.
5410 kn -5772 kn (6.69%) 10.00% -3.31p.b.
prosinac 2015.
prosinac 2015. .,
5772 kn - 7878 kn (36.49 %) 22.80% +13.69p.b.
prosinac 2022.
lipanj 2013. i
5486 kn - 7878 kn (43.60%) 20.70% +22.9p.b.
prosinac 2022.
ipan N
lipanj 2013 5486 kn - 6559 kn (19.56%) 1.90% +17.66 p.b.
prosinac 2019.
sijecan) 2022. 7378 kn -7878 kn (6.78%) 12.70% | -5.92p.b.
prosinac 2022.
sijecan; 2023. 1094 EUR - 1130 EUR (3.29 %) 110% | +219pb

oiujak 2023.

Izvor: Kalkulator inflacije: DZS

2005. 2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015\ 2016f 2017. 2018. 2019. 2080,

——inflacija =—@=—promjena bruto plade #— promjena neto place

Grafikon 21. Kretanje godi$nje stope inflacije u odnosu na promjenu placa (%) Hrvatska

Izvor: DZS, https://podaci.dzs.hr/hr/

Grafikon 21 prikazuje kretanje godiSnje stope inflacije u usporedbi s rastom plac¢a u
Hrvatskoj tijekom razdoblja od 2007. do 2020. godine. Tijekom tog razdoblja, bruto place u
Hrvatskoj porasle su za 40%, dok su cijene porasle za 25,9%. Vazno je napomenuti da se
ocekuje da uvodenje eura nece imati negativan utjecaj na dinamiku placa u Hrvatskoj, s

obzirom na iskustva novih ¢lanica eurozone.
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Europska srediSnja banka istice da precjenjivanje trenutne inflacije moze dovesti do
podcjenjivanja promjena u stvarnim plac¢ama (kupovnoj moci), Sto stvara pogresnu percepciju

optimalne potrosnje.
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Zakljucak

U ovom radu analiziran je sam put Hrvatske od ulaska u Europsku uniju do podnoSenja
zahtjeva za uvodenje eura kao sluzbene valute. Takoder ispitano je utjecaj uvodenja eura na
potrosacke cijene u Hrvatskoj. Dodatno, predstavljeni su sami kriteriji koje je trebalo ispuniti,
ustupke i prilagodbe potrebne za ulazak Hrvatske u eurozonu.

Zemlje koje Zele usvojiti euro prolaze kroz najmanje dvije godine u Europskom te¢ajnom
mehanizmu, koji se obi¢no naziva "Cekaonica za euro". Svrha ERM II je pokazati kako
gospodarstvo zemlje moze glatko funkcionirati bez pretjeranih fluktuacija valute. U
sluzbenom zahtjevu za ulazak u ERM Il Hrvatska se obvezala na provedbu dodatnih mjera u
cetiri klju¢na podrucja: jaCanje okvira za borbu protiv pranja novca, daljnje smanjenje
administrativnih 1 financijskih optere¢enja gospodarstva, poboljSanje korporativnog
upravljanja u poduzeé¢ima u drzavnom vlasnistvu te jacanje stecajni okvir.

Hrvatska je 10. srpnja 2020. usla u ERM I, ¢ime je zapocela druga faza uvodenja eura.
Republika Hrvatska prihvatila je srediSnji paritet 1 euro = 7,53540 kuna, uz dopustenu
fluktuaciju od plus minus 15% u odnosu na sredisnji paritet hrvatske kune.

Na temelju podataka iznesenih u ovom radu, koji prikazuju stvarni BDP ostalih ¢lanica EU
koje su usle u eurozonu, ¢esto nazivanih ¢lanicama "Nove Europe", moguce je zakljuciti da je
njihov BDP ili porastao ili ostao na sli¢noj razini. Nije bilo Stetnih u¢inaka ERM II i uvodenja
eura. To sugerira da je malo vjerojatno da ¢e se 1 Hrvatska suociti s negativnim posljedicama.
Hrvatska ¢e ulaskom eura prvenstveno omoguciti brzi gospodarski napredak i pojednostaviti
medunarodnu suradnju.

Nadovezuju¢i se na analizu ostalih makroekonomskih pokazatelja u zemljama Nove
Europe, takoder moze se zakljuciti da uvodenje eura dosad nije naStetilo nijednoj ¢lanici, a
teSko da ¢e uciniti Hrvatskoj. Prednosti usvajanja eura, kao $to su smanjeni transakcijski
troskovi, smanjeni tecajni rizik i nize premije rizika (i troSkovi posudbe), nadmaSuju sve
nedostatke.

Sto se tie visine pla¢a, malo je vjerojatno da ¢e ulazak Hrvatske u eurozonu dovesti do
drasti¢ne promjene plac¢a gradana. Ono $to se moze dogoditi jest da hrvatske place, ovakve
kakve jesu, zaostaju za onima u ostatku eurozone. No, to nije primarno vezano uz uvodenje
eura, ve¢ uz gospodarski napredak zemlje. Veci gospodarski razvoj dovodi do vece potraznje
za radnom snagom, S$to zauzvrat pokrece povecanje placa.

Nadalje, s obzirom na snaznu integraciju Hrvatske u europske trgovinske i financijske

tokove, postoji visoka razina uskladenosti poslovnih ciklusa i slicnosti gospodarske strukture
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izmedu Hrvatske i eurozone. To znaci da je Hrvatska vrlo pogodna za ulazak u monetarnu
uniju.

Sto se ti¢e kretanja potrosackih cijena, indeks potrosackih cijena je zna¢ajno porastao. Taj
se rast moze pripisati raznim c¢imbenicima, ukljucujuc¢i globalna pitanja poput pandemije
COVID-19 1 geopolitickih napetosti. Budu¢i da na inflaciju utjece viSe ¢imbenika, nadamo se
da promjena valute nije glavni pokretac. Umjesto toga, druge globalne okolnosti vjerojatno su
glavni razlog za znacajan porast potroSackih cijena. Nakon Sto se globalni uvjeti stabiliziraju,
potrosacke cijene bi trebale pasti. Stoga prelazak na drugu valutu ne bi trebao predstavljati

znacajan problem niti imati negativan utjecaj na hrvatsko gospodarstvo.
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