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1. UVOD
1.1. PROBLEMATIKA IN NAMEN MAGISTRSKEGA DELA

Evropo v letu 2004 si bomo najbolj zapomnili po zgodovinski Siritvi Evropske unije (v
nadaljevanju EU). Se nikoli prej se namre¢ tej integraciji naenkrat ni prikljucilo toliko drzav
in Se nikoli prej razlika v razvitosti med starimi in novimi ¢lanicami ni bila tako velika.
Petnajstim drzavam ¢lanicam se je prikljucilo deset novih drzav srednje in vzhodne Evrope, ki
so tako dale Evropi nov pomen predvsem v gospodarskem in politicnem smislu.

Z veliko volje, poguma in naporov so Ciper, Ceska, Litva, Latvija, Estonija, MadZarska,
Malta, Poljska, Slovaska in Slovenija v nekaj letih uspele izpolniti merila za ¢lanstvo v EU in
tako postale ¢lanice velike evropske druzine.

Seveda pa nove c¢lanice EU v prihodnosti ¢akajo Se drugi izzivi, ki bodo posledica samega
¢lanstva oz. omenjene Siritve. Clanstvo v EU poleg spostovanja tirih svoboi&in notranjega
trga EU — prostega pretoka blaga, storitev, kapitala in ljudi, predpostavlja tudi postopno
vkljucitev drzav v Ekonomsko in monetarno unijo (v nadaljevanju EMU), dohitevanje
gospodarsko razvitejsih drzav itd. In nazadnje pomeni skupno valuto — evro'.

Clanstvo v EU bo tem drzavam prineslo tudi $tevilne prednosti in koristi, obenem pa se bodo
sCasoma pokazale tudi slabe strani. Obravnavane drzave se bodo s tak$nimi in podobnimi
izzivi morale kar najbolje spopasti oziroma ¢im bolje izkoristiti prednosti ter v najvecji mozni
meri zajeziti slabosti.

Slovenija je tako z vstopom v EU postala enakopraven del evropske druzbe ter ustvarila
temelje, na katerih bo gradila svoj prihodnji gospodarski, kulturni, politi¢ni in duhovni razvoj.
Naslednji odlocilni korak, ki je pred nami, je prevzem evra. Po vstopu v mehanizem deviznih
teCajev ERM 2 v 28. junija 2004, je ta korak vse blizje, saj je ERM 2 nujni pogoj in priprava
za prevzem evra, ki ga Banka Slovenije in Vlada RS predvidevata v zacetku leta 2007. Do
takrat pa so pred ban¢nim sistemom, predvsem centralno banko, veliko dela, kar pomeni tudi
veliko naporov na razliénih podrocjih, da se bo lahko Slovenija vklju¢ila med drzave
evroobmocja.

Kon¢ni izid procesa vkljuc¢evanja v EMU je nemogoce napovedati. Enako tezko je napovedati
vpliv bodoc¢ih novih ¢lanic EMU na celotno evro obmocje in na sam evro. Pomembno je le,
da nove Cclanice identificirajo potencialna tveganja vkljuCevanja v. EMU ter se dobro
pripravijo na njih. Pot bo negotova, vendar je cilj vsem znan — ena valuta za enotno Evropo.

' Evro je od 1. januarja 1999 skupen denar ¢lanic EU, ki so se odlocile in pred tem izpolnile zahtevane pogoje za EMU (Ribnikar, 1999, str.
116).



Namen mojega dela je tako predstaviti vidike vkljuCevanja Slovenije v EU in EMU ter
priprave na uvedbo evra, predvsem priprave na prevzem evra v slovenskem bancnem
prostoru.

1.2. CILJ) MAGISTRSKEGA DELA

Clanstvo v EU in prevzem evra naj bi med drugim zagotavljala tudi ve&jo konkurenco na
podroc¢ju ponudbe financ¢nih storitev, kar vkljucuje tudi ponudbo bank. Z vstopom v EU in
vkljucitvijo v ERM 2 tudi za slovenski ban¢ni sektor pri¢akujemo, da bo Se bolj izpostavljen
konkurenci iz drugih drzav ¢lanic EU, pri ¢emer te konkurence ne predstavljajo samo banke
ampak tudi nebanc¢ni financni posredniki. Slovenske banke se bodo morale prilagoditi novim
pogojem poslovanja, pri ¢emer lahko cilj in smeri tega prilagajanja Ze danes opazujemo v
ban¢nih sektorjih nekaterih sedanjih drzav clanic EMU, ki so pred leti imela podobno
izhodis¢e (npr. Gréija). Spremembe se bodo pokazale v spremenjenih obrestnih merah, v
spremenjeni strukturi nalozb in obveznosti bank ter v spremenjeni strukturi bancnih
prihodkov. Zahtevnost tega prilagajanja najbolj dolocajo pogoji poslovanja, pod katerimi
slovenske banke poslujejo danes.

Se bolj bodo na konkurenéno sposobnost slovenskih bank vplivali pogoji, pod katerimi bodo
banke poslovale v obdobju od vkljucitve v ERM 2 do uvedbe evra.

Tako je Slovenija z vstopom v mehanizem deviznih teCajev ERM 2 naredila korak naprej v
smeri vkljucitve v EMU, kar naj bi dosegla v zacetku leta 2007. Vkljucitev Slovenije v EMU
in prevzem evra kot domace valute prinasata celotnemu gospodarstvu, Se posebej pa
finan¢nemu sektorju, precejSnje spremembe.

Z namenom, da se NLB d.d., kjer sem zaposlena, ¢im bolje pripravi na te spremembe, smo v
banki vzpostavili Projekt Evro, v okviru katerega pripravljamo vse potrebne aktivnosti, ki so
potrebne za prilagoditev na valuto evro.

Cilj magistrskega dela je prikazati dogajanje v bancnem sektorju od vstopa Slovenije v EU do
prevzema evra 1. januarja 2007.

1.3. METODE DELA

Pri metodoloSkem delu si bom pomagala s strokovno literaturo tujih in domacih avtorjev,
vire, prispevke in ¢lanke z najnovejSimi spoznanji iz teorije in prakse na tem podroc¢ju. Razne
sodbe in spoznanja, ki so se pokazala kot uporabna za razumevanje nejasnih dolocil, bom
poskusala prenesti v svojo nalogo, pri tem pa bom vkljucila tudi lastno znanje pridobljeno v



Casu Studija na magistrskem programu Ekonomija. Glede na izbrano temo magistrske naloge
bom pri pisanju predvsem drugega dela naloge, uporabljala podatke, ki so objavljeni za
javnost.

V prvih Stirth poglavjih naloge bom predstavila vidike vklju¢evanja Slovenije v EU,
pripravljenost Slovenije za vstop v EMU in dvoletno obdobje ¢lanstva v ERM 2. V tem delu
naloge bi rada prikazala, da je Slovenija pripravljena na skorajSnjo vkljucitev v skupno
valutno obmocje ter prevzem evra kot lastne valute. V petem poglavju bom predstavila
Evropsko centralno banko, vlogo nacionalnih centralnih bank in denarno politiko v
Evrosistemu. V Sestem in sedmem poglavju naloge pa bi rada prikazala naért uvedbe evra v
Sloveniji in potrebne prilagoditve za uvedbo evra. Katere aktivnosti so potrebne za prevzem
evra s 1. januarjem 2007 in kako se temu prilagajajo banke, predvsem Nova Ljubljanska
banka d.d., Ljubljana.

V nalogi bom uporabila podatke v skladu s Pravilnikom o varovanju poslovne skrivnosti,
oseb, informacij in premoZenja v NLB d.d., Ljubljana.

2. PRIKLJUCITEV SLOVENIJE EVROPSKI UNIJI IN EVROPSKI
MONETARNI UNIJI
2.1. PRIKLJUCEVANJE SLOVENIJE EU IN EMU

Diplomatski odnosi med Slovenijo in EU so se zaceli aprila 1992. 10. junija 1996 je Slovenija
podpisala Evropski sporazum o pridruzitvi (Ferlinc, JeSovnik, 2002, str. 11). Evropski
sporazum o pridruzitvi je bil v slovenskem parlamentu potrjen julija 1997, veljati pa je zacel
1. februarja 1999, ko so ga ratificirale vse ¢lanice EU. Temeljni cilj sporazuma je zagotoviti
ustrezen institucionalni okvir za politi¢ni dialog in urejanje trgovinskih in gospodarskih
odnosov.

V Agendi 2000, ki vsebuje navodila za Sirjenje EU in opredeljuje vstopne kriterije, je
Evropska komisija izoblikovala svoje stalise do drzav kandidatk za clanstvo v EU na podlagi
pripravljenosti za vstop v EU. Slovenija je bila decembra 1997 uradno povabljena k
pogajanjem za polnopravno c¢lanstvo v EU Se s petimi drzavami. To so bile Madzarska,
Poljska, Ceska, Estonija in Ciper.

Sprejemanje oziroma prevzemanje obveznosti, ki izhajajo iz cClanstva v EU (acquis
communautaire) pomeni doseganje ciljev politicne, gospodarske in denarne unije. Pred
uradnim zacetkom pogajanj Slovenije in drugih drzav kandidatk je Evropska komisija konec
marca 1998 sprejela dokument Partnerstvo za pristop, ki je temelj predpristopne strategije in



dolo¢a predpristopne naloge in vse oblike pomoc¢i EU drzavam kandidatkam v procesu
priblizevanja.

V zacetku pogajanj se je Slovenija zavzemala, da bi ji EU priznala stabilnost tolarja, dosezeno
v Casu pred vstopom v EU, kot izpolnjevanje kriterija stabilnosti deviznega tecaja za uvedbo
evra. Ta kriterij zahteva dvoletno vkljucenost v Sistem deviznih tecajev, do katerega pa imajo
vstop le ¢lanice EU. Stalis¢e EU je bilo, da takSen odstop od splosnih pravil ni mozen. Za
vstop v EU je Slovenija morala izpolniti tri maastrichtske kriterije na podro¢ju monetarne in
devizne politike. Gre za znizanje inflacije na letno raven 3 — 5 % do leta 2004, doseganje
realne obrestne mere drzav ¢lanic EMU do leta 2004 in povecanje stabilnosti deviznega tecaja
ob vkljucitvi v obmocje evra.

Decembra 2002 je Slovenija koncala pristopna pogajanja na vseh podroc¢jih. Polnopravna
¢lanica EU je postala 1. maja 2004. Vstop v EU je leto prej na referendumu podprlo 89,6 %
volilcev. Slovenija je s tem postala del velike skupine drzav, ki so ekonomsko in politi¢no
povezane. To naj bi bilo za malo odprto gospodarstvo kljuénega pomena, saj se bo povecala
konkuren¢nost nasega gospodarstva glede na neclanice EU. Od tega trenutka naprej je delezna
vseh pravic, moznosti in obveznosti, ki jih imajo drzave ¢lanice in njeni drzavljani.

Po kopenhagenskih kriterijih je doloceno, da si mora drzava ¢lanica EU prizadevati tudi za
prehod v skupno denarno podroc¢je v ustreznem ¢asovnem obdobju. Tako bo tudi ¢lanstvo v
EMU obveznost, ki izhaja iz njenega ¢lanstva v EU. Vse nove drzave ¢lanice bodo morale
svojo politiko deviznega teCaja obravnavati kot stvar skupnega interesa in si kot glavni cilj
monetarne politike zastaviti stabilnost cen. Evropska komisija tolmaci pojem »obravnavanja
politike deviznega tecCaja kot stvar skupnega interesa« kot prepoved uporabe politike
deviznega tecaja za doseganje konkurenénih prednosti v trgovinski menjavi. Notranji trg EU
naj ne bi bil ogrozen s prekomernimi nihanji med evrom in drugimi valutami v EU, ki bi
motila trgovinske tokove med drzavami ¢lanicami. Poleg tega bodo gospodarske politike
izpostavljene Stevilnim vecstranskim nadzornim postopkom v okviru politi¢nih usmeritev EU.
Razen teh obveznosti, ki jih dolo¢a Pogodba o ustanovitvi Evropske skupnosti (PES), je za
izbiro monetarne in tecajne strategije po pristopu k EU v prvi fazi odgovorna in pristojna
vsaka posamezna drzava Clanica.

Mnenje ckonomistov (Ribnikar, 1998, str. 19) je, da je za majhna, odprta gospodarstva,
kakrsno je tudi slovensko, izguba avtonomnosti monetarne politike v primeru monetarne
integracije manj pomembna, kot so prednosti, ki jih prinasa fiksni te¢aj in skupna valuta.



2.2. RAZLOGI ZA SIRITEV EU

EU je najvecja prostovoljna in miroljubna zveza na svetu, ki jo od 1. maja 2004 sestavlja
petindvajset drzav. Je edinstvena ekonomska, monetarna in politicna integracija, ki z leti vse
bolj pridobiva na svojem pomenu.

Sprva jo je sestavljalo samo Sest drzav: Belgija, Francija, Italija, Luksemburg, Nizozemska in
Nemcija. Te drzave so leta 1951 ustanovile Evropsko skupnost za premog in jeklo, ki se je
leta 1958 preoblikovala v Evropsko gospodarsko skupnost. Od takrat do danes se je EU Sirila
petkrat. Prvi¢ leta 1973, ko je skupina Sestih drzav medse sprejela tri nove drzave: Dansko,
Irsko in Veliko Britanijo. Siritev se je nadaljevala leta 1981, ko je ¢lanica postala Gréija, pet
let kasneje sta pristopili Portugalska in Spanija. S podpisom Maastrichtske pogodbe leta 1992
se je gospodarsko usmerjena Evropska skupnost preoblikovala v gospodarsko in politicno
integracijo imenovano Evropska unija. Leta 1995 so k Uniji pristopile: Avstrija, Finska in
Svedska; Unija je skupno $tela petnajst &lanic. V zadnji oziroma peti $iritvi, ki se je zgodila
2004 se je omenjenim petnajstim drzavam pridruzilo Se deset novih drzav srednje in vzhodne
Evrope.

Dejstvo je, da je Unija nastala z namenom, da se dosezejo neki politicni cilji, vendar se
skrivnost njenega uspeha in dinamicnosti skriva pravzaprav v njenih gospodarskih temeljih
oziroma enotnem trgu, ki ga z vsako Siritvijo sestavlja vecje Stevilo drzav ¢lanic EU.

Razlogov, zakaj se EU Siri, je ve¢. Eden izmed njih je ta, da delez prebivalstva v Evropi v
primerjavi s svetovnim iz leta v leto pada. Zato je skoraj nujno, da se evropske drzave med
seboj povezejo in nastopajo zdruzeno, s skupnimi moc¢mi, ¢e si hocejo zagotoviti gospodarsko
rast in dosegati raven konkurencnosti, kot jo imajo druge vecje gospodarske sile na
svetovnem trgu. Nobena drzava EU namre¢ ni gospodarsko dovolj mo¢na, da bi se zmogla
sama uspeSno spopasti z drugimi velesilami na podrocju svetovne trgovine (Fontaine, 2004,
str. 5).

Nova Evropa bo s to Siritvijo postala gospodarsko Se stabilnejSa, na racun Siritve se bo
povecala njena blaginja, utrdile pa se bodo tudi demokracije novih ¢lanic iz srednje in
vzhodne Evrope. V novih drZzavah c¢lanicah se bodo zaradi povecane stopnje varnosti
izboljSale moZnosti za mir in blaginjo v Uniji kot celoti (Zakaj se Evropska unija $iri in kaj
lahko pri¢akujemo od §iritve?, 2004). Siritev bo pripomogla k poveéani moéi in vplivu Unije
v svetu ter postavila EU v poloZaj, v katerem bo lazje konkurirala izzivom globalizacije.

Slovenija je vstopila v EU 1. maja 2004. S tem je vstopila v evropski skupni trg, kar je za
malo odprto gospodarstvo bistvenega pomena, saj se je s tem povecala konkurencnost nasega
gospodarstva glede na neclanice EU. Vendar pa bo za Slovenijo tudi ¢lanstvo v EMU
obveznost, ki izhaja iz njenega Clanstva v EU, saj je po kopenhagenskih kriterijih dolo¢eno,da



si mora drzava Clanica prizadevati tudi za prehod v skupno denarno podroc¢je v dolo¢enem
¢asovnem obdobju.

Nenazadnje vecje Stevilo drzav poveca tudi vpliv in identiteto celine v svetu ter zagotovi mir
in stabilnost med drzavami. Zdruzena in mocna Evropa pa je klju¢nega pomena za
zagotavljanje varnosti in svobode ter omogoca lazje sooCanje z izzivi globalizacije.

EU se je v svoji zgodovini $irila petkrat. Stevilo njenih ¢lanic se je iz ustanovnih Sest
povecalo na petindvajset. Na obzorju so tudi Ze nadaljnje Siritve.

Casovno najblizje ¢lanstvu v EU sta pristopnici Bolgarija in Romunija, kandidatke za
¢lanstvo so Turcija, Hrvaska in Makedonija, evropsko perspektivo pa je EU potrdila tudi
vsem drzavam Zahodnega Balkana in Albaniji. Bolgarija in Romunija sta pristopna pogajanja
zakljucili decembra 2004 in aprila 2005 podpisali Pristopno pogodbo s ciljnim datumom
vstopa v EU 1. januarja 2007. Pristopna pogodba za Bolgarijo in Romunijo vsebuje dolocilo,
da je lahko njun vstop v EU odlozen, ¢e na c¢lanstvo ne bosta pravocasno ustrezno
pripravljeni. Odlocitev o pristopu Bolgarije in Romunije morajo sprejeti vse drzave clanice.
Pred tem mora svojo oceno o pripravljenosti v posebnem porocilu podati Evropska komisija.

Medtem sta pristopna pogajanja za clanstvo v EU zaceli Se dve drzavi kandidatki, Hrvaska in
Tur¢ija. Obe drzavi sta se zaceli o ¢lanstvu pogajati oktobra 2005.

Na zasedanju Evropskega sveta decembra 2005 je status drzave kandidatke dobila nekdanja
jugoslovanska republika Makedonija.

EU je dala politicno zavezo evropske perspektive in dolgorocnega ¢lanstva v Uniji tudi
ostalim drzavam Zahodnega Balkana: BiH, Srbiji, Crni Gori in Albaniji.

Potek nadaljevanja Siritev bo odvisen od izpolnjevanja potrebnih pogojev za ¢lanstvo v EU s
strani posamezne drzave pristopnice oziroma kandidatke, kakor tudi od sposobnosti EU za
absorpcijo novih drzav ¢lanic tako da njihova vkljucitev ne bi ogrozila delovanja Unije.

2.2.1. Nova evropska valuta evro
2.2.1.1. Evroobmocje

S terminom evroobmoc¢je oznaCujemo drZzave Clanice EMU, ki so prevzele in uporabljajo
enotno evropsko valuto evro. Evroobmocje trenutno tvori dvanajst evropskih drzav, in sicer:
Avstrija, Belgija, Finska, Francija,Gr¢ija, Irska, Italija, Luksemburg, Nemcija, Nizozemska,
Portugalska, Spanija. Evra pa e niso uvedle naslednje drzave &lanice EU: Danska, Velika



Britanija, Svedska, Ciper, Ceska, Estonija, Latvija, Litva, Madzarska, Malta, Poljska,
Slovaska in Slovenija. Razloga za to sta dva:
e Velika Britanija in Danska imata poseben polozaj, saj sta v postopku pogajanj dosegli,
da se sami odlocita, ali Zelita uvesti evro po izpolnitvi konvergenénih kriterijev. Imata
t.1. »opt-out« pravico, kar pomeni, da jima ni potrebno uvesti evra, tudi ¢e izpolnjujeta
zahtevane konvergencne kriterije. Tako je dansko prebivalstvo septembra 2000 na
referendumu glasovalo proti uvedbi evra na Danskem. Za vse ostale drzave ¢lanice EU
velja, da morajo uvesti evro, ¢e izpolnjujejo konvergencne kriterije. Prav tako zadnje
velja za nove drzave ¢lanice EU.
e Svedska, Ciper, Ceska, Estonija, Latvija, Litva, MadZarska, Malta, Poljska in Slovaska
Se ne izpolnjujejo vseh konvergencnih kriterijev za uvedbo evra.

Slika 1: Prikaz drZav, ki so Ze prevzele evro in tistih, ki ga Se nameravajo

Drzave evro
obmocja

Drzave clanice EU,
ki se niso uvedle evra - Drzave izven EU

Vir: Banka Slovenije, 2006.

2.2.1.2. Prednosti evra

Uvedba evra prinasa prednosti tako za celotno gospodarstvo kot tudi za potrosnike (Prednosti
evra, 2006):

Makroekonomski okvir
e stabilnost cen;



zdrave javne finance: pogodba postavlja ve¢ zahtev, s katerimi se drzave ¢lanice
izognejo prevelikih proracunskih deficitov oziroma prevelikega javnega dolga;

nizke obrestne mere;

spodbujanje rasti, investicij in zaposlovanja: stabilnost cen, zdrave javne finance in
nizke obrestne mere ustvarjajo pogoje za spodbujanje gospodarske rasti, investicij in
nova delovna mesta znotraj evroobmocja;

manjSa obcutljivost na zunanje Soke: zaradi velikosti gospodarstva na evroobmocju in
dejstva, da se vecina prometa zgodi znotraj obmocja (50 do 75 odstotkov).

trg

odprava tveganja sprememb deviznega teCaja in s tem povezanih stroSkov
zavarovanja;

znizanje transakcijskih stroskov;

povecanje trgovine z drzavami evroobmocja in lazje sprejemanje odlocitev;

znizanje informacijskih stroskov;

transparentnost cen: potrosniki in podjetniki bodo lazje primerjali cene blaga in
storitev, ¢e bodo te izrazene v eni sami valuti;

povecana konkuren¢nost: primerljivost cen spodbuja konkurenco in kratkorocno vodi
do nizjih cen. Potrosniki, trgovci in prodajalci pa lahko kupujejo od cenejsih virov in s
tem ustvarijo pritisk na podjetja, ki zaraCunavajo prevec;

ve¢ priloznosti za potros$nika: zaradi enotne valute potroSnik lazje potuje in kupuje
blago in storitve v tujini, pa tudi e-trgovina napreduje;

razvo] konkurencnejSega skupnega kapitalskega trga (banke, zavarovalnice,
investicijski skladi, pokojninski skladi, itd.);

porast neposrednih tujih investicij.

Politicne prednosti

2.3.

evro kot simbol skupne identitete, vrednost in uspeSne evropske integracije, ki
povezuje ljudi in narode v skupni Evropi;

uspesen skupni proces drzav Clanic, ki kot tak spodbuja nadaljnje povezovanje;

skupna valuta in ekonomska ter monetarna unija krepi mednarodno vlogo Evrope v
svetovnih organizacijah;

vodilna valuta v mednarodni trgovini;

ena vodilnih svetovnih valut za mednarodne investicije in rezerve, posojila.

FAZE UVEDBE EVRA

V skladu s scenarijem uvedbe evra, ki je bil potrjen na zasedanju Evropskega sveta v Madridu

decembra 1995, je potekala njegova uvedba v naslednjih fazah (Faze uvedbe evra, 2005):



o [. januarja 1999 je bil evro uveden kot vrednostna enota in knjizni denar v 11 drzavah

¢lanicah EU (Avstrija, Belgija, Finska, Francija, Irska, Italija, Luksemburg, Nemcija,

Nizozemska, Portugalska, Spanija). Kasneje 1. januarja 2001 pa je bil evro uveden

tudi v Gr¢iji, tako da sedaj 12 drzav ¢lanic EU tvori evroobmocje. Valute teh drzav so

postale t.i. podenote oziroma denominacije evra. Tecaji valut teh drzav v razmerju do

evra so zaceli nepreklicno veljati s 1. januarjem 1999 za enajst drzav ¢lanic, za Gréijo

pa s 1. januarjem 2001. Od tedaj naprej je javni dolg teh drzav denominiran v evrih,

prav tako so na novo valuto presli finan¢ni trgi teh drzav in vse centralno bancne

operacije teh drzav so se pricele izvajati v evrih. Evro je bil 1. januarja 1999 uveden

kot knjizni denar. Evro bankovci in kovanci namre¢ takrat Se niso obstajali.

Evrosistem, ki ga sestavljajo ECB in nacionalne centralne banke drzav, ki so uvedle

evro, je prevzel dolo¢anje in izvajanje enotne denarne politike za evroobmocje.

Tabela 1: Menjalna

januar 1999

razmerja med evrom in valutami drzav

evroobmocja na dan 1.

Drzava Valuta Oznaka 1 Evro
Avstrija Siling ATS 13,7603
Belgija frank BEF 40,3399
Finska marka FIM 5,94573
Francija frank FRF 6,55957
Italija lira ITL 1936,27
Irska funt IEP 0,787564
Luksemburg frank LUF 40,3399
Nemcija marka DEM 1,95583
Nizozemska gulden NLG 2,20371
Portugalska eskudos PTE 200,482
Spanija pezeta ESP 166,386
Grcija drahma GRD 340,750*

*Velja od 1. januar 2001, ko je bila Gr¢ija sprejeta v evroobmocje.

Vir: Banka Slovenije, 2005.

eV prehodnem obdobju od 1.1.1999 do 31.12.2001 so potekale priprave na dokonéno
zamenjavo valut drzav evroobmocja in uvedbo evro bankovcev in kovancev. Bankovci

in kovanci nacionalnih valut drzav evroobmocja so v prehodnem obdobju Se ohranili

status zakonitega placilnega sredstva.



o Odlocilen datum glede dejanske uvedbe evra je bil 1. januar 2002, ko so bili v
dvanajstih drzavah clanicah EU (Avstrija, Belgija, Finska, Francija, Gréija, Irska,
Italija, Luksemburg, Nem¢ija, Nizozemska, Portugalska, Spanija), ki tvorijo
evroobmocje, dani v obtok evro bankovci in kovanci. Nacionalne valute drzav
evroobmocja ne obstajajo ve¢ v obliki knjiznega denarja. S 1. januarjem 2002 se je
zacCelo obdobje tako imenovanega »dvojnega obtoka«. V obtoku so bili tako novi
bankovci in kovanci evra kot gotovina nacionalnih valut in z obema je bilo mozno tudi
placevati. V ¢asu dvojnega obtoka so se nacionalni bankovci in kovanci umikali iz
obtoka. V teh drzavah po koncu dvojnega obtoka za zakonito placilno sredstvo velja le
evro.

e Obdobje dvojnega obtoka se je zakljucilo 28. februarja 2002, v nekaterih drzavah je
bilo tudi krajSe, odvisno od odloCitve posamezne drzave evroobmocja in glede na
njihove nacionalne scenarije za zamenjavo domace gotovine. V tem obdobju je bilo
mogoce placevati z domacimi oziroma nacionalnimi bankovci in kovanci ter evro
bankovci in kovanci. Domaci bankovci in kovanci so bili postopoma vzeti iz obtoka,
tako da so po preteku »dvojnega obtoka« v teh drzavah v obtoku le Se evro bankovci
in kovanci, ki imajo status zakonitega placilnega sredstva. Zamenjava nacionalne
valute v evro je bila v bankah nekaterih drzav mozna Se do 30.6.2002 oziroma do
31.12.2002, od takrat jih je mogoCe zamenjati le pri nacionalnih centralnih bankah v
drzavah evroobmocja, kjer so bili izdani.

Prednosti uvedbe ene valute na evropskem trgu sta predvsem dve:
1. ukinitev transakcijskih stroskov pri trgovini med drzavami evroobmocja;
2. odprava tveganja spremembe deviznih te¢ajev nacionalnih valut drzav ¢lanic EMU.

2.3.1. Razlogi za uvedbo evra

Odlocitev o uvedbi evra so povzro€ili notranji (integracijski) in zunanji (globalizacijski)
razlogi. Oblikovanje notranjega trga zagotavlja ¢lanicam EU najboljSe ucinke samo ob
pogoju, da uvedejo en sam denar. Podjetja drzav ¢lanic EU opravijo ve¢ kot 70 % trgovine
znotraj EU, zato je notranji trg in en sam denar pogoj za optimalne rezultate ekonomske
integracije — za hitro in stalno gospodarsko rast.

Prvi zunanji razlogi za dokon¢no uvedbo evra segajo v zaetek 70-ih let, ko je svetovna
valutna kriza ogrozila svetovno gospodarsko stabilnost in Ze uteceno ekonomsko integracijo
tedanje Evropske gospodarske skupnosti oziroma danaSnje EU. Kasneje so procesi
ekonomske globalizacije okrepili potrebo po uvedbi skupne valute clanic EU. Nujna
globalizacija podjetij iz EU naj bi bila laZja, varnejSa in cenejSa, ¢e podjetja pri poslovanju
uporabljajo evro.
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Razloge za uvedbo evra opravicujejo gospodarski in politicni razlogi.

Gospodarski razlogi uvedbe evra so (Ferlinc, JeSovnik, 2002, str. 9):

evro kot enotna evropska valuta odpravlja nihanja deviznih te¢ajev nacionalnih valut
in s tem stabilizira notranji trg;

globalizacija nalozb evropskih podjetij zahteva ve¢jo finan¢no stabilnost in manjSe
stroSke rabe denarja za financiranje mednarodnih nalozb;

odpravljanje valutnih tveganj in transakcijskih stroskov pospesuje ponudbo cenejSega
kapitala na skupnem evropskem trgu in hkrati zagotavlja uspesno prepletanje
nacionalnih finan¢nih trgov;

konvergen¢ni kriteriji, doloceni kot osnova za uresnic¢itev EMU, so temelj za zdravo
ekonomsko rast drzav in ekonomski pogoj za uspesno uvedbo skupnega denarja.

Politi¢ni razlogi za uvedbo evra pa so nasledn;ji (Ferlinc, JeSovnik, 2002, str. 10):

EMU kaze integracijsko pripravljenost drzav c¢lanic EU, zato njeno delovanje
pozitivno vpliva na poglabljanje evropskega procesa zdruzevanja;

po uvedbi enotne valute se utegne politicna mo¢ EU mednarodno povecati;

uvedba evra daje moznost, da se premagajo nasprotovanja in otopelosti glede
potrebnih strukturnih reform (tako v javnem sektorju kot tudi v zasebnem
gospodarstvu);

interes EMU je, da bi bil evro denarna protiutez ameriSkemu dolarju, saj obstaja zelja,
da bi evro nadomestil ameriski dolar kot svetovno valuto, skupni izvoz drzav pa naj ne
bi presegel deleZ ameriskega izvoza v svetovni trgovini. Ce bi poleg tega $e sosednje
drzave (Norveska, Svica, drzave vzhodne in srednje Evrope) vezale vrednost svojih
valut na evro, bi se obmoc¢je monetarne stabilnosti znatno povecalo;

interes drzav ¢lanic EMU je tudi, da bi evro vplival na mednarodni prestiz drzav
¢lanic.

S prehodom na evro je EU dobila enotno denarno politiko. Evro ima pozitiven ucinek za vse

drzavljane EU, saj je njegova najpomembnejsa posledica ekonomska stabilnost, ki bo vidna

predvsem v nizki inflaciji in nizkih obrestnih merah. Z makroekonomskega vidika bo torej

evro pomenil vecje zaupanje v evropsko ekonomijo. Seveda se lahko zgodi tudi, da bo evro

celo Skodil tistim podjetjem, ki nanj ne bodo pripravljena. Za podjetja, ki bodo nanj

pripravljena, bo namre¢ pomenil izjemno strateSko prednost.
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2.3.2. Uvedba evra v Sloveniji

Vklju¢itev Slovenije v EU in zatem §¢ v EMU se jemlje kot nekaj neizbeznega. Clanstvo v
EMU zahteva, da so drzave kandidatke sposobne prevzeti obveznosti ¢lanstva v EU vklju¢no
s sprejemanjem politicne, ekonomske in monetarne unije. Odstopanje od teh obveznosti ni
mogoce. Slovenija je 1. maja 2004 postala polnopravna ¢lanica EU. Slovenija v skladu s
predpisi EU ne more prevzeti evra hkrati s pristopom k EU, ampak Sele neka;j let kasneje.
Uvajanje nove skupne valute je dolgotrajen proces, ki poteka v naslednjih fazah (Faze uvedbe
evra, 2005):

1. predpristopna faza (do pristopa k EU, do 1.5.2004);

2. faza po pristopu k EU do vkljucitve v ERM2 (od 1.5.2004 do vkljucitve v ERM2, dne
27.6.2004);

3. sodelovanje v ERM2 vsaj dve leti (od 27.6.2004 dalje);

4. uvedba evra po izpolnitvi vseh zahtevanih konvergen¢nih kriterijev (1.1.2007, kar je
potrdila tudi vlada).
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Tabela 2: Prikaz nalog in obveznosti Slovenije v posamezni fazi uvajanja evra

Predpristopna faza
(do pristopa k EU, t.j. do 1. maja 2004)

izpolnitev kriterijev za ¢lanstvo v EU
prevzem predpisov, ki se nanaSajo na
EMU

zacetek posvetovanj o sodelovanju v

ERM2 in centralnemu tecaju
nacionalnih valut
Faza po pristopu k EU do vkljuditve v sodelovanje v EMU kot drzava

ERM2
(od 1. maja 2004 do vkljucitve v ERM2, dne
27. junija 2004)

Clanica z odstopanjem glede uvedbe
evra

politika deviznega tecaja je zadeva
skupnega interesa

Banka
Evropskega sistema centralnih bank

Slovenije  postane  del
guverner Banke Slovenije je c¢lan

Raz§irjenega sveta Evropske
centralne banke
uposStevanje pravil o koordinaciji

ekonomskih politik v EMU

Sodelovanje v ERM2 od 27. junija 2004
dalje
(vsaj dve leti)

politika  deviznega  teCaja  je

osredotoCena na stabilnost tecaja
tolarja glede na evro

Evropska komisija in ECB pripravita

naslednje  konvergencno porocilo
(predvidoma jeseni 2006)
Uvedba evra doloCitev ~ vrednosti  tolarja  ob

(priblizno pol leta po odloc€itvi Sveta EU, da
Slovenija izpolnjuje zahtevane konvergencne
kriterije za uvedbo evra)

zamenjavi z evrom
uvedba evra

Banka
Evrosistema

Slovenije ~ postane  del

Guverner Banke Slovenije postane
¢lan Sveta ECB

Vir: Banka Slovenije, 2005.
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2.3.2.1. Predpristopna faza: Slovenija pred vstopom v EU

Predpristopna faza se nanaSa na obdobje pred vstopom Slovenije v EU. V tej fazi je bilo
potrebno izpolniti kriterije za ¢lanstvo v EU, tako imenovane kopenhagenske kriterije’, ki
dolocajo, da drzava lahko postane ¢lanica EU, ¢e izpolnjuje naslednje pogoje:
e ima stabilne ustanove, ki zagotavljajo demokracijo, pravno drzavo, ¢lovekove pravice
ter spoStovanje in varstvo manjsin (politicni kriteriji);
e ima delujoCe trzno gospodarstvo in se je sposobna soocati s konkurenco in trznimi
silami znotraj EU (gospodarski kriteriji) in
e je sposobna prevzeti obveznosti Clanstva, vklju¢no s privrzenostjo ciljem politicne,
ekonomske in monetarne unije (sposobnost prevzema acquis tako imenovanega
pravnega reda Evropske skupnosti).

Izpolnjevanje navedenih ekonomskih kriterijev predstavlja splosen ekonomski okvir, ki je
osnova za nadaljnje prilagoditve. V tej fazi je Slovenija morala zagotoviti:
e liberalizacijo kapitalskih tokov;
e prepoved financiranja javnega sektorja s strani centralne banke in prepoved
priviligiranega dostopa javnega sektorja do finan¢nih institucij;

e zagotovitev neodvisnosti centralne banke.

Nova drZava ¢lanica EU mora v poznejsi fazi uvesti evro kot svojo valuto. Po pristopu k EU
mora Slovenija ravnati v skladu s kon¢nim ciljem uvedbe evra. Slovenija bo morala sprejeti
evro kot svojo nacionalno valuto, ko bodo za to izpolnjeni zahtevani pogoji, in ne bo imela
»opt-out« moznosti, kot jo imata Velika Britanija in Danska.

V predpristopni fazi je imela Slovenija tako kot tudi vse druge drzave Srednje in Vzhodne
Evrope proste roke pri izbiri tecajnega rezima in samostojno denarno politiko.

2.3.2.2. Pristopna faza: Slovenija po vstopu v EU in v ERM2

Pristopna faza se je zacela z vstopom Slovenije v EU in se bo konc¢ala z njenim vstopom v
EMU.

V fazi po pristopu k EU Slovenija sodeluje v EMU, vendar ima status drzave z derogacijo®
glede uvedbe evra. To pomeni, da za Slovenijo po pristopu k EU veljajo dolocbe, ki se
nanaSajo na ekonomsko unijo, ne pa tudi tiste, ki se nanasajo na monetarno unijo. Slovenija
mora spoStovati pravila koordinacije ekonomskih politik in se izogibati ¢ezmernim

2 Evropski svet je na sestanku junija 1993 v Kopenhagnu dolocil kriterije za ocenjevanje pripravljenosti pridruzenih &lanic iz
Srednje in Vzhodne Evrope na polnopravno ¢lanstvo v EU.

s Derogacija je v skladu s Pogodbo o ustanovitvi Evropske skupnosti za¢asno izvzetje dolocene drzave ¢Elanice glede uporabe
nekaterih ¢lenov poglavja o ekonomski in monetarni politiki PES.
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javnofinanénim primanjkljajem. Kot Clanica EU si mora prizadevati za izpolnitev vseh
konvergen¢nih kriterijev za uvedbo evra. Politika deviznega tecaja je bila do pristopa k EU v
pristojnosti posamezne drzave pristopnice, po pristopu v EU je postala zadeva skupnega
interesa. Do uvedbe evra bo monetarna politika v pristojnosti Banke Slovenije, katera je z
vstopom v EU postala del Evropskega sistema centralnih bank (ne pa tudi Evrosistema),
guverner Banke Slovenije pa je s tem postal ¢lan RazSirjenega sveta ECB.

Faza sodelovanja v ERM2 se je zacela 27. junija 2004 z vstopom Slovenije v ERM2. V
ERM2 so valute drzav ¢lanic EU, ki niso uvedle evra in sodelujejo v tem sistemu, vezane na
evro, vendar lahko tecaj valute niha znotraj dolo¢enega razpona. V okviru ERM2 se v
medsebojnem dogovoru dolo¢i centralni tecaj do evra za valuto vsake drzave ¢lanice EU
izven evroobmocja, ki sodeluje v ERM2. Drzava ¢lanica EU, ki ni uvedla evra, se sicer sama
odlo¢i o tem, kdaj bo svojo valuto vkljucila v ta sistem, vendar se to od nje pricakuje.
Dvoletno sodelovanje v ERM2, v dovoljenih mejah nihanja deviznega tecaja okoli
centralnega teCaja do evra in brez prilagoditve slednjega navzdol oziroma devalvacije, je eden
izmed pogojev za uvedbo evra. V tej fazi se samostojnost monetarne politike zmanjsa.
Politika deviznega teCaja je osredoto¢ena na stabilnost tecaja glede na evro. Vsaki dve leti ali
na zahtevo posamezne drzave Clanice, ki Se ni uvedla evra, tako Evropska komisija kot tudi
ECB pripravita konvergen¢no porocilo o izpolnjevanju kriterijev za uvedbo evra.

2.3.2.3. Faza uvajanja evra: Slovenija kot polnopravna ¢lanica EMU

Zadnjo fazo predstavlja uvedba evra po izpolnitvi zahtevanih konvergen¢nih kriterijev.
Odlocitev o uvedbi evra sprejme Svet EU (ECOFIN). ECOFIN ob upostevanju predloga
Evropske komisije, konvergencnega porocila ECB, mnenja Evropskega parlamenta ter
razprave Evropskega sveta sprejme odloCitev, da drzava izpolnjuje zahtevane pogoje za
uvedbo evra. Slovenija je konec junija 2006 izpolnila zahtevane konvergencne kriterije. Ko
bo Slovenija uvedla evro, bo Banka Slovenije postala del Evrosistema in prenesla pristojnost
glede vodenja monetarne politike na Evrosistem. Guverner Banke Slovenije bo postal ¢lan
Sveta ECB. Evro bo uveden kot zakonito placilno sredstvo, ki bo zamenjal tolar po
doloc¢enem tecaju.

Z vkljucitvijo v EMU se bo Slovenija odrekla monetarni suverenosti in se podvrgla centralno
vodeni denarni politiki ECB, ki pri svojem odlo¢anju uposteva ekonomsko dogajanje v
celotni Uniji.

V Sloveniji bomo pri uvedbi evra upostevali izkusnje drzav, ki so ze uspesno izvedle prehod
na evro. Vendar bo za razliko od uvedbe evra v prvotnih ¢lanicah predvideno predvstopno
obdobje v primeru Slovenije kratko. Ob kratkem predvstopnem obdobju Banka Slovenije
predvideva tudi kratko obdobje zamenjave gotovine. Cas dvojnega obtoka tolarja in evra se
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pri¢ne z dnem, ko postane evro na$ denar, vendar se Se vedno lahko placuje s tolarji. Tega
kratkega obdobja je konec, ko se s tolarji ne more ve¢ placevati. Banka Slovenije nacrtuje, da
bo to obdobje trajalo do 14. januarja 2007. Ze na zacetku tega obdobja preide vodenje denarne
politike na ECB. V tem Casu zacne Banka Slovenije oskrbovati banke z evro gotovino, da bi
lahko svojim komitentom zamenjevale tolarje z evri. Od 15. januarja do 1. marca 2007 bo
mozna zamenjava tolarske gotovine pri bankah, nato pa v Banki Slovenije brez Casovne
omejitve. Evro kovanci in bankovci so v Sloveniji ze sedaj v obtoku in tudi ¢e ravno Se niso
naSe uradno placilno sredstvo, so dostopni slovenski javnosti, ki z njimi posluje v tujini. V
predvstopnem obdobju je potrebno tudi izvesti vse tehni¢ne priprave za kovanje evro
kovancev z nacionalno stranjo. Banka Slovenije kot tudi druge institucije EU ne pri¢akujejo
vecjih zapletov pri uvedbi evra v Sloveniji. Nenazadnje ima Slovenija Ze izkus$nje z uspesno
zamenjavo denarja (oktobra 1991 dinarjev v bone, leta 1992 pa bonov v tolarje), poleg tega pa
je Slovenija relativno majhno in zato lazje obvladljivo denarno obmocje.

Obvescanje slovenske javnosti ob uvajanju evra bo potekalo skozi vse faze uvajanja skupne
evropske valute, in sicer:

e faza izpolnitve dvoletnega bivanja v ERM2; ki se je zakljucila konec junija 2006, v
tem obdobju je bilo pomembno splosno seznanjanje javnosti z delovanjem EMU in
izpolnjevanjem konvergencnih meril, hkrati pa tudi Ze s prvimi konkretnimi
aktivnostmi prevzemanja evra (dvojno oznacevanje cen, izbira nacionalnega motiva na
kovancih).

e faza med izpolnitvijo dvoletnega obdobja v ERM?2 in uvedbo evra; v tem Casu Svet
ECB nepreklicno dolo¢i vrednost tolarja v evru in nekaj ¢asa zatem bo evro zamenjal
tolar. V tem obdobju mora biti javnost podrobneje seznanjena s potekom priprav v
bankah, trgovini in javnem sektorju, s sprejemanjem zakonov, predpisov in priporo€il,
ki bodo urejali postopek zamenjave, uveljavljanjem kontinuitete pogodb, ki mora
spremljati prevzem evra in podrobnostmi zamenjave.

e faza uvedbe evra oziroma obdobje od 1. januar 2007 do zakljucka dvojnega obtoka,
odnosi z javnostmi v tem obdobju morajo biti usmerjeni predvsem v prakticno
svetovanje ob zamenjavi.

24. KRITERIJI ZA UVEDBO EVRA

2.4.1. Nominalni oziroma maastrichtski kriteriji

Maastrichtski konvergencni kriteriji so merila pripravljenosti drzav ¢lanic EU za prikljucitev
EMU in s tem prevzem skupne valute evra. Opredeljeni so v Pogodbi o Evropski uniji iz leta
1992, znani kot maastrichtski pogodbi. Maastrichtski konvergencni kriteriji so v bistvu
kvantificirane minimalne zahteve glede stabilnosti pri vodenju monetarnih, fiskalnih politik in
politik deviznih tecajev drzav ¢lanic EU, kot predpogoj za njihov vstop v EMU. Lahko bi
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rekli, da je osnovni namen maastrichtskih konvergen¢nih kriterijev trojen (Mrak, 2002, str.
407):
e dolocajo merila za vstop v EMU;

e omogocajo selekcijo med drzavami kandidatkami za EMU pri vstopu v EMU;

zagotavljajo stabilnost skupne evropske valute.

Ti kriteriji vklju€ujejo tri monetarne (glede inflacije, obrestnih mer in deviznega tecaja) in dva
fiskalna kriterija (glede javnofinan¢nega deficita in javnega dolga), pokrivajo pa Stiri
podroc¢ja, na katerih mora drzava doseci naslednje stanje (Roter, 2004, str. 30):

1. visoko stopnjo stabilnosti cen, kar pomeni, da inflacija v drzavi, ki Zeli uvesti evro, ne
sme presegati povprene stopnje inflacije treh Clanic EU, ki izkazujejo najboljSo
inflacijo ("best performing countries"), za ve¢ kot 1,5 odstotne tocke;

2. vzdrZznost stanja javnih financ, ki se nanasa na viSino javnofinan¢nega primanjkljaja,
ki ne sme presegati 3 odstotke bruto domacega proizvoda (BDP), in na viSino javnega
dolga, ki ne sme presegati 60 odstotkov BDP. Dovolj je tudi, ¢e se javni dolg z
zadovoljivo hitrostjo priblizuje referen¢ni vrednosti;

3. doloceno raven dolgoro¢nih obrestnih mer, kjer se kot najvi§ja dovoljena meja
uposteva povpre€je dolgorocnih obrestnih mer treh drzav z najboljSo inflacijo,
povecano za 2 odstotni tocki,

4. sodelovanje v posebnem mehanizmu deviznih te¢ajev ERM 2, ki zahteva, da se valuta
drzave, ki Zeli uvesti evro, v razmerju do le-tega giblje znotraj pasu +15 odstotkov
okrog centralne paritete; v tem mehanizmu mora valuta vztrajati vsaj dve leti, ne da bi
centralna pariteta devalvirala.

Konvergencni kriteriji in izpolnjevanje le-teh se za posamezno drzavo izraCunavajo mesecno.
Izpolnjevanje konvergencnih kriterijev ocenjujeta Evropska komisija in ECB enkrat na dve
leti. Njuna ocena je predlozena v posvet Evropskemu parlamentu in voditeljem drzav ali vlad
drzav ¢lanic EU. Nato se finan¢ni ministri drzav ¢lanic EU, na priporocilo Evropske komisije
odlocijo, ali se dolo¢ena drzava lahko pridruzi Evrosistemu.

Prav tako je potrebno izpolniti pravni konvergencni kriterij, zagotoviti skladnost nacionalne
zakonodaje z dolo¢bami PES (zagotovitev popolne neodvisnosti nacionalne centralne banke).

Poleg nominalne konvergence, ki jo doloCajo maastrichtski konvergen¢ni kriteriji, je
pomembna tudi realna konvergenca med drzavami. Ko govorimo o konvergenci med
drzavami, mislimo s tem priblizevanje v stopnji razvitosti med drzavo, ki zeli uvesti evro in
drzavami, ki so evro ze uvedle.

Maastrichtski konvergenéni kriteriji imajo pravzaprav ve¢ namenov. Osnova je bila zamisel,

da je oblikovanje monetarne unije mogoce le med drzavami, ki so dosegle zadostno stopnjo
nominalne konvergence, tj. usklajenosti, podobnosti oziroma priblizevanja osnovnih
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makroekonomskih politik in njihovih rezultatov. S tem, ko glede na dosezeno stopnjo
nominalne konvergence opravijo selekcijo med drzavami kandidatkami za prikljucitev EMU,
lahko zagotovijo, da bo skupna monetarna politika uspesno delovala, in da bo skupna valuta
trdna in stabilna.

Pred uvedbo EMU so imeli maastrichtski konvergenc¢ni kriteriji tudi pomembno vlogo pri
odloc¢anju, kdaj uvesti EMU. Ker je bilo neposredno pred letom 1997 ocitno, da skoraj nobena
od c¢lanic EU ne izpolnjuje predpisanih konvergen¢nih kriterijev, so lahko oblikovali EMU
Sele 1. januarja 1999. Vecina drzav ¢lanic EU je imela tezave z izpolnjevanjem maastrichtskih
konvergencnih kriterijev tudi neposredno pred letom 1999, vendar so jih z velikimi napori,
nekaterimi raCunovodskimi manipulacijami in dolo¢enimi odpustki pri ocenjevanju
izpolnjevanja teh meril vendarle uspele pravocasno izpolniti in enajst drzav ¢lanic EU (in
kasneje, leta 2001, kot dvanajsta tudi Gr¢ija) se je vkljuéilo v novo oblikovano EMU.

Po mnenju nekaterih ekonomistov je bil bistveni namen konvergenénih kriterijev prepreciti
vkljucitev »juznih«, finan¢no manj stabilnih drzav v EMU, ki bi domnevno lahko ogrozile
stabilnost evra in kakovost vodenja skupne monetarne politike v EMU (Lavrac, 2004, str. 15).
V prvi fazi naj bi se tako EMU prikljucile le finan¢no trdnejse drzave, predvsem tiste, ki so
bile zbrane v bloku okrog nemske marke, medtem ko bi druge sledile pozneje, ko bi finan¢no
dozorele oziroma izpolnile maastrichtske konvergené¢ne kriterije. Ce je to morda res bil
neizreceni bistveni namen konvergencnih kriterijev, vsekakor ni uspel, saj so se prav te bolj
problemati¢ne drzave zagrizeno lotile doseganja konvergencnih kriterijev, tako da so veé
tezav z njihovim izpolnjevanjem pravzaprav imele domnevno neproblemati¢ne drzave.

Prisotno je tudi odprto vprasanje glede izpolnjevanja maastrichtskih konvergen¢nih kriterijev
za drzave pristopnice, in sicer se postavlja vprasanje, ali so kriteriji smiselni le do prikljucitve
EMU ali tudi naprej. Pri monetarnih konvergen¢nih kriterijih sicer velja, da je usklajevanje
nacionalnih politik pomembno le do prikljucitve EMU, saj po tem EMU drzave izgubijo
lastno monetarno politiko. Znotraj obmocja evra deluje le skupna monetarna politika, ki mora
skrbeti za inflacijo, obrestne mere evroobmocja ter za teCaj evra navzven. Zato bi bilo
nesmiselno ugotavljati, kako zdaj posamezne c¢lanice EMU izpolnjujejo monetarne
konvergencne kriterije, saj osnovnih vzvodov (monetarne politike in politike deviznega
tecaja) nimajo ve¢ v svojih rokah. Stopnja inflacije in vi§ina obrestnih mer v evroobmocju sta
vecinoma doloceni prav z vodenjem skupne monetarne politike v okviru EMU.

V nasprotju z monetarno politiko ostaja fiskalna politika v rokah drzav Clanic, vendar jo
morajo omejevati skupne institucije EU, da se rezultati preve¢ ekspanzivnih nacionalnih
fiskalnih politik ne bi prelili v skodljive posledice za skupno monetarno politiko in stabilnost
skupne valute. Za to poskrbi nacelo glede pretiranih proracunskih deficitov, opredeljeno v
Maastrichtski pogodbi, in maastrichtski fiskalni kriteriji kot njegova konkretizacija, ki
ucinkuje le do prikljucitve drzav EMU. Pri vklju¢evanju v EMU velja nacelo, da bodo za
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drzave pristopnice veljala enaka pravila, kot so veljala pri vklju¢evanju dosedanjih Clanic
EMU. Pred prevzemom evra bodo morale izpolniti maastrichtske konvergen¢ne kriterije.
Izpolnjevanje maastrichtskih konvergen¢nih kriterijev mora biti vzdrzno, kar pomeni,
doseZzeno na zdravih in dolgoro¢nih temeljih. Vzdrznost izpolnjevanja konvergencnih
kriterijev je potrebna zato, da drzave kandidatke za vkljucitev v EMU ne bi neposredno pred
ocenjevanjem svoje pripravljenosti za prevzem evra prikrojile podatkov, izvajale enkratnih
ukrepov in podobnega z namenom, da bi prikazale doseganje konvergencnih kriterijev prav na
ciljni datum — datum ocenjevanja, medtem ko bi kmalu nato spet prislo do oddaljevanja od
maastrichtskih referen¢nih vrednosti.

Maastrichtski konvergen¢ni kriteriji predpostavljajo, da je dolo¢ena stopnja nominalne
konvergence pred vkljucitvijo v EMU nujna, kar s staliS¢a EMU kot celote velja. S stalisca
posamezne drzave pa so za presojo njene pricakovane uspesnosti vklju¢itve v EMU enako ali
celo bolj pomembna vpraSanja. Ali drzava izpolnjuje kriterije optimalnega denarnega
obmocja? KolikSna je dosezena stopnja realne konvergence? Ali bo izpostavljena
asimetricnim Sokom po vkljucitvi v EMU? Ali so njeni trgi in ekonomske politike dovolj
fleksibilni, da se bodo lahko ustrezno odzvali na take Soke? Ali bo lahko vzdrzevala svojo
konkuren¢nost na skupnem trgu? Maastrichtski konvergencni kriteriji se v tej luci kazejo kot
priro¢no formalno in izmerljivo merilo pripravljenosti drzave kandidatke za prevzem skupne
valute, o¢itno pa sami ne povedo celotne zgodbe (Lavrac, 2004, str. 21).

Da lahko drzava clanica uvede evro, mora nujno izpolniti konvergencne kriterije, ki se
nana$ajo na nizko stopnjo inflacije in obrestnih mer, zdrave javne finance in stabilni tecaj
nacionalne valute. Prav tako pa je potrebno zagotoviti skladnost nacionalne zakonodaje s
dolocbami PES oziroma nove ustave EU, predvsem na podrocju zagotovitve popolne
neodvisnosti nacionalne centralne banke.
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Tabela 3: AZurni konvergenéni Kriteriji, z izra¢uni za evroobmog&je' in za Slovenijo

Dolgoroc¢na
Inflacija Obrestna mera Javni dolg v letu
Zadnjih Zadnjih Deficit v letu 2005
12 mes.” 12 mes.” 2005 (v % BDP)
(v %) (v %) (v % BDP)
Evroobmodje 2,3 3.4° 2,4 70,8
Konvergencni 2,6 5,9 -3,0 60,0
kriterij
Slovenija 2,3 3.8 -1,8 29,1
Opombe:

"Podatki so za drrave: Avstrija, Belgija, Finska, Francija, Gr¢ija, Irska, Italija, Luksemburg, Nemcija,
Nizozemska, Portugalska, Spanija.

?Zadnjih 12 mesecev se nanasa na povpredje podatkov do vkljuéno marca 2006.

*Podatek za predhodni mesec.

Vir: Banka Slovenije, 2006.

Iz tabele 3 je razvidno, da Slovenija izpolnjuje konvergencne kriterije (glede inflacije,
obrestnih mer, javnofinancnega deficita in javnega dolga) za uvedbo skupne evropske valute.
V referencnem obdobju je bila 12-mesecna povprecna stopnja inflacije po HICP v Sloveniji
2,3 odstotka, torej pod referencno vrednostjo, ki je v PES dolocena kot kriterij za cenovno
stabilnost. Leta 2005 je imela Slovenija javnofinan¢ni primanjkljaj v viSini 1,8 odstotka BDP,
kar je precej pod referencno vrednostjo. Slovenija ni v polozaju ¢ezmernega primanjkljaja.
DelezZ javnega dolga v BDP se je leta 2005 znizal na 29,1 odstotek ter tako ostal dale¢ pod
referencno vrednostjo 60 odstotkov. Povprec¢na raven dolgorocnih obrestnih mer je v
referen¢nem obdobju znasala 3,8 odstotka in je bila precej niZja od referen¢ne vrednosti za
kriterij obrestnih mer (Konvergencno porocilo, 2006).

24.1.1. Kriterij cenovne stabilnosti

ECB poudarja, da bodo morale nove drzave ¢lanice EU — med njimi je tudi Slovenija — svojo
politiko deviznega teCaja obravnavati kot stvar skupnega interesa in si kot glavni cilj
monetarne politike zastaviti stabilnost cen.

V letu 2004 je znaSala inflacija (po metodi HICP*) 3,9 odstotka. Strokovnjaki Banke
Slovenije pri¢akujejo, da bodo ucinki odpravljanja razlik v ravni cen med Slovenijo in EMU

* Kot glavni kazalec sploSne ravni cen oziroma merilo inflacije vse od leta 1998 v Sloveniji uporabljamo indeks cen zivljenjskih
potrebs¢in, medtem ko za mednarodne primerjave z drugimi drzavami EU SURS od leta 2001 izraGunava tudi harmonizirani
indeks cen Zivljenjskih potrebscin. Za spremljanje spreminjanja cen in zagotavljanje cenovne stabilnosti na obmocju EU je
Eurostat razvil in zacel uporabljati harmonizirani indeks cen zivljenjskih potrebs¢in (HICP).Sprejetje Maastrichtskega sporazuma
leta 1991, ki je formalno opredelil potrebo po spremljanju gibanja cen ne samo v posameznih drzavah, ampak tudi na celotnem
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prisotni Se vrsto let, v obliki zmerno visje slovenske inflacije. To velja predvsem zaradi tako
imenovanega Balassa-Samuelsonovega uginka®, ki nastane zaradi razlik v produktivnosti
menjalnega in nemenjalnega sektorja. Stroske visje inflacije bo morala Slovenija nositi sama,
predvsem menjalni del gospodarstva ("tradable sector").

Medletna rast harmoniziranega indeksa cen zivljenjskih potrebs¢in (HICP) se je januarja 2005
prvic spustila pod 3 odstotke, od takrat pa niha okoli ravni 2,5 odstotkov. Pri tem nekoliko
vecje nihanje medletnih stopenj v primerjavi z ostalimi evropskimi drzavami odraza predvsem
spremembe sezonskih dejavnikov in gibanja cen energentov na mednarodnih blagovnih
borzah, ki imajo relativno vi$ji vpliv na inflacijo v Sloveniji. Od novembra 2005 naprej tudi
dvanajstmesecno povpre¢je stopenj inflacije, merjene s HICP, ne presega veC referencne
vrednosti, kar pomeni, da od tega meseca naprej Slovenija izpolnjuje kriterij cenovne
stabilnosti (Porocilo o denarni politiki, 2006).

Tabela 4: Inflacija, merjena z indeksom HICP

(medletne spremembe v odstotkih)
od apr.
2005 2006 2005
do mar.

dec. jan. feb. mar. 2006
Inflacija po HICP 2,4 2,6 2,3 2,0 2,3
Referenc¢na vrednost 2,6
Evroobmocje 2,2 24 2,3 2,2 2,3

Opombe:
1) Izracun za obdobje od marca 2005 do februarja 2006 temelji na netehtanem
aritmeti¢nem povprecju medletne odstotne spremembe v indeksu HICP za
Poljsko, Finsko in Svedsko, &emur se pristeje 1,5 odstotne tocke.
2) Evoobmocje je navedeno zgolj informativno.

Vir: Konvergencéno porocilo, 2006, str. 40.

podro¢ju EU, je narekovalo oblikovanje indeksa, ki zagotavlja metodolo$ko osnovo za tak$no spremljanje cen. CPI in HICP se
med seboj razlikujeta glede zajetja izdatkov, ki se odraza predvsem v razli¢ni ponderacijski shemi, lahko pa tudi v razlicnem
zajetju izdelkov. Utezi v CPI temeljijo na izdatkih iz anket o potrosnji gospodinjstev, utezi v HICP pa na podatkih iz nacionalnih
racunov. Razlike med obema indeksoma v preteklih letih v Sloveniji so bile najvecje pri mesecnih indeksih, pri dolgoroénih
kazalcih pa so ostale neznacilne.

® Balassa-Samuelson uginek je posledica razvojnega dohitevanja v procesu realne konvergence manj razvitih drzav, ki lovijo
ekonomsko bolj razvite drzave. Njegov ucinek je viden v realni apreciaciji domace valute in izvira iz razli€ne produktivnosti
menjalnega in nemenjalnega sektorja. Produktivnost menjalnega sektorja raste hitreje, s ¢emer se povecujejo tudi place tega
sektorja. Kljub nizji produktivnosti sku§a nemenjalni sektor slediti tendenci rasti pla¢ menjalnega sektorja, kar lahko doseze le z
zviSanjem cen tega sektorja. To poviSanje cen se izrazi kot dodatna inflacija, ki je posledica niZje produktivnosti nemenjalnega
sektorja in razvojnega dohitevanja. Ce je devizni te&aj fiksiran, se uginek realne apreciacije te¢aja izrazi v vigji stopnji inflacije, v
primeru fleksibilnega tecaja pa kot realna apreciacija domace valute.
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V referencnem obdobju od aprila 2005 do marca 2006 je 12-meseCna povprecna stopnja
inflacije, merjena z indeksom HICP, v Sloveniji znasSala 2,3 odstotka, kar je pod referencno
vrednostjo 2,6 odstotkov za merilo cenovne stabilnosti (tabela 4).

Ocene strukturne stopnje inflacije za Slovenijo kazejo, da bo slovenska inflacija srednjerocno
nihala okoli ravni, dosezene v lanskem letu. Razvojno dohitevanje pomeni vi§jo ravnotezno
inflacijo v Sloveniji. Ocene ucinkov tipa Balassa-Samuelson kazejo, da je zaradi realne
konvergence ravnotezna naravna stopnja inflacije v Sloveniji za okoli 1 do 1,5 odstotne tocke
vi§ja od tiste v razvitih drzavah evroobmocja. Potrebno je opozoriti, da gre pri tem za
ravnotezen proces, ki je prisoten v okviru dobro delujoce denarne unije in ne vpliva na
konkuren¢nost gospodarstva. U¢inki tipa Balassa-Samuelson odrazajo konvergenco v ravni
cen, ki poteka vzporedno s konvergenco v gospodarski razvitosti, saj je splosna raven cen v
Sloveniji priblizno ¢etrtino niZja od splosne ravni cen v evroobmocju.

Skupna raven cen v Sloveniji predstavlja okoli 63 odstotkov ravni cen v EU oziroma 66
odstotkov ravni cen v evroobmoc¢ju. Raven slovenskih cen tako zaostaja za ravnijo cen v EU
za 37 odstotkov oziroma za evroobmocjem za 34 odstotkov. Predvsem zaostajajo cene v
nemenjalnih dejavnostih, cene v menjalnih dejavnostih pa so primerljive s cenami v EU. Cene
blaga v Sloveniji so zelo podobne cenam v EU, medtem ko so cene storitev v Sloveniji mo¢no
nizje kot v EU. V prihodnje je pri¢akovati hitrejSo rast cen storitev in cen v nemenjalnem delu
gospodarstva. Rast cen v nemenjalnem delu gospodarstva bo hitrejSa od povprecja EU.
Pri¢akovati je, da bodo povecana trzna integracija, izbolj$ana sledljivost, transparentnost cen
in realna konvergenca tudi v prihodnje zmanjsSevale razlike v ravneh cen. Razlike v ravni cen
se pojavljajo tudi med drzavami, ki so ze ¢lanice EU.

Glavna tveganja za porast inflacije v Sloveniji so povezana predvsem z narasCanjem
domacega povpraSevanja in nadaljnjim viSanjem nadzorovanih cen. Dolgorocno bo v
Sloveniji oblikovanje ugodnega okolja za cenovno stabilnost odvisno med drugim od vodenja
ustrezne monetarne in fiskalne politike, ki bo morala imeti osrednjo vlogo pri nadziranju
inflacijskih pritiskov, ki jih povzroca povprasevanje. Razen tega bo treba pospesiti dodatne
strukturne reforme, kot je nadaljnja deindeksacija, zlasti pla¢ in nekaterih socialnih
transferjev. Pomembno bo povecati proznost trga dela in zagotoviti, da bo zvisanje plac
usklajeno z rastjo produktivnosti dela ter da bodo ob tem upostevana gibanja v konkuren¢nih
drzavah. Enako pomembno bo nadaljevanje liberalizacije gospodarstva, da bi dodatno okrepili
konkurenco na trgu izdelkov. Po ocenah Banke Slovenije znasa delez nadzorovanih cen v
kosarici CPI okoli 18 odstotkov. To je lahko kazalec, da so pri proznosti trga izdelkov Se
moznosti za nadaljnje izboljSanje. Poleg tega bo proces dohitevanja verjetno vplival tudi na
inflacijo v prihodnjih letih, ¢eprav je tezko oceniti natan¢en obseg tega vpliva.
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2.4.1.2. Kriterij dolgoro¢nih obrestnih mer
Dolgoro¢ne obrestne mere so se od marca 2002° v skladu z gibanji inflacije nizale z 9,5

odstotka na 4,68 odstotka v avgustu 2004 in so bile tako nizje od referen¢ne vrednosti, ki
znasa 6,28 odstotka.

Tabela S5: Dolgoro¢ne obrestne mere

(v odstotkih; povpredje podatkov za posamezno obdobje)
od apr.
2005 2006 2005
do mar.

dec. jan. feb. mar. 2006
Dolgoro¢na obrestna mera 3,7 3,7 3,7 3,8 3,8
Referenc¢na vrednost 59
Evroobmocje 3,4 3.4 3,6 3,7 3.4

Opombe:
1) Izraun za obdobje od marca 2005 do februarja 2006 temelji na netehtanem aritmeticnem povpredju stopenj
obrestnih mer na Poljskem, Finskem in Svedskem, emur se pristejeta 2 odstotni to¢ki.
2) Evroobmocje je navedeno zgolj informativno.

Vir: Konvergencéno porocilo, 2006, str. 48.

V referencnem obdobju od aprila 2005 do marca 2006 je bila povprec¢na raven dolgoro¢nih
obrestnih mer v Sloveniji 3,8 odstotka, torej precej niZje od referencne vrednosti za kriterij
obrestnih mer, ki znaSa 5,9 odstotka (tabela 5). Tudi razlika med dolgoro¢no obrestno mero v
Sloveniji v primerjavi z evroobmoc¢jem se je od leta 2002 vztrajno zmanjSevala in je marca
2006 znasala priblizno 0,1 odstotne tocke.

ZniZevanje nominalnih obrestnih mer je posledi¢no vplivalo na znizevanje realnih obrestnih
mer. Znizanje realnih obrestnih mer se je odrazalo v zmerni rasti zasebne porabe in zmernem
kreditnem povpraSevanju. Pasivne obrestne mere bank so se zniZzevale nekoliko hitreje od
tolarskih posojilnih obrestnih mer. Te bodo prvim sledile zaradi vse veéje cenovne
konkurenénosti na trgu deviznih in tolarskih posojil (Konvergenéno porocilo, 2004).

Politika obrestnih mer bo usmerjena v nadaljnje postopno zniZzevanje nominalnih obrestnih
mer. Nominalne domace obrestne mere so Se vedno omejene z dokaj visoko domaco inflacijo.
Banka Slovenije bo morala pri zniZevanju nominalnih obrestnih mer upoStevati znizevanje
inflacije oziroma inflacijska pricakovanja. ZniZzanje obrestnih mer namre¢ ne sme povzrocati
prevelike povecane kreditne aktivnosti. Dejstvo je namre¢, da Ze samo zniZevanje nominalnih
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obrestnih mer lahko vodi v povecano kreditno aktivnost. V primeru znizanja realnih obrestnih
mer pa se bo povprasevanje po ban¢nih posojilih Se dodatno povecalo. Padanje realnih
obrestnih mer lahko med drugim privede do povecanega povprasevanja na trgu kapitala, kjer
pa je ponudba omejena. Raven realnih obrestnih mer mora biti Se vedno na ravni, na kateri ne
bo prislo do prehitrega in premocnega pritiska zaradi povecanja kreditne aktivnosti bank in
povecanja domacega osebnega povprasevanja (UresniCevanje kratkoro¢nih usmeritev denarne
politike, 2003).

Maastrichtski kriteriji dolo¢ajo, da viSina dolgoro¢nih obrestnih mer v drzavi ¢lanici EU ne
sme presegati povprecja obrestnih mer treh drzav ¢lanic z najnizjo stopnjo inflacije za ve¢ kot
dve odstotni tocki. ViSina obrestne mere kaze na zaupanje vlagateljev v finan¢ne instrumente
in hkrati odraza njihova inflacijska pri¢akovanja. Slovenija izpolnjuje maastrichtski kriterij
glede visine obrestne mere’.

Razmik med referen¢no vrednostjo in slovenskimi dolgoro¢nimi obrestnimi merami se je
vztrajno in mo¢no zmanjSeval do zacetka leta 2005, nato pa se je ustalil na sorazmerno nizki
ravni.

Gledano v celoti, so se dolgorocne obrestne mere v Sloveniji vztrajno priblizevale obrestnim
meram v evroobmocju, kar kaze predvsem na zaupanje trgov v sploSna gospodarska in
fiskalna gibanja v Sloveniji ter kredibilno denarno politiko in politiko deviznega tecaja.

2.4.1.3. Kriterij deviznega teCaja

Naloga Banke Slovenije je vodenje politike deviznega tecaja kot stvar skupnega hotenja. To
pomeni, da se spreminjanje deviznega te¢aja ne sme uporabljati za doseganje konkuren¢nih
prednosti v trgovinski menjavi. Notranji trg EU naj ne bi bil ogrozen s prekomernimi nihanji
med evrom in drugimi valutami v EU, ki bi motili trgovinske tokove med drzavami ¢lanicami.

Slovenija je oktobra 1991 sprejela rezim drseCega deviznega teCaja. Tolar se je pocasi
razvrednoteval nasproti nemski marki in pozneje evru. Glede na nekajletno zmerno
gospodarsko rast in disciplinirano fiskalno politiko strokovnjaki smatrajo, da je Slovenija
dosegla ravnotezje deviznega teCaja. Slovenija je proracunsko stabilna, ima uvedeno
proracunsko disciplino in je Ze zadnjih nekaj let pripravljena na prehod k novi valuti.

Slovenski tolar je sodeloval v ERM2 od 28. junija 2004, to je priblizno 22 mesecev od
dveletnega referenénega obdobja od maja 2004 do aprila 2006 (tabela 6). Centralni tecaj je bil
dolocen pri 239,640 tolarja za evro s standardnim razponom nihanja 15 odstotkov. Od

® Marec 2002 je bil prvi mesec, za katerega so na voljo podatki o referenéni dolgoro¢ni obrestni meri v Sloveniji.
7 Za izradun dolgoro&ne obrestne mere v Sloveniji je vzeta tolarska obveznica RS s fiksno obrestno mero, kjer se upostevajo
kuponske obrestne mere in ne donosnost do dospetja kot zahteva maastrichtski kriterij.
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vstopa v mehanizem se je teCaj tolarja gibal v zelo ozkem pasu okrog centralne vrednosti do
evra.

Tabela 6: Stabilnost deviznega tecaja

Sodeluje v mehanizmu deviznih te€ajev (ERM 2)

Sodeluje od 28.junija 2004

Devalvacija dvostranskega centralnega tecaja
na pobudo drzave

Najvedji Najvedji
Najvedji odklon navzgor ali navzdol odklon navzgor odklon navzdol
Od 28. junija 2004 do 28. aprila 2006
Evro 0,1 -0,2

v dnevih poslovanja.
Vir: Konvergenc¢no porocilo, 2006, str. 46.

Banka Slovenije je zaCasno intervenirala na deviznih trgih kmalu po vstopu v ERM2, da bi
nakazala svojo namero, da bo nominalni tefaj tolarja ohranjala blizu centralnega tecaja
(Konvergencno porocilo, 2006). Centralna banka je uspeSno vzdrZevala stabilen tecaj tolarja
do evra, obenem pa domace kratkoro¢ne obrestne mere ohranjala nad ravnjo obrestnih mer v
evroobmocju. Nihanja tecaja evra je prepreCevala z uporabo zaCasnega odkupa in prodaje
deviz (devizni swap)g.

Ustreznost centralnega tecaja se ne kaze le v stabilnosti deviznega teCaja, temvec se tudi
odraza v notranjem in zunanjem ravnovesju. Stabilnost cen kaze na odsotnost inflacijskih
pritiskov, ki bi izhajali iz podcenjene domace valute, medtem ko prakti¢no izravnan tekoci
racun odraza dejstvo, da domaca valuta ni precenjena. Stanje tekoCega racuna sicer ni eden od
osnovnih kriterijev nominalne konvergence, vendar bi mocan porast primanjkljaja tekoCega
racuna znotraj ERM2 po vsej verjetnosti sprozil dvome o ustrezni naravnanosti tecaja,
katerega preizkus ustreznosti je navsezadnje poglavitni razlog bivanja v ERM2.

Kriterij stabilnosti deviznega tecCaja predpisuje dveletno sodelovanje v ERM2 in nihanje
deviznega tecaja v dovoljenih mejah brez devalvacij pred sprejetjem drzave v tretjo stopnjo
oziroma fazo oblikovanja EMU. Slovenija izpolnjuje konvergen¢ni kriterij stabilnosti
deviznega tecaja.

8 Ta instrument poslovnim bankam omogoca, da pridobijo likvidnost v domaci valuti s sedemdnevno zamenjavo deviznih imetij v
centralni banki.
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2.4.1.4. Kriterij proracunskega stanja drzave

Proracunskega primanjkljaja je po metodologiji ESA 95 v zadnjih letih zelo blizu meje treh
odstotkov. V primerjavi z drugimi ¢lanicami EU ima Slovenija nizko stopnjo proracunskega
primanjkljaja v BDP. Visoki proracunski primanjkljaji ustvarjajo pritiske na tecaj in na
makroekonomsko ravnotezje. Ti namreC terjajo vecje potrebe po zadolZevanju, kar lahko
privabi Spekulativne prilive ali okrepitev nereziden¢nih rac¢unov (Bilten javnih financ, 2005).

Slovenija Ze dalj ¢asa izpolnjuje kriterij proracunskega stanja drzave. Od leta 2002 se je njen
javnofinan¢ni primanjkljaj gibal pod referencno vrednostjo 3 odstotkov BDP, dolg sektorja
drzave pa se nahaja krepko pod referencno vrednostjo 60 odstotkov BDP. Zadnji revidirani
podatki, skladni z metodologijo ESA 95, prikazujejo postopno zmanjSevanje proracunskega
primanjkljaja za 0,5 odstotne tocke BDP v letih 2004 in 2005, medtem ko se dolg sektorja
drzave, merjen kot delez BDP, v zadnjih dveh letih skorajda ni spremenil.

V ¢asu sodelovanja drzave v ERM2 in kasneje v EMU ima fiskalna politika pomembno vlogo
pri stabilizaciji gospodarstva, kar Se posebno velja v primeru asimetri¢nih Sokov, ki lahko
prizadenejo posamezne drzave. Fiskalna politika namre¢ ostaja v pristojnosti posameznih
drzav in je poleg fleksibilnosti trga dela na razpolago za prilagoditev asimetricnim Sokom
(Cufer et al., 2004, str. 28).

Vendar pa je delovanje fiskalne politike v EU omejeno z maastrichtskima kriterijema za
prevzem evra ter s Paktom stabilnosti in rasti po prevzemu evra, ki se nanaSajo na SirSe
opredeljeno drzavo. V Sloveniji sestavljajo SirSe opredeljeno drzavo poleg ozje drzave
(drzavni proracun) Se lokalne skupnosti ter Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje
(ZPIZ) in Zavod za zdravstveno zavarovanje Slovenije (ZZZS).

Slovenija je glede kriterija proraCunskega primanjkljaja v zelo dobrem polozaju v primerjavi z
novimi in tudi nekaterimi starimi Clanicami EU. Scenarij majhnega primanjkljaja v Casu
sodelovanja Slovenije v ERM2 ima za cilj, poleg izpolnjevanja maastrichtskega kriterija, tudi
zagotavljanje makroekonomske stabilnosti ter oviranje potencialnih $pekulativnih napadov na
domaco valuto. Na ta nacin bo fiskalna politika podpirala napore Banke Slovenije pri vodenju
obstojece tecCajne politike.

Glavni ukrepi v Sloveniji se nanasajo na omejevanje stroSkovnih pritiskov, ki izvirajo iz
nadzorovanih cen in povisanja davénih obremenitev, hkrati pa tudi na tiste cene, ki so pod
posrednim vplivom vlade. Na ta nacin posredno in neposredno nadzorovane cene ne bi smele
rasti hitreje kot znasa stopnja inflacije, ki Se omogoca prevzem evra. Posredno bo na cene
vplivala z usklajeno politiko troSarin in taks, kratkoro¢no pa tudi z uporabo zakonsko

° Metodologija Evropskega sistema rac¢unov (ESA 95) je osnova za pripravo porocila o primanjkljaju in dolgu drzave in temelji na
vrednotenju po obracunskem nacelu. Vse prihodke in odhodke se zajame v obdobju, ko so na njihovi osnovi nastale terjatve in
obveznosti drzave oziroma so prihodki in odhodki nastajali, ne glede na to, kdaj so bili placani.
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omogocenega nadzora nad cenami, ki se oblikujejo monopolno ali na administrativni na¢in. Z
restriktivnim nacrtovanjem in nadziranjem javnofinancnih odhodkov bo omejila rast
neinvesticijske javne porabe, hkrati pa si bo prizadevala za nadaljnje spreminjanje
usklajevalnega mehanizma pla¢ v javnem sektorju ter mehanizme valorizacije transferov tako,
da bo zagotovljena javnofinan¢na vzdrznost in ohranjena realna raven transferov za prezivetje
(Program vstopa v ERM2 in prevzem evra, 2003).

Za leto 2006 v primerjavi z letom 2005 ni pricakovati vecjih razlik v primanjkljaju, ugodno
makroekonomsko stanje in obseg na¢rtovanega primanjkljaja pa zagotavljata, da bo Slovenija
Se naprej izpolnjevala kriterij proracunskega stanja drzave.

24.2. Realni kriteriji

Vzporedno s procesom nominalne konvergence v Sloveniji poteka proces realne konvergence.
Realna konvergenca (strukturna skladnost in dohitevanje gospodarske razvitosti obstojecih
drzav ¢lanic EU) sicer ni v nobenem od dokumentov ECB ali Evropske komisije postavljena
kot formalni pogoj za vstop v EMU, je pa ¢im hitrejSa gospodarska rast vsekakor prvi cilj
vseh drzav v tranziciji, prav tako pa tudi same EU, ker bi gospodarsko zaostale drzave
¢lanice, predstavljale regije, ki bi bile fiskalno breme razsirjene EU (Program vstopa v ERM2
in prevzem evra, 2003).

Realna konvergenca se namre¢ nanasa na postopno odpravljanje razlik v gospodarski
razvitosti med novimi in starimi drzavami cClanicami EU. Temelji na konvergenci
produktivnosti. PoviSanje produktivnosti povecuje dohodek, kar vpliva na povecanje blaginje
prebivalstva in izenacevanje v kategorijah kot so BDP na prebivalca, place in raven cen.
Ceprav realna konvergenca ni pogoj za vstop v EMU, je zanimiva tako za nove kot stare
drzave c¢lanice EU. Za nove ¢lanice pomeni boljSo kakovost zivljenja prebivalcev in visjo
konkuren¢nost. Za stare Clanice EU pa povecanje Zzivljenjske ravni prebivalstva v novih
¢lanicah EU pomeni manjsi pritisk ekonomskih migrantov na njihove trge delovne sile, nizja
pa bo tudi cena Siritve. Realna konvergenca med novimi drzavami ¢lanicami EU ter starimi
drzavami ¢lanicami EU je gibanje ekonomskih kazalcev proti povprecju EU. Ti kriteriji tudi
niso kvantificirani tako kot so dolo¢eni nominalni konvergencni kriteriji.

Izpolnjevanje nominalnih in realnih kriterijev je med seboj tesno povezano. Strukturne
reforme, ki odpravljajo ovire na ponudbeni strani gospodarstva in so del realne konvergence,
izboljSujejo razmere za gospodarsko rast in so obicajno spodbuda k oblikovanju okolja nizke
inflacije in obrestnih mer. Na drugi strani pa nominalna konvergenca z zajezitvijo inflacijskih
pricakovanj in zagotavljanjem stabilnejSega makroekonomskega okolja na daljsi rok pozitivno
vpliva na odlocitve ekonomskih subjektov in tako podpira realno konvergenco (Delakorda,
2003, str. 39).
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EU razume realno konvergenco kot razvojno dohitevanje ali priblizevanje ravni BDP na
prebivalca v drzavah kandidatkah povprecju EU, pa tudi kot izpeljavo nujnih strukturnih
reform in nasploh dokoncanje tranzicije.

Zahteva po realni konvergenci je razdeljena na:
e dohodkovno konvergenco, ki se nanaSa predvsem na raven BDP na prebivalca ter
raven cen in
o strukturno konvergenco, ki zajema reformo institucionalnega okvira, v katerem
posluje gospodarstvo. Pri tem mislimo predvsem na vzpostavitev ustreznih in
ucinkovitih institucij, zakonodajnega okvira ter prevzem mednarodno uveljavljenih
standardov poslovanja.

Realna dohodkovna in strukturna konvergenca sta mocno povezani, strukturno konvergenco
in institucionalne reforme lahko obravnavamo kot podlago bolj ugodnega poslovnega okolja
in ucinkovitejSe alokacije financnih sredstev v prihodnosti, medtem ko realno dohodkovno
konvergenco obic¢ajno merimo z BDP na prebivalca kar je tudi pokazatelj razvitosti drzave
(Program vstopa v ERM2 in prevzem evra, 2003).

2.4.2.1. Dohodkovna konvergenca

Dohodkovna konvergenca je eden od neformalnih kriterijev realne konvergence. To naj bi bil
eden od kriterijev stopnje razvitosti posameznega gospodarstva. Meri se z BDP na prebivalca
po pariteti kupne moci. Slovenski BDP na prebivalca je blizu 77 odstotkov povprecja EU.
Slovenija presega druge drzave kandidatke in Ze dohiteva najmanj razvite c¢lanice EU
(Program vstopa v ERM2 in prevzem evra, 2003).

Razvojno oziroma dohodkovno dohitevanje je dolgotrajen proces. Dejstvo je, da bodo drzave
kandidatke potrebovale kar nekaj let oziroma nekaj deset let, da bodo razvojno dohitele
sedanje najrazvitejSe drzave EU oziroma EMU. Ob tem se postavlja vprasanje ali je
monetarna integracija med drzavami na razli¢ni stopnji ekonomske razvitosti sploh mogoca
oziroma priporocljiva. Zgodovina monetarnih integracij, ki zajemajo drzave s precej razlicno
ravnijo BDP na prebivalca dokazuje, da je to mogoce. Pomembneje za prezivetje monetarne
unije od enake stopnje gospodarske razvitosti drzav Clanic je pripravljenost in zavezanost
drzav Clanic monetarne unije, da vodijo odgovorne in usklajene finanéne monetarne in
fiskalne politike (Lavrac, 2002, str. 1).

2.4.2.2. Strukturna konvergenca

Merjenje strukturne konvergence (izpolnjevanje potrebnih strukturnih reform in s tem
zakljucek procesa tranzicije) je problematicno, saj je ni mogoce kvantitativno dolociti. Mozno
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je uporabiti le rezultate anket. Eno tak$nih anket je naredila Svetovna banka v letu 2001, kjer
je analizirala kakovost drzavne uprave, ki uposteva kazalce odgovornosti vlade pri njenih
odlocitvah, stopnjo razvitosti pravnega sistema, ucinkovitost drzavne uprave in kakovost
pravne ureditve. Izidi ankete kazejo, da Slovenija pri vseh kazalcih nekoliko zaostaja za
povprecjem posameznih drzav EU, a je primerljiva z Italijo, Portugalsko in Gr¢ijo, v
nekaterih pokazateljih (npr. pri odgovornosti vlade pri sprejemanju odlocitev in pri kakovosti
pravne ureditve) pa tudi s Francijo in Belgijo (Delakorda, 2003, str. 53).

Kljub temu, da realna konvergenca ni formalni kriterij za prevzem evra in je pogosto
omenjena kot neformalna zahteva, pa Slovenija Ze zadosc¢a tudi tem kriterijem.

2.4.3. Pakt stabilnosti in rasti

Uvedba evra pomeni Sele zacetek zahtevne naloge — konvergen¢na merila morajo drzave
izpolnjevati tudi potem, ko so ze uvedle skupno valuto, da s tem zagotavljajo stabilnost
evroobmocja. V razmerah, ko se na gospodarska nihanja ne morejo ve¢ odzivati s
prilagajanjem tecaja svoje valute, morajo voditi vzdrzno javno-finan¢no politiko in usklajevati
svoje gospodarske politike. Zato so leta 1997 ¢lanice sprejele Pakt stabilnosti in rasti (pakt), v
katerem so se zavezale k vodenju vzdrzne proracunske politike. Na nek nacin skupna valuta
odvrata drzave od skuSnjav, da bi povecevale javno zadolzevanje v obdobju nizje
gospodarske rasti. Klju¢na dolocila pakta so (Pakt stabilnosti in rasti, 2006):

e srednjero¢no zagotoviti uravnoteZen proracun oziroma proracun s presezkom;

e proracunski primanjkljaj posamezne ¢lanice ne sme preseci treh odstotkov njenega
BDP, medtem ko javni dolg drzave z evrom ne sme presegati 60 odstotkov BDP;

e vzpostavitev mehanizma za preverjanje izpolnjevanja meril, ki Evropski komisiji
omogoca, da proti drzavi, ki krSi pravila obmocja evra o prorac¢unskem primanjkljaju
in javnem dolgu, uvede postopek; ta se lahko konca z letno globo v viSini najve¢ pol
odstotka BDP drzave.

Pakt vse drzave EU zavezuje k nacelu uravnoteZenega ali skoraj uravnotezenega proracuna v
srednjeroénem obdobju. Z drugimi besedami, drzave ¢lanice EU ne smejo trositi vec, kot
zasluzijo. Tako se lahko izognejo kopicenju dolgov, zaradi ¢esar so morale vlade v preteklosti
zviSevati davke ali znizevati izdatke, namenjene drzavljanom in za nalozbe (Prizadevanje za
rast, Gospodarstvo EU, 2003).

Ce se gospodarska rast upo¢asni, se davéni prihodki zmanjsajo, ker podijetja slabse poslujejo,

potrosniki manj troSijo, vlade pa morajo ve¢ denarja prispevati za kritje brezposelnosti. V
takih okoli&inah je dolo¢eno dodatno zadolZevanje lahko upravi¢eno. Ce pa do tega pride, ko
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so proracuni zdravi, imajo vlade dovolj manevrskega prostora, da svoj primanjkljaj obdrzijo
pod tri odstotke BDP.

Pakt ni prisilni jopi¢. Vladam dovoljuje, da presezejo mejo treh odstotkov, ce pride do
izjemnih okolis¢in. Gospodarstva lahko zaidejo v stisko brez krivde vlad, ki jih upravljajo.
Nepredvideni dogodki lahko zamajejo mednarodno gospodarstvo — na primer teroristicni
napadi v Zdruzenih drzavah Amerike septembra 2001 ali rast cen nafte pred vojno v Iraku leta
2003 (Prizadevanje za rast, Gospodarstvo EU, 2003).

Ce drzava ¢lanica pravila pakta prekrsi brez utemeljenega razloga, je opozorjena, da mora
krSenje ¢im prej odpraviti. V nasprotnem primeru lahko Evropska komisija in druge drzave
EU uvedejo korektivne ukrepe. Ce to ne bi zadod¢alo za saniranje proratuna, bi morala
neposlusna drzava ¢&lanica pri Evropski komisiji polozZiti denar, ki se ne obrestuje. Ce tudi to
Se ne bi prepricalo drzave Clanice, da bi uredila svoje finance, bi lahko ta denar v celoti
izgubila. To je lahko upraviceno, saj lahko presezni primanjkljaj v eni drzavi EU negativno
vpliva na vse druge drzave.

Problem pakta je v pretiranem poudarjanju strogih fiskalnih pravil, kar zmanjsuje fleksibilnost
fiskalne politike v EMU. Ker predstavlja fiskalna politika enega izmed blazilcev asimetri¢nih
Sokov, obstaja zaradi pakta nevarnost, da bo ob odsotnosti dovolj obseznega evropskega
proracuna in instrumenta deviznega tec¢aja vloga nacionalnih prora¢unov kot avtomati¢nih
stabilizatorjev moc¢no ovirana, recesije pa bodo zaradi tega globlje (De Grauwe, 2003, str.
218). Kljub temu osnovna zelja po zmanjsanju javnega dolga (preko izravnanega prora¢una)
ni slaba, saj visoke ravni javnega dolga prav tako zmanjSujejo manevrski prostor fiskalne
politike.

3. POLITIKA DEVIZNEGA TECAJA IN MEHANIZEM DEVIZNIH
TECAJEV ERM2

Mehanizem deviznega tetaja — ERM2'" (Exchange Rate Mechanism II) ni rezim deviznega
te¢aja ampak okvir za razli¢ne rezime deviznega tecaja (Program vstopa v ERM2 in prevzem
evra, 2003). Je vecCstranski sistem fiksnih, a prilagodljivih deviznih tecajev s srednjim tecajem
in standardnimi mejami nihanja + 15 %. V ta mehanizem so vkljucene valute drzav ¢lanic EU,
ki Se niso prevzele evra kot svoje valute, a to nameravajo storiti v bliznji prihodnosti.
Sodelovanje v ERM2 je obvezno in se obravnava kot maastrichtski kriterij stabilnosti tecaja.

Zakonsko ogrodje ERM2 je urejeno z resolucijo Evropskega sveta, 16. junija 1997, o
ustanovitvi mehanizma deviznih tecajev, natancni operativni postopki pa s pogodbo med ECB

" ERM2 (angl. Exchange Rate Mechanism) je naslednik ERM. Vzpostavljen je bil z resolucijo Evropskega sveta leta 1997.
ERM2 sluZi kot okvir razli€nim te€ajnim sistemom drZav ¢&lanic EU, ki $e niso prevzele evra kot svoje valute.
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in nacionalnimi centralnimi bankami zunaj evroobmocja. ERM2 deluje kot sistem za
uravnavanje deviznih teCajev med valutami drzav pristopnic, ki sodelujejo v mehanizmu in
evrom, ki igra vlogo konvergen¢nega merila za pridruzitev v evroobmocje. Pri tem je treba
izpostaviti, da je stabilnost deviznega teCaja izrecno podrejena primarnemu cilju stabilnosti
cen. Na podlagi teh dokumentov lahko izpostavimo tri pomembnejSa podrocja (Novak,
Kovacic, 2004, str. 45):

1. dolocitev centralnega tecaja do evra,

2. dolocitev pasu nihanja deviznega tecaja;

3. posegi na deviznem trgu.

ERM?2 ima v skladu z doloc¢bami resolucije dve vlogi. Po eni strani deluje kot sistem za
uravnavanje deviznih teCajev med valutami drzav Clanic, ki sodelujejo v mehanizmu in
evrom, po drugi pa igra vlogo pri konvergencnih merilih za pridruzitev evru. Prva vloga
temelji na dveh kljuénih dolo¢bah v resoluciji, ki pravita, da je trajna konvergenca
gospodarskih temeljev predpogoj za trajno stabilnost deviznih tecajev, hkrati pa naj bi
mehanizem deviznih tecajev pomagal zagotoviti, da bodo drzave ¢lanice izven evroobmocja,
ki sodelujejo v mehanizmu, usmerjale svoje politike k stabilnosti in hitrejSi konvergenci, ter
bi jim tako pomagal pri njihovih prizadevanjih za prevzem evra. Obe dolocbi kazeta, kako je
mehanizem zasnovan za uravnavanje kompleksnega odnosa med gospodarskimi temelji in
stabilnostjo deviznega tecaja. Drugo vlogo ERM2 opredeljuje 121. ¢len PES in z njim
povezan Protokol o konvergen¢nih merilih, ki je priloga k tej pogodbi. Tako ERM2 deluje kot
preizkusno obdobje tako za srednji tecaj kot za trajnost konvergence nasploh (Uradno stalisce
Sveta ECB o vprasanjih deviznega tecaja drzav pristopnic, 2003).

Razpon nihanja, v katerem se lahko giblje trzni te¢aj, se dolo¢i na podlagi izbranega
centralnega tecaja. Od te lahko odstopa najvec v visini £ 15 %, drzava ¢lanica ERM2 pa lahko
unilateralno (ali bilateralno v dogovoru z ECB ali s centralno banko kak$ne druge drZzave
¢lanice) dolo¢i tudi ozji pas gibanja teaja od predvidenih + 15 %. Razpon nihanja je
pomemben zaradi interveniranja v podporo valuti drzave ¢lanice.

Ker ERM2 ni rezim deviznega teCaja, bosta dinamika in trend gibanja trznega teCaja valute
drzave ¢lanice ERM2 odvisna od izbranega rezima deviznega teCaja ter od ravni vstopnega
teCaja glede na centralno pariteto. S pasom = 15 % odstopanja od centralne paritete je
zagotovljena relativno visoka fleksibilnost doloCanja trznega teCaja, s tem pa tudi veliko
moznosti izbire rezima deviznega tecaja. To dejstvo omogofa ve¢ moznih scenarijev
monetarne politike ERM2.

Osnovni pojmi, ki so povezani z ERM2 so:
o C(Centralni tecaj; je v sistemu ERM?2 fiksno doloCeno razmerje med valuto drzave, ki
sodeluje v ERM2 in evrom. Dogovor o centralnem tecaju je multilateralen in ga
sprejme drzava kandidatka za vstop v ERM2 v soglasju z ECB.
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e Ravnovesni tecaj; se lahko v Casu tudi spreminja, to je odvisno predvsem od
dolgoro¢nih dejavnikov kot sta na primer produktivnost in strukturne reforme.
Centralni teCaj za posamezne Clanice v trenutku vstopa in v €asu trajanja Clanstva v
ERM2 zaradi nominalne in realne konvergence ne bo nujno enaka ravnovesnemu
tecaju, ki zagotavlja notranje in zunanje ravnovesje.

e Vstopni tecaj; je zate€eni trzni tecaj ob vstopu v ERM2. Odstopa lahko od centralnega
teCaja zaradi dejstva, da trzni tecaj ob vstopu v ERM2 ne odraza ravnovesnega tecaja.

e Razmerje do evra; se doloci ze ob vstopu v ERM2 in se lahko v ¢asu, ko je valuta
drzave v ERM2, spreminja z revalvacijo ali devalvacijo. Tec¢aj zamenjave z evrom ob
vstopu v EMU ne bo nujno enak centralnemu tecaju, ki bo veljal do takrat. Tecaj
zamenjave tolarja z evrom se je dolo€il na posebnih pogajanjih. Centralni tecaj tolarja
je tudi tecaj zamenjave tolarja z evrom ob vstopu Slovenije v EMU.

e Razpon nihanja; v katerem se lahko giblje trzni tecaj, se dolo¢i na podlagi izbrane
centralne paritete. Od te lahko odstopa najve¢ v visini = 15 %, drzava ¢lanica ERM2
pa lahko unilateralno (ali bilateralno v dogovoru z ECB ali s centralno banko kaksne
druge drzave ¢lanice) dolo¢i tudi ozji pas gibanja teCaja od predvidenih + 15 %.
Razpon nihanja je pomemben zaradi interveniranja v podporo valuti drzave ¢lanice.

Obdobje sodelovanja v ERM2 ni ¢asovno omejeno. Tako na primer Danska sodeluje znotraj
ERM2 Ze vec€ let, Ceprav kratkoro¢no ne namerava prevzeti evra. Dolo¢eno pa je najkrajSe
obdobje sodelovanja v ERM2, in sicer je treba za prevzem evra izpolnjevati kriterij te¢ajne
stabilnosti vsaj dve leti.

3.1. VSTOP V MEHANIZEM ERM2

Odlocanje v zvezi s ¢asovnim nacrtom vstopa in trajanjem sodelovanja v ERM2 bi moralo
temeljiti na tem, kako sodelovanje v mehanizmu povecuje moznost drzav ¢lanic, da dosezejo
trajno konvergenco gospodarskih temeljev. Splosni cilj tega postopka naj bi bila krepitev
makroekonomske stabilnosti v novih drzavah c¢lanicah, kar predstavlja najbolj§i mozni
prispevek k trajni rasti in realni konvergenci. Nove drzave ¢lanice bi morale pred vstopom
tudi preuciti, kako pomembna je neodvisnost njihove monetarne politike v danem trenutku, na
drugi strani pa kako lahko omejevanje prilagodljivosti deviznega teCaja pomaga utrditi
pricakovanja in spodbuditi zdravo makroekonomsko in strukturno politiko ter tako pospesiti
realno in nominalno konvergenco. Sodelovanje v ERM2 sicer samo po sebi ne zagotavlja
ustreznih makroekonomskih strukturnih politik, lahko pa deluje kot katalizator in tako poveca
disciplinski ucinek takih politicnih usmeritev (Uradno staliS¢e Sveta ECB o vprasanjih
deviznega tecaja drzav pristopnic, 2003).
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Clanstvo v ERM2 je predpogoj za dokonéen prevzem evra. Lahko se za¢ne kadarkoli po
pristopu k EU. Posamezna drzava ¢lanica lahko postopek za vstop v ERM2 za¢ne kadarkoli in
ne glede na posebne datume v letu.

Vstop v ERM2 ni odvisen od vnaprejs$njih meril ali predpogojev, ki bi jih bilo treba izpolniti
za pridruzitev mehanizmu. Za vstop sta potrebna clanstvo v EU in pa dogovor med
posamezno drzavo Clanico, drzavami Clanicami evroobmocja, ECB in drugimi drzavami
Clanicami, ki sodelujejo v mehanizmu, o pomembnih parametrih deviznega tecaja bodoce
¢lanice. Vendar pa je za zagotovitev nemotenega sodelovanja v ERM2 treba pred zacetkom
sodelovanja v mehanizmu sprejeti pomembnejse prilagoditve ekonomskih politik, na primer v
zvezi z liberalizacijo cen in fiskalno politiko, ter voditi kredibilno politiko fiskalne
konsolidacije. Razen tega je, kot pri vsakem rezimu deviznih tecajev, sodelovanje v ERM2 le
eden izmed elementov celotnega okvira ekonomskih politik in se ga zato ne bi smelo
obravnavati lo¢eno. Biti mora zdruzljivo z drugimi elementi tega celotnega okvira
ekonomskih politik, zlasti z denarno, fiskalno in strukturno politiko (Uradno stalis¢e Sveta
ECB o vprasanjih deviznega tecaja drzav pristopnic, 2003).

Tveganje zgodnjega vstopa v ERM2 je povezano z dejstvom, da drzava pristopnica v
sedanjem trenutku ne ve zagotovo, ali bo sposobna ostati v mehanizmu ERM2 le dve leti.
Najbolj ¢rn scenarij je, da drzava vstopi v ERM2 ter iz sistema ne more izstopiti ve¢ let. S tem
je izpostavljena nevarnostim Spekulativnih napadov. V drzavi tako lahko pride do finan¢ne
krize in s tem vecjega odstopanja od konvergen¢nih kriterijev, s tem pa je vstop v obmocje
evra prestavljen v nedolo¢eno prihodnost. Poznejsi vstop omogoca drzavi pristopnici sicer
vecjo pripravljenost, a to Se ne pomeni jamstva za izpolnitev nominalnih kot tudi realnih
konvergencnih kriterijev v prihodnosti. Poznejsi vstop naj bi bil primeren za drzave, ki so
prepricane, da ne bodo sposobne vstopiti v obmocje evra daljSe obdobje, na primer do leta
2010. V tem primeru bi bilo smiselno preloziti datum vstopa v ERM2, dokler ni dosezena
zadovoljiva stopnja realne konvergence in dokler se kapitalski pritoki, povezani z
dokonc¢anjem strukturnih reform, predvsem privatizacije, ne absorbirajo v ve¢ji meri.

3.2. RAZLOGI ZA ZGODNJO VKLJUCITEV V ERM2

Klju¢no vprasanje je, ali je bilo za Slovenijo bolje, da se je kar najhitreje (kmalu po vstopu v
EU) vkljucila v ERM2, ali pa bi bilo bolje s tem Se nekoliko pocakati. Na prvi pogled je videti
logi¢no, da si tiste drzave, ki si Zelijo ¢im hitreje prevzeti evro (med njimi je tudi Slovenija),
zelijjo kar najhitreje vkljuciti v mehanizem deviznih tecajev ERM2. Vendarle pa lahko
recemo, da je zadeva nekoliko bolj zapletena.

Mnogi ekonomisti so do ERM2 kriti¢ni in opozarjajo, da je ERM2 potencialno nestabilen in
nevaren mehanizem deviznih tecajev. Bistvo problema je v tem, da je ERM2 vmesni rezim
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fiksnega, toda prilagodljivega deviznega teCaja, ki kot takSen izpostavlja valute nevarnosti
napadov Spekulativnega kapitala, medtem ko so moznosti obrambe teCaja Sibke. Verjetno bi
se bilo zato najbolje kar izogniti sodelovanju v ERM2, vendar to ni mozno, ker je ERM2
obvezen korak na poti do evra. Druga najboljsa strategija je seveda ¢im krajSe bivanje v
ERM2, torej obvezni dve leti. Vsako daljSe sodelovanje v ERM2 drzave pristopnice le
dodatno izpostavlja nevarnostim, kar ima lahko za posledico, da se za¢nejo prevzemu evra
celo oddaljevati, ne pa priblizevati. Dejstvo je, da je pri hitrem vklju¢evanju v ERM2 najvecja
nevarnost v tem, da lahko drzava obti¢i v ERM2, ¢e po dveh letih iz njega ne more izstopiti in
prevzeti evra. To pa se lahko zgodi iz dveh razlogov:
— Ce ne bi uspela pravocasno izpolniti maastrichtskih kriterijev, kar je odvisno od drzave
same in
— Ce pristojne evropske institucije ¢lanic EU Se ne bi Zelele prepustiti v obmocje evra (na
voljo imajo razlicne mehanizme, da s tem zavlacujejo), kar je s staliS¢a teh drzav zunaj
njihove kontrole.

Poglavitna slabost odloZenega vklju¢evanja v ERM2 je, da drzava s tem prelaga tudi moznosti
za prevzem evra. Ce je mogole pri¢akovati, da bodo drzave deleZne neto koristi vstopa v
EMU, potem je razumljivo, da si zelijo ¢imprej$njo vkljucitev v skupno valutno obmocje, da
bi ¢im prej realizirale pricakovane neto koristi. Dodatni argument v prid zgodnji vkljucitvi
drzav kandidatk v EMU izvira iz dejstva, da so se morale ze med pogajanji z EU skoraj
popolnoma odpreti mednarodnim tokovom kapitala. Ko bodo te drzave vstopile v EMU,
njihove valute in devizni teCaji ne bodo ve¢ mogli biti predmet napadov Spekulativnega
kapitala, v primeru resnejSih motenj pa bodo lahko racunale na placilnobilan¢no podporo
ECB. Prav tako je pomembno, da se Slovenija zadrzuje v ERM2 najkrajSe mozno obdobje.
Upocasnjeno izvajanje strukturnih reform lahko podaljsa ¢as bivanja v ERM2 nad minimalno
zahtevano obdobje, kar bi ogrozilo vkljucitev v . EMU, povzro€ilo izgubo konkurencnosti,
gospodarske izgube in visoko brezposelnost v menjalnem sektorju. Zaradi odpravljanja
socialnih posledic takega stanja bi se izdatki proraCuna precej povecali, to pa bi vplivalo na
nestabilnost financnega sektorja kot celote (Program vstopa v ERM2 in prevzem evra, 2003).
Odlaganje hitrega prevzema evra samo Se povecuje verjetnost takih scenarijev.

3.3. DOLOCITEV PASU NIHANJA DEVIZNEGA TECAJA

Kot je bilo omenjeno ze zgoraj, je mogoce na zahtevo posamezne drzave pristopnice dolociti
razpon nihanja deviznega tecaja, ki je 0zji od standardnega + 15 odstotkov. Take odlocitve so
sprejete za vsako drzavo posebej na podlagi specifi¢nih lastnosti le-te. V nadaljevanju bomo
na podlagi ekonomske teorije in preteklih izkuSenj drzav Clanic predstavili nekaj splosnih
prednosti in slabosti 0Zjega oziroma SirSega pasu nihanja (Novak, Kovacic, 2004, str. 46).
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3.3.1. Prednosti in slabosti ozjega pasu nihanja

V primeru izbire ozjega pasu nihanja deviznega teCaja od + 15 odstotkov (to je 2,25

odstotkov) oziroma izbire bolj fiksnega rezima deviznega tecaja, lahko govorimo o

naslednjih prednostih:

predstavlja jasno nominalno sidro, ki prispeva k kredibilnosti monetarne politike in s tem
nadzor nad inflacijo. Primeren je predvsem v drzavah, ki so imele ustaljeno visjo stopnjo
inflacije zaradi pomanjkanja kredibilnosti monetarnih oblasti;

zmanjSanje neodvisnosti monetarne oblasti spodbudno vpliva na fiskalno disciplino in
strukturne reforme, saj bodo le-te bistvene pri vzdrZzevanju stabilnega deviznega tecaja;
omejena nominalna spremenljivost deviznega te¢aja zmanjSa obrestno premijo na dezelno
tveganje. To je znacCilno predvsem za drzave, pri katerih so se v preteklosti pojavljale
depreciacije domace valute;

stabilnost deviznega tec¢aja bo pospesila gospodarsko integracijo s preostalimi ¢lanicami
evroobmocja.

Izpostavimo pa lahko tudi nekaj slabosti bolj fiksnega rezima deviznega tecaja:

tezje je upravljati s spremenljivimi kapitalskimi tokovi in Spekulativnhimi napadi.
Kapitalski prilivi lahko namre¢ povzro€ijo pritiske na izbrani centralni tecaj oziroma na
07ji pas nihanja in pri odsotnosti sterilizacije znizajo obrestne mere in povec¢ajo ponudbo
denarja, kar je v nasprotju s stabilno inflacijo. Pri kapitalskih odlivih pride do nasprotnih
ucinkov, kar je Se bolj problemati¢no, ¢e upostevamo, da ima veCina kandidatk za
prevzem evra primanjkljaj v teko¢em racunu placilne bilance;

za drzave, ki imajo velik strukturni primanjkljaj in vecjo rigidnost delovne sile je lahko
problemati¢no, ¢e v razmerah asimetricnega Soka ob odsotnosti monetarne politike in
instrumentov deviznega tecaja prepustimo tezo ureditve razmer fiskalni politiki, placam in
cenam. Visoka stopnja usklajenosti gospodarskega cikla z drzavami evroobmocja tak$no
tveganje zmanjSa, vendar ga popolnoma ne odpravi;

pomanjkanje monetarne samostojnosti lahko zmanjsa fleksibilnost centralne banke, da v
primeru finan¢ne krize ravna v skrajni sili kot posojilodajalec.

3.3.2. Prednosti in slabosti SirSega pasu nihanja

Poglejmo Se prednosti in slabosti izbire SirSega pasu nihanja deviznega tecaja v visini £+ 15

odstotkov oziroma bolj fleksibilnega rezima deviznega teCaja. Prednosti SirSega pasu so v

glavnem slabosti ozjega in so predvsem naslednje:

omogoca ve¢ ¢asa za ugotovitev, kakSen je ravnotezni devizni tecaj;
bolj neodvisna monetarna politika omogoca zmanjSanje inflacije s pomoc¢jo nominalne
apreciacije;
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— vecja spremenljivost deviznega teCaja zmanjSuje moznost Spekulativnega priliva kapitala
zaradi povecanega valutnega tveganja;

— omogoca ve¢ prostora za realno apreciacijo ravnoteznega deviznega tecaja, ki je posledica
procesa dohitevanja drzav ¢lanic EU.

Seveda pa obstajajo slabosti takSne izbire:

— vecja spremenljivost deviznih tecajev lahko zaradi poveCanega valutnega tveganja otezi
sprejemanje odlocCitev pri finanénih in trgovskih poslih;

— v drzavah z ve¢jim dolgom, denominiranim v tuji valuti, lahko vecje depreciacije
deviznega tecaja poslabsajo javno in zasebno premozenjsko stanje;

— preve¢ ambiciozna protiinflacijska politika lahko z vzdrzevanjem visokih obrestnih mer in
SirSega pasu nihanja vpliva na pove€an priliv kratkoro¢nega kapitala in na precenjenost
valute. Rezultat je lahko zmanjSanje mednarodne konkurencnosti ter povecanje zunanjega
neravnotezja.

3.4. SIRSI ALI OZJI RAZPON NIHANJA TECAJA

Vecina drzav zagovarja izbiro SirSega pasu nihanja tecaja v ¢asu sodelovanja v ERM2, saj naj
bi bila stabilnost deviznega teCaja podrejena primarnemu cilju, to je stabilnosti cen.
Monetarne oblasti se lahko prosto odlo¢ijo, kdaj bodo intervenirale za usmerjanje
nominalnega tecaja k centralnemu tecaju, hkrati pa je pri tem nihanju manjSa verjetnost
Spekulativnega napada na valuto, vsaj dokler se tecaj giblje + 15 odstotkov. Intervencije
centralne banke pri $ir§Sim dovoljenim nihanjem tecaja so naceloma neomejene in avtomaticno
podprte s strani ECB. Intervencije znotraj meja je mogoce koordinirati in fleksibilno
uporabljati obrestne mere. Drugace je pri ozjem razponu, kjer so intervencije enostranske,
razen Ce obstaja dvostranski dogovor z ECB. Zaenkrat se ECB izogiba tak§nim dogovorom s
kandidatkami za prevzem evra (Kozamernik, 2004, str. 16).

OZji razpon ima to prednost, da signalizira zavezo centralne banke k ohranjanju centralnega
teCaja. Pogosta ali stalna nihanja zunaj razpona + 2,25 odstotkov niso nujno obravnavana kot
nestabilnost deviznega teCaja, ¢e pa se trzni te€aj odmika od centralnega, pa se pojavijo
Spekulacije o njegovi prilagoditvi. To tveganje se seveda zmanjSa, ¢e se trzni tecaj giblje ¢im
blizje centralnemu. Neodvisnost monetarne politike je vsaj zacasno odpravljena, ko centralna
banka usmerja devizni te¢aj nazaj k centralnemu. EU pri tem opozarja na nekonsistentnost pri
ohranjanju neodvisnosti monetarne politike ter stabiliziranju deviznega teCaja, saj se en
instrument uporablja za dva cilja. Nenazadnje, Ce je cilj drzave prevzem evra, potem je
zazeleno, da je rezim deviznega te¢aja podoben kot v evro obmocju, to je 0Zji razpon nihanja
teCaja ali celo fiksni rezim deviznega teCaja (Kozamernik, 2004, str. 17). Vendar pa izbira
standardnega oziroma ozjega razpona nihanja teCaja posamezne drzave ne vpliva na
interpretacijo konvergencnega kriterija glede deviznega tecaja.
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V primeru Slovenije obstajajo nekateri argumenti, ki zagovarjajo 0zji razpon nihanja tecaja. Z
uporabo uravnano drseCega deviznega teCaja je Banka Slovenije pridobila izkus$nje in
ustvarila instrumente za stabilizacijo te¢aja okoli zelene ravni, zato je v tem smislu Banka
Slovenije ze dosegla pomembno stabilnost deviznega teCaja. Drugi razlog je povezan z
dobrimi rezultati pri temeljnih makroekonomskih agregatih (relativno majhen javnofinan¢ni
primanjkljaj ter uravnan tekoci racun) ter z zadostnimi moznostmi absorbcije Sokov.

Tabela 7: Mednarodne denarne rezerve v Sloveniji od leta 1999 do 2005 (v mio EUR)

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

Kategorija 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999
Mednarodne rezerve BS 6.894,49 | 6.541,76 | 6.878,95 | 6.781,37 | 4.983,72 | 3.485,89 | 3.159,25
Zlato 70,43 77,77 80,88 79,92 76,19 0,10 0,09
Imetja SDR 9,80 8,17 7,34 6,70 5,70 3,96 1,60
Rezervna pozicija pri MDS | 43,54 87,91 115,73 115,86 91,31 88,50 107,31
Devizne rezerve 6.770,70 | 6.367,91 | 6.675,00 | 6.578,89 | 4.810,53 | 3.343,33 | 3.050,25

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12.

Kategorija 2005 2004 2003 2002 2001 2000 1999
Devizne rezerve BS in bank | 8.832,06 | 7.484,33 | 7.703,43 | 7.842,09 | 6.513,50 | 4.704,54 | 4.103,72
od tega devizne rezerve 2.061,36 | 1.116,42 | 1.028,43 | 1.263,20 | 1.702,97 | 1.361,21 | 1.053,47

bank

Vir: Banka Slovenije, 2006.

Banka Slovenije razpolaga z ve¢ kot 30 odstotki BDP-ja deviznih rezerv (tabela 7), ki bi
omogocile ohraniti dokaj fiksni tecaj tolarja. Glede na vse te argumente, bi bil za Slovenijo
0zji razpon nihanja teCaja tolarja bolj primeren. Glede na negotovo zavezo ECB, da bo
podpirala o0zji razpon, je najbolj verjetna strategija Banke Slovenije enostranski,
nenapovedani in nezavezujoCi 0zji razpon nihanja tecaja, ¢eprav je dovoljeni razpon nihanja
tecaja tolarja v ERM2 + 15 odstotkov. Razen Danske, za katero v ERM2 velja o0zji razpon,
imajo preostale tri sodelujoce drzave $irsi razpon nihanja tecajev.

3.5. REZIMI DEVIZNEGA TECAJA IN POSEGI NA DEVIZNEM TRGU

ERM2 lahko uposteva razlicne rezime deviznega teCaja posameznih drzav kandidatk. Rezim
deviznega teCaja posamezne drzave pa mora biti zdruzljiv s pravili ERM2. To so v glavnem
vsi rezimi razen rezima drseCega deviznega teCaja (nima centralnega deviznega teCaja),
plazeCe vezave oziroma "crawling peg" (ima centralni devizni te€aj, ki pa se prilagaja) in
sistem fiksnega deviznega teCaja, kjer gre za vezavo na neko drugo valuto in ne na evro.
Drzava pristopnica, ki ima enega od naStetih sistemov deviznega teCaja, mora ob vstopu v
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ERM2 tega spremeniti in prilagoditi zahtevam ERM?2. Tem drzavam se omogoci, da se
izognejo nepotrebni dvojni spremembi rezima deviznega tecaja. Za tiste drzave, ki imajo
denarne uprave ("currency board") vezane na evro, bodo od primera do primera preucili, ali je
taksSna ureditev zdruzljiva z zahtevami ERM2. Naceloma pa velja, da bo tudi takSna ureditev
dopustna kot enostranska zaveza v okviru ERM2 (Majcen, 2002, str. 21).

Posegi na deviznem trgu oziroma tecajna intervencija je podporni instrument, ki ga moramo
uporabljati skupaj z drugimi ukrepi ekonomske politike. Izvajamo ga v evrih in valutah drzav
¢lanic EU, ki so zunaj obmocja evra, pri ¢emer se morajo ECB in sodelujofe nacionalne
centralne banke drzav ¢lanic EU zunaj obmocja evra medsebojno obvescati o vseh posegih na
deviznem trgu, ki zadevajo ohranjanje kohezivnosti ERM2, in tudi o vseh preostalih posegih
na deviznem trgu. Poseg (intervencijo) uporabimo, kadar je trzni devizni tecaj'':

a) Na mejah dovoljenega nihanja — intervencija je obvezna za obrambo teCaja in
neomejena z moznostjo dostopa do zelo kratkoro¢nih finanénih virov (do treh
mesecev), razen ¢e bi se izkazalo, da so v nasprotju s prvotnim ciljem doseganja
cenovne stabilnosti ECB oziroma sodelujo¢ih nacionalnih centralnih bank.
Mehanizem zelo kratkoroCnega financiranja je samodejen in v neomejenem obsegu.
Pred uporabo tega mehanizma se zahteva od centralne banke, ki se zadolzuje, da za
namen intervencije najprej porabi svoje mednarodne denarne zaloge. Intervencija je
obojestranska, kar pomeni, da intervenirata tako drzava ¢lanica kot tudi ECB. Ta se
lahko vzdrzi podpore deviznega tec¢aja posamezne drzave ¢lanice ERM2, ¢e oceni, da
bi to ogrozalo cilj cenovne stabilnosti obmocja evra kot celote, ki mu je prednostno
zavezana. Prenehanje intervencije zaradi neskladja s ciljem cenovne stabilnosti je
mozno le na podlagi stvarnih dokazov. V tem primeru morajo biti monetarne oblasti
obvescene na strogo zaupen nacin.

b) Znotraj meja dovoljenega nihanja — ta tip intervencije je mozen, ¢e se o tem
dogovorijo ECB in sodelujoCe nacionalne centralne banke zunaj evroobmocja. V tem
primeru ne gre za obvezne intervencije in je zato njihov obseg omejen. Za preseganje
dovoljenega obsega je potrebno soglasje centralne banke, ki izdaja intervencijsko
valuto. ECB in nacionalne centralne banke drzav ¢lanic zunaj obmocja evra so uvedle
instrument kratkoro¢nega financiranja z namenom, da bi bil potek intervencij ¢imbolj
nemoten. Ta instrument predvideva medsebojno odprtje zelo kratkoro¢nih kreditnih
linij s strani ECB in vsake sodelujo¢e nacionalne centralne banke izven obmocja evra
z zacetno dospelostjo treh mesecev. To pomeni, da je na prosSnjo centralne banke
dolznice mogoce kredit enkrat samodejno obnoviti za tri mesece, vsaka nadaljnja
obnovitev pa zahteva soglasje centralne banke kreditodajalke. Ta mehanizem je na
voljo le s soglasjem centralne banke, ki izdaja intervencijsko valuto, pod pogojem, da
kumulativni znesek kratkoro¢nega zadolzevanja ne presega zgornje meje, doloCene za
posamezno drzavo, in da centralna banka, ki je v tej finan¢ni operaciji dolznik,

" Economic and Monetary Union — Compilation of Community Legislation, 1999.
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predhodno ustrezno uporabi svoje mednarodne denarne rezerve. Celotna zadolzenost
centralne banke dolZznice torej ne sme preseCi zgornje meje, doloCene za vsako
posamezno drzavo, razen ¢e se s tem strinja centralna banka kreditodajalka.
Teoreticno ta instrument oziroma dogovor omogoca neomejenost posegov
intervencije. Te finanne operacije izvajajo v obliki prodaj in nakupov sodelujocih
valut po tekoCem deviznem tecCaju. Nakupi in prodaje se uresni¢ujejo med ECB in
sodelujocimi nacionalnimi centralnimi bankami drzav ¢lanic EU zunaj obmocja evra
do nastanka ustreznih terjatev in obveznosti, ki so denominirane v valuti
kreditodajalca.

Intervencija zajema le spot'” prodaje oziroma nakupe valut. Drzava ¢lanica ERM2 in ECB se
morata obvescati o vseh tecajnih intervencijah tako do valut znotraj kot zunaj podro¢ja EU. V
sporazumu med ECB in nacionalnimi centralnimi bankami drzav ¢lanic zunaj obmocja evra
so natanc¢neje doloCeni operativni postopki za ERM2. Sporazum vsebuje dolocbe o centralnih
teCajih in razponih nihanja, intervencijah, moznosti kratkorocnega financiranja, tesnejSem
sodelovanju na podrocju deviznega tecaja, spremljanju delovanja sistema, navajanju tecajev
in obves¢anju trgov (Majcen, 2002, str. 19).

3.6. VPLIVI SODELOVANIJA V ERM2 NA MONETARNO POLITIKO V
SLOVENIJI

Drzave kandidatke doslej uporabljajo zelo razli¢ne sisteme deviznega tecaja, od fiksnih, prek
razlicnih vmesnih resitev, do drse¢ih deviznih tecajev. Glede na to imajo ze zdaj razli¢ne
stopnje dejanske samostojnosti monetarne politike v odvisnosti od tega, v kolik$ni meri glede
na sistem deviznega teCaja lahko oziroma morajo targetirati devizni tecaj. Slovenija je s
svojim sistemom uravnano drsecega deviznega tecaja med tistimi, ki imajo za zdaj najvecjo
dejansko monetarno suverenost in s tem samostojnost monetarne politike. Na drugi strani so
drzave, ki uporabljajo valutni odbor ("currency board") in prakticno nimajo samostojne
monetarne politike.

Z vstopom v ERM2 je Slovenija presla na neke vrste fiksni devizni tecaj glede na evro.
Prehod iz sistema drseCega deviznega tecaja na sistem fiksnega deviznega tecaja, pa najsi gre
za fiksni, toda prilagodljivi devizni tecaj, ali pa popolnoma fiksni devizni tecaj, zmanjSuje
monetarno suverenost drzave. Fiksni devizni tecaj, zlasti v razmerah prostih tokov kapitala,
prenasa monetarne vplive med drzavami in ze pomeni nekak$no prvo in neformalno stopnjo
monetarne integracije. Vzdrzevanje fiksnega deviznega teCaja med drzavami zahteva
usklajeno monetarno politiko in onemogoc¢a vodenje neodvisne monetarne politike. Dolo¢eno
prostost monetarni politiki v sistemu fiksnega deviznega tecaja lahko dajejo le omejitve
kapitalskih tokov, ki pa v mehanizmu ERM2 niso dovoljeni.

12 Promptni ali spot posel je vsak posel nakupa ali prodaje ene valute za drugo z datumom zapadlosti ez dva delovna dneva.
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Medtem ko je pri sistemu drseCega deviznega te¢aja monetarna politika lahko usmerjena v
targetiranje monetarnih agregatov, s ¢imer predvsem cilja na nizko inflacijo, se mora v
sistemu fiksnega deviznega teCaja preusmeriti na targetiranje deviznega tecaja, to je v
zagotavljanje pogojev za vzdrzevanje fiksnega deviznega tecaja, in to toliko bolj, kolikor je
tecaj res nespremenljiv in tokovi kapitala sprosceni.

Glavni cilj monetarne politike Slovenije v dobi ¢lanstva v ERM2 je poleg nizke inflacije
stabilnost deviznega te¢aja tolarja proti evru. Clanstvo v ERM2 ne prinasa veliko pozitivnih
stvari, prinasSa pa lahko stroske in nevarnosti. S tem ko mora drzava vzdrZevati stabilnost
teCaja, Ceprav je £ 15 % kar velik razpon, se odpove uporabi devizno tecajne politike kot
sredstvu za preprecevanje negativnih Sokov v gospodarstvu.

V casu sodelovanja v ERM2 na monetarno politiko najbolj vplivajo elementi, ki so relativno
neodvisni od odlocitev Banke Slovenije. Se posebej velja omeniti tri elemente (Uresni¢evanje
kratkoro¢nih usmeritev denarne politike, 2003):

1. obrestne mere v evroobmocju, ki se oblikujejo na podlagi monetarne politike ECB;

2. rizi¢ne premije, ki se oblikujejo kot posledica percepcije deZelnega in valutnega
tveganja s strani tujih investitorjev in tujih kreditodajalcev;

3. inflacijski pritiski.

Ti elementi najbolj vplivajo na oblikovanje instrumentov monetarne politike, torej tecaja in
obrestnih mer.

Za uspesen prehod iz ERM2 v EMU je pogoj, da drzava ¢lanica upoSteva normalne meje
nihanja, predvidene z ERM2, brez hujs$ih napetosti vsaj zadnji dve leti pred pregledom.
Drzava ¢lanica v tem casu zlasti ne sme na lastno pobudo devalvirati srednjega tecaja svoje
valute glede na evro. Zato se pri¢akuje, da bo najkrajSe obdobje sodelovanja v mehanizmu
pred ocenjevanjem konvergence, ki bo vodilo h kon¢nemu prevzemu evra, trajalo dve leti.

3.7. DOLOCITEV CENTRALNE ALI PARITETNE VREDNOSTI EVRA

Pred vstopom v ERM2 morajo drzave podati vlogo o centralni vrednosti nacionalne valute
glede na evro ter vlogo o razponu, v katerem se bo tecaj spreminjal. Pomembno je, da ¢imbolj
realno dolocijo paritetno vrednost glede evra, saj bodo prenizko dolocen tecaj zavrnili glavni
trgovinski partnerji, previsok tec¢aj pa bo tezil k spremembam. Enotni trg EU ne sme biti
ogrozen s prilagoditvami realnih deviznih tecajev ali pretiranimi nihanji nominalnih deviznih
teCajev med evrom in drugimi valutami EU, ki lahko vplivajo na trgovinsko menjavo med
drzavami ¢lanicami EU.
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Slika 2: Slikovni prikaz nekaterih pojmov povezanih z delovanjem ERM?2

Oidstopanje +13% od cenfralnega teéaja

trzmi tecaj ~a

centralni \
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.__x
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Oidstopanje -15% od centralnega tedaja

Vir: Program vstopa v ERM2 in prevzem evra, 2003, str. 49.

Glavna znacilnost ERM2 je vezava domace valute na evro ob paritetni vrednosti z mejo 15
odstotkov nad in pod centralnim te¢ajem (slika 3). Odlocitve o dolocitvi centralne vrednosti
nacionalne valute proti evru ni mogoce vnaprej in enostransko objaviti. Odloc€itev sprejmejo v
medsebojnem dogovoru ministri drZzav obmocja evra, ECB in ministri ter guvernerji
centralnih bank drzav clanic zunaj evroobmocja, ki sodelujejo v ERM2, in sicer po
posvetovanju Ekonomsko-finan¢nega odbora. Postopek uposteva tudi Evropsko komisijo ter
Ekonomski in finan¢ni odbor. Ministri in guvernerji centralnih bank drzav ¢lanic, ki ne
sodelujejo v ERM2, so udeleZeni v postopku, vendar brez pravice do glasovanja. Vse stranke
medsebojnega sporazuma imajo pravico sproziti postopek za vnovi€no obravnavo in
postavitev centralne paritete. V idealnih razmerah bi centralni te€aj bil tudi tec¢aj ob vstopu v
evroobmocje.

Na zahtevo drzave c¢lanice EU, ki sodeluje v ERM2, se lahko dolo¢i uradno dogovorjeni
razpon nihanja, oZji od standardnega, ki je naceloma podprt s samodejno intervencijo in
financiranjem. OdloCitev o ozjem razponu sprejmejo ministri drZzav evroobmocja, ECB,
minister in guverner centralne banke ter drzave ¢lanice po skupnem postopku, pri katerem
sodeluje Evropska komisija, in po posvetovanju Ekonomsko-finan¢nega odbora. Ministri in
guvernerji centralnih bank drugih drZav ¢lanic so udelezeni v postopku, vendar brez pravice
glasovanja (Majcen, 2002, str. 20).

Ko je enkrat centralni tecaj doloen, ga mora javnost sprejeti kot nepreklicno nominalno

sidro. Ves ¢as bivanja v ERM2 mora javnost verjeti, da bo centralni tecaj postal tecaj, po
katerem se bodo tolarji zamenjali za evro. Drugacna pricakovanja o kon¢nem menjalnem
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razmerju lahko vodijo v Spekulativni napad, ki omaje gospodarstvo ter podaljsa sodelovanje v
tem mehanizmu deviznih tecajev.

3.7.1. Dolocitev centralnega tecaja evra v primeru Slovenije

Slovenija je 28. junija 2004 skupaj z Litvo in Estonijo vstopila v mehanizem deviznih tecajev
ERM2. Vstop v ERM2 med drugim pomeni, da je v dogovoru s pristojnimi evropskimi
institucijami dolocen centralni tecaj, ki znasa v primeru Slovenije 239,640 SIT za 1 EUR,
trzni tecaj pa lahko niha okrog osrednjega teCaja v dogovorjenih mejah, ki znasajo = 15
odstotkov. Centralni te€aj med tolarjem in evrom je bil dolocen s pogajanji in na podlagi
skupnih pogledov o dolgorocno vzdrzni vrednosti tolarja. Skupna ocena je bila, da trzni tecaj
tolarja v zadostni meri odraza realno ravnovesje, zato je bil centralni te¢aj dolocen glede na
tekoCo raven trznega tecaja.

Relativno zgoden vstop Slovenije v ERM2 so omogocile ugodne projekcije inflacijskih gibanj
ter ustrezna in kredibilna koordinacija med denarno politiko Banke Slovenije in fiskalno
politiko Vlade RS. Ob vstopu v ERM2 je Slovenija dosegala dokaj visoko raven nominalne
konvergence, saj sta bila ob hkratni stabilnosti gospodarstva tako raven nominalnih obrestnih
mer kot tudi stopnja rasti cen dovolj nizki, da je bil prehod v mehanizem ERM2 izveden brez
obcutnejsih posledic za gospodarstvo.

Prva polovica leta dvoletnega bivanja v ERM2 je za Slovenijo minila brez pretresov. Banka
Slovenije ocenjuje prvo leto bivanja v ERM2 kot uspesno. Gospodarska rast (v letu 2004 je
bila celo nadpovprecna, to je 4,6 odstotna), razmere na posameznih trgih in ohranjena
makroekonomska ravnovesja potrjujejo, da je predhodna prilagoditev poslovanja pogojem, ki
jih v obmoc¢ju evra s svojo denarno politiko oblikuje ECB, potekala vzdrzno. Uspeli smo
znizati inflacijo, zmanjsati depreciacijo tec¢aja ter oblikovati ustrezno dohodkovno politiko
(ERM2: Prvo leto brez pretresov, 2005).

Slovenija je z vodenjem restriktivne monetarne politike ze kmalu po vstopu v ERM2
izpolnjevala tri od Stirih maastrichtskih kriterijev za vstop v evroobmocje. Medtem ko kriteriji
javnega dolga, obrestnih mer in javnofinancnega primanjkljaja niso bili problemati¢ni, pa je
bila raven inflacije usklajena Sele novembra 2005.

Dvoletno clanstvo v ERM2 je eden izmed petih pogojev za prevzem evra, pri ¢emer mora
kandidatka za vstop v evroobmocje dokazati, da je sposobna vzdrzevati stabilno vrednost

svoje valute v primerjavi z evrom.

Kljub dovoljenemu 15-odstotnemu razponu odstopanj navzgor ali navzdol vrednost tolarja v
primerjavi z evrom v dveh letih ni zanihala bolj od priblizno 0,1 % v obe smeri.
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Tako je 28. junija 2006 Slovenija formalno izpolnila vse konvergen¢ne kriterije za vstop v
evroobmocije.

3.8. TECAJ ZAMENJAVE TOLARJA Z EVROM

Evropska komisija je 28. junija 2006 predlagala, naj koncni tecaj, ki nepreklicno doloca
menjalno razmerje med slovenskim tolarjem in evrom, znasa 239,640 tolarja za evro, kar je
povsem enako centralnemu menjalnemu tecaju, s katerim je Slovenija natanko pred dvema
letoma vstopila v evropski mehanizem menjalnih teCajev ERM2 (Koncni te€aj je 239,640
tolarja za evro, 2006).

Tako so finan¢ni ministri EU 11. julija 2006 na zasedanju v Bruslju priZgali dokon¢no zeleno
lu¢ za uvedbo Evra v Sloveniji s 1. januarjem 2007 in sprejeli pravne podlage za takSen korak
ter dolocili kon¢no menjalno razmerje med slovenskim tolarjem in evrom, ki bo znasalo
239,640 tolarja za evro. Slovenija bo v evroobmocje prihodnje leto vstopila kot prva in za
zdaj edina novinka ter postala njegova 13. ¢lanica.

Poleg fiksacije tecaja so finan¢ni ministri formalno sprejeli tudi predlog komisije za ukinitev
t.i. derogacije ali odstopa od evra, ki ga je Bruselj podal 16. maja, skupaj s pozitivhim
konvergen¢nim poroc¢ilom o izpolnjevanju kriterijev za uvedbo skupne valute v Sloveniji.

Sicer pa je Evropska komisija predlog za dokon¢no menjalno razmerje med tolarjem in
evrom, ¢eprav povsem naklju¢no, podala na dan, ko je Slovenija tudi formalno izpolnila vse
konvergencne kriterije za vstop v evroobmocje. 28. junija 2006 namre¢ minevata zahtevani
dve leti bivanja v ERM2. V to ¢akalnico za evro je Slovenija vstopila 28. junija 2004, torej Se
ne dva meseca po vstopu v EU.

4. OPREDELITEV EVROPSKE EKONOMSKE IN MONETARNE
UNIJE
4.1. PRAVNI TEMELJ EVROPSKE IN EKONOMSKE MONETARNE UNIJE

Po trenutno veljavni evropski zakonodaji so dolocbe o evropski ekonomski in monetarni uniji
zapisane v Poglavju VII Pogodbe o ustanovitvi Evropske skupnosti'®. Prvo poglavje pogodbe
vsebuje dolocbe o ekonomski politiki, drugo poglavje se nanasa na skupno evropsko
monetarno politiko, tretje poglavje vsebuje institucionalne dolocbe in cetrto poglavje
prehodne dolo¢be (Evropska in monetarna unija, 2005).

3 Pogodba o ustanovitvi Evropske skupnosti je bolje znana pod imenom Maastrichtska pogodba. Podpisana je bila leta 1992 v
nizozemskem mestu Maastricht. Postavila je temelje za poglobljeno sodelovanje tedanjih ¢lanic Evropske skupnosti na podrocju
enotne zunanje politike, uvedbe skupne evropske valute in na podrocju pravosodja in notranjih zadev.
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O EMU govori tudi nova ustava Evropske unije'®, ki je bila podpisana 29. oktobra 2004 v
Rimu in bo pricela veljati po tem, ko jo bodo potrdile vse drzave ¢lanice EU. Slovenija je
ratificirala novo ustavo Evropske unije 1. februarja 2005. V sklopu III. dela evropske ustave z
naslovom Politike in delovanje Unije je v drugem poglavju opredeljena ekonomska in
denarna politika EU: koordinacija ekonomskih politik drzav clanic, skupna evropska
monetarna politika, institucionalne dolocbe in dolocbe za drzave ¢lanice, katerih valuta je
evro ter prehodne dolo¢be. Dokler pa nova evropska ustava ne stopi v veljavo, se v zvezi z
EMU uporabljajo Se dolocbe iz PES.

V skladu z zgoraj navedeno evropsko zakonodajo so naloge drzav ¢lanic in EU na podrocju
delovanja EMU povezane s tesnim usklajevanjem nacionalnih ekonomskih politik drzav
¢lanic EMU in izvajanjem enotne evropske monetarne politike, ki jo sprejema Evropski
sistem centralnih bank (ESCB).

4.2. OBLIKOVANIJE EVROPSKE IN MONETARNE UNIJE

Pogodba o ustanovitvi EU doloca, da proces oblikovanja EMU poteka v treh fazah (Evropska
in monetarna unija, 2005).

Prva faza EMU se je pricela 1. julija 1990 in konc¢ala 31. decembra 1993. V tej fazi so morale
drzave c¢lanice EU predvsem odstraniti vse ovire prostega pretoka kapitala in tako zagotoviti
popolno liberalizacijo kapitalskih tokov. Poudarek je bil tudi na povecani koordinaciji
posameznih ekonomskih politik in tesnejSem sodelovanju med centralnimi bankami. Prav
tako so morale drzave ¢lanice sprejeti ustrezne ukrepe, ki zahtevajo ravnanje v skladu s
prepovedjo financiranja javnega sektorja s strani centralne banke ter prepovedjo
priviligiranega dostopa javnega sektorja do finan¢nih institucij.

Druga faza se je zaela 1. januarja 1994 in koncala 31. decembra 1998. Ustanovljen je bil
Evropski monetarni inStitut (EMI), predhodnik Evropske centralne banke (ECB), katerega
naloga je bila, da okrepi sodelovanje med nacionalnimi centralnimi bankami in koordinacijo
monetarnih politik drzav €lanic ter izpelje potrebne priprave za uvedbo nove skupne valute.
Na zasedanju Evropskega sveta v Madridu decembra leta 1995 je bilo potrjeno, da se bo ime
nove skupne valute glasilo evro (angl. euro) in bo enako v vseh uradnih jezikih EU ter bo
nadomestilo generi¢ni izraz ECU. Standardna kratica za evro je EUR, grafi¢ni simbol pa €. V
juniju 1997 je bil v Amsterdamu sprejet Pakt stabilnosti in rasti, na osnovi katerega so si
drzave ¢lanice EU morale prizadevati za izpolnitev konvergencnih kriterijev. Potrebno je bilo
zagotoviti neodvisnost centralnih bank. Valutna sestava ECU koSarice je bila zamrznjena.
Maja 1998 je bila v Bruslju sprejeta odlocitev, da je enajst ¢lanic izpolnilo zahtevane pogoje
za uvedbo evra 1. januarja 1999. Te drzave so bile: Avstrija, Belgija, Finska, Francija, Irska,

" Uradno ime dokumenta je Pogodba o ustavi za Evropo.
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Italija, Luksemburg, Nem¢ija, Nizozemska, Portugalska in Spanija. Stiri drzave pa v EMU ne
vstopijo, ker tako same zelijo (Danska, Velika Britanija) ali zaradi neizpolnjevanja
konvergenénih kriterijev (Svedska, Gréija). 31. decembra 1998 so bili nepreklicno dolodeni
tec¢aji pri zamenjavi nacionalnih valut drzav ¢lanic EU v evro. Evro je nadomestil ECU v
razmerju 1:1.

Tretja faza se je zacela 1. januarja 1999 z uvedbo nove skupne valute evro ter s prenosom
pristojnosti glede vodenja monetarne politike na Evrosistem. Evrosistem tvorijo ECB in
nacionalne centralne banke drzav c¢lanic EU, ki so uvedle evro. Delovati je zacela nova
centralna banka, t.j. Evropska centralna banka, ki je bila sicer ustanovljena 1. junija 1998, ter
je prevzela naloge Evropskega monetarnega instituta. Po preverjanju izpolnjevanja zahtevanih
konvergencnih kriterijev za uvedbo evra, je bila sprejeta odlocitev, katere drzave ¢lanice bodo
sodelovale v tretji fazi EMU. Tecaji njihovih valut so bili nepreklicno doloceni (valute teh
drzav so postale t.i. podenote evra). S 1. januarjem 2001 se je prvotnim enajstim drzavam
prikljucila Se Gr¢ija. Evro je bil v tej fazi uveden kot knjizni denar. Obdobje od 1. januarja
1999 do 31. decembra 2001 je predstavljalo prehodno obdobje, v katerem je potekal postopen
prehod na evro za celotno gospodarstvo v drzavah evroobmocja. Glede uporabe evra v tem
obdobju je veljalo nacelo »brez prepovedi, brez prisile«. To pomeni, da so se ekonomski
subjekti v prehodnem obdobju svobodno odlocali o uporabi evra. Imeli so moznost
uporabljati evro, ne pa tudi obveznosti, da ga uporabljajo. Na finan¢nih trgih se je pricel
uporabljati evro. Nov javni dolg v drzavah evroobmocja se je glasil na evro. 1. januarja 2002
pa so bili uvedeni evro bankovci in kovanci, ki so zamenjali bankovce in kovance drzav, ki so
uvedle evro. Drzave ¢lanice EU so morale od takrat dalje priceti sposStovati tudi pravila
koordinacije ekonomskih politik.

4.3. ANALIZA PREDNOSTI IN SLABOSTI CLANSTVA V EMU

Eden izmed pomembnejsih ciljev EMU je okrepitev mednarodne trgovine in povecanje
investicij med drzavami clanicami, kar povecuje mo¢ ekonomske integracije. Predvsem
podjetja pricakujejo veliko vecje koristi od ¢lanstva v EMU, kot pa znaSajo stroski vstopa.
Vecina podjetnikov meni, da transakcijski stroSki in tveganja spremembe deviznega teCaja
postavljajo nepotrebne ovire za razvoj mednarodne trgovine in vecje investicijske dinamike
na podroc¢ju Evrope (Wyplosz, 2001, str. 195).

Nove ¢lanice EU, ki bodo med prvimi uvedle evro, bodo deleZne vecjega ugleda v o€eh trznih
udelezencev, kar povzroci vecje trzne priloznosti za podjetja, zniZevanje stroskov financiranja
podjetij in vecje priloznosti za tuje neposredne investicije. Hkrati se s prevzemom evra iznici
tveganje napada na valuto. Vse skupaj povecuje priloznosti za dodatno gospodarsko rast
(Vidic, 2003, str. 8).

45



Vkljucitev v EMU bolj koristi majhnim drzavam, saj so veliko bolj odprte za mednarodno
menjavo. Koristi ob vstopu v denarno unijo so tako vec¢je od stroskov (Ribnikar, 1999, str.
99). Prednosti in slabosti uvedbe evra so za Slovenijo in ostale drzave kandidatke za vstop v
EMU podobne tistim, ki Ze veljajo za ¢lanice evroobmocja.

Sloveniji, kot bodoc¢i ¢lanici EMU, prinasa vkljuevanje v to unijo dolo¢ene prednosti in
slabosti. Na splosno velja, da je za majhne drzave vkljucevanje v skupno denarno obmocje
koristno, saj je monetarna politika v vecjih valutnih obmoc¢jih praviloma bolj ucinkovita,
obic¢ajno pa je vecja tudi kredibilnost velikih centralnih bank. Slovenija pricakuje neto koristi
od Clanstva v EMU, zato mora strmeti k temu, da bo v prvi skupini drzav kandidatk, ki se
bodo vklju¢evale v EMU (Delakorda, 2003, str. 42).

43.1. Prednosti ¢lanstva

Koristi oziroma razlogi za hiter vstop Slovenije v EMU lahko razdelimo v pet skupin (Pavli¢
Damjan, 2003, str. 53-58):

e Znizanje transakcijskih stroskov. Te stroSke lahko razdelimo na dva dela. Prvi so
stroski zamenjave valute, ki jih banke in menjalnice zaracunavajo ekonomskim
subjektom. Banke in menjalnice pri zamenjavi valute zaracunajo tudi provizijo, ki
dodatno povecuje stroske poslovanja. Ker je Slovenije zelo mo¢na vezana na izvoz in
uvoz v drzave ¢&lanice EU, bodo ti stroski z uvedbo evra skorajda izni¢eni. Ce bodo
podjetja ta presezna sredstva namenila v investicije, bo to zagotovo povecalo
gospodarsko rast v Sloveniji. Poleg tega nam enotna valuta moc¢no olajSa denarne
transakcije med drzavami.

e Zavarovanje pred tveganji asimetricnih Sokov in dostop do mednarodnih trgov
kapitala. Prost dostop do trgov kapitala ima zelo pomembno vlogo pri absorpciji
asimetricnih makroekonomskih Sokov na domace gospodarstvo. Dostop do likvidnih
mednarodnih trgov kapitala lahko skozi poslovne cikle omogoca glajenje agregatne
potroSnje (ki povecuje splosno blaginjo) in na drugi strani optimizacijo investicijskih
odlocitev podjetniskega sektorja (na katere negativno vpliva cikliéno gibanje
gospodarstva). Ta vidik bo postal pomemben, ko bomo vstopili v EMU, ker za
makroekonomsko stabilizacijo gospodarstva ne bo ve¢ na voljo instrumentov denarne
politike. Ob vec¢ji razprSenosti nalozb slovenskega premoZenja realni odnos ne bo
odvisen le od slovenskega gospodarstva, temvec se bodo morebitni upadi donosov v
Sloveniji kompenzirali z vi§jimi donosi v tujini, in obratno.

e Povecanje mednarodne trgovine. Ob prikljucitvi k monetarni uniji se najprej poveca
trgovina, nato se izboljSa usklajenost ekonomskih politik in poveCa ujemanje
poslovnih ciklov med drzavami v uniji, s tem se tudi zmanjSa potreba po financnem
pokritju trajnejSih neravnovesij v placilni bilanci. Popolna monetarna unija je zato
drugacna od rezima fiksnega deviznega tecaja, saj se trgovina ne poveca zaradi
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manjSih nihanj deviznega teCaja, temve¢ zaradi boljSega usklajevanja ekonomskih
politik.

e Manjsa izpostavljenost Spekulativnim tokovom kapitala. Nevarnost Spekulativnih
tokov kapitala je dodatna slabost lastne valute in pride do izraza predvsem v majhnem,
odprtem gospodarstvu z nekoliko nizjo razvitostjo. Spremenljivost kapitalskih tokov
utegne obcutno vplivati na poslovne cikle, katerih variabilnost se lahko zato poveca.
Klju¢na dejavnika podvrzenosti neugodnim ucinkom spremenljivosti kapitalskih
tokov sta manjSa sploSna razvitost finan¢nega sektorja in moznost prevelike
kratkoro¢ne zadolZzenosti v tujini. Odpoved Slovenije lastni valuti in prevzem evra
bosta zmanjsala izpostavljenost neZelenim nihanjem v ekonomski dejavnosti..

o Ucinek nizZjih realnih obrestnih mer na gospodarsko rast. Z vstopom v EMU se bo
znizalo dezelno tveganje Slovenije, kar bo vplivalo na zniZevanje kreditnega ratinga,
poleg tega se bomo izognili tudi zavarovalni premiji za tveganje sprememb deviznega
tecaja in stroSkom prekomernega nihanja nominalnega deviznega teCaja. Zaradi nizjih
obrestnih mer se bo povecala sposobnost podjetij za odplacevanje dolgov.

Nekatere pozitivne ucinke vstopa v monetarno unijo lahko pricakujemo ze takoj na zacetku,
vendar bo veCina pozitivnih uinkov vidna Sele na dolgi rok. Predvsem z vidika
gospodarskega razvoja je pomembno, da je zagotovljeno stabilno makroekonomsko okolje, ki
omogoca lazje planiranje. Toda ¢e posamezni gospodarski subjekti ne bodo pripravljeni na
prevzem evra, bo to povzrocilo Stevilne stroske in nepopravljivo poslovno skodo.

4.3.2. Slabosti vstopa v EMU

Z vkljucitvijo Slovenije v EMU se bomo dokon¢no odpovedali monetarni suverenosti in
prepustili vodenje monetarne politike ECB, ki pri svojem odlo¢anju uposteva gospodarsko
dogajanje v celotni uniji in ne le v eni drzavi. V preteklosti je Slovenija uporabljala
instrumente monetarne politike za uravnavanje gospodarskih aktivnosti. Z vstopom v
monetarno unijo se lahko poveca variabilnost poslovnih ciklov, kar kljub nespremenjeni
povprecni gospodarski rasti slabo vpliva na druzbeno blaginjo. Kljub Stevilnim koristim, ki jih
bo Slovenija imela od vstopa v EMU, bomo imeli tudi nekatere stroSke oziroma se bomo
morali odpovedati nekaterim prihodkom.

e [zguba monopolnega dobicka tiskanja denarja. Drzava s samostojno valuto ima
monopolni dobicek tiskanja denarja oziroma t.i. seignoriage. Ta dobicek se lahko
prenaSa v proracun. Z drugimi besedami lahko seignoriage razlozimo kot poseben
davek, ki ga placujejo drzavi vsi uporabniki denarja. Banka Slovenije ga zadrzuje v
obliki kapitalskih rezerv, ki so namenjene kritju stroSkov intervencij na deviznem trgu
in s katerimi se usmerja nominalni devizni tecaj.
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e Potencialno povecana variabilnost makroekonomskih agregatov. Potencialna
povecana variabilnost se kaze predvsem v tem, da drzava izgubi mozZnost upravljanja
monetarne politike in s tem manj manevrskega prostora za kreiranje lastne
gospodarske aktivnosti. Tako drzavi kot orodje vplivanja na razvoj gospodarstva
ostane le Se fiskalna politika.

Ce povzamemo navedene koristi in slabosti, lahko pri¢akujemo neto koristi od slovenske
vkljuc¢itve v EMU, zato je smotrno, da se Slovenija ¢imprej vklju¢i v EMU. Ponuja se nam
moznost, da si zagotovimo makroekonomsko stabilnost, ki ugodno vpliva na razvoj
gospodarstva (Pavlic Damjan, 2003, st. 58- 63).

4.3.3. Teorija optimalnega valutnega obmocja

Vstop v monetarno unijo vsaki drzavi prinasa tako koristi kot tudi stroske, ki so odvisni od
razli¢nih dejavnikov in se med drzavami razlikujejo ter se mnogokrat pojavljajo kot argument
za prevzem skupne valute ali proti temu postopku. Teorija optimalnega valutnega obmocja —
OCA (Optimum Currency Area) je ena izmed teorij, ki naj bi pomagale pri sprejemanju
odlocitve, ali naj posamezna drzava vstopi v monetarno unijo ali ne.

Teorija OCA je bila razvita v Sestdesetih letih, v sistemu Bretton Woods, ko je vecina
zahodnih drzav preSla na sistem fiksnega deviznega teCaja. Njene temelje so postavili:
Mundell, Mc Kinnon in Kenen. V sedemdesetih letih, po zlomu sistema Bretton Woods, je
teorija OCA v strokovnih krogih zamrla in postala zopet zanimiva v devetdesetih z
monetarizacijo EU (Willett, 2004, str. 2-3).

Izhajajo¢ iz splosnih prednosti in slabosti vkljucitve v monetarno unijo tako teorija OCA
ugotavlja, da je predvsem od strukturnih znacilnosti gospodarstva odvisno, ali bodo za
posamezno drzavo prevladovale prednosti ali slabosti vkljucitve v monetarno unijo.
Monetarna integracija oziroma vkljuéitev v monetarno unijo in prevzem skupne valute je tako
primerna predvsem za majhna, odprta in diverzificirana (po proizvodnji in izvozu)
gospodarstva, ki so mo¢no trgovinsko in financno vpeta v SirSe obmocje monetarne unije
(Mrak, 2002, str. 393).

Teorija OCA obicajno oznacuje prostorsko veljavnost ene valute oziroma podrocje, znotraj
katerega je obstoj ene same valute optimalen. S povecanjem Stevila pridruZenih ¢lanic neke
monetarne integracije se povecujejo tako stroski kot koristi. Optimum teorije OCA je
dosezen, ko so neto koristi najvecje. To je takrat, ko drzave, ki se zdruzijo v neko monetarno
integracijo, dosegajo visoko mobilnost produkcijskih dejavnikov, imajo odprta gospodarstva
ter je med njimi manjSa proizvodna raznolikost.
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Slovenija je po kriterijih teorije OCA model drzave, ki je s teoreticnega vidika primerna za
vkljucitev v monetarno integracijo.

4.4. POLOZAJ IN VLOGA SLOVENIJE V SKUPNI EVROPSKI MONETARNI
POLITIKI PO VKLJUCITVI SLOVENIJE V EVROPSKO MONETARNO
UNIJO

Po vkljucitvi v. EMU Slovenija ve¢ ne bo imela moznosti vodenja samostojne monetarne
politike. Vkljucena bo v skupno evropsko monetarno politiko, tako da bo slovenska centralna
banka sodelovala pri odlo¢anju v ESCB in s tem pri dolo¢anju skupne monetarne politike za
celotno evroobmocje in tako, da bo izvajala skupno dolo¢eno monetarno politiko na svojem
obmocju, v skladu z navodili ESCB. Nacionalne centralne banke v EMU Se obstajajo, vendar
niso samostojne pri vodenju monetarne politike na svojem obmo¢ju. Skupna monetarna
politika se bo dolocala glede na potrebe celotnega evroobmocja, torej glede na povprecne
razmere na evro podroc¢ju, ne pa glede na specificne potrebe posamezne drzave, ki izhajajo iz
razli¢nih strukturnih lastnosti gospodarstev, razli¢ne faze ciklicnega razvoja gospodarstva in
razli¢nosti transmisijskega mehanizma monetarne politike po posameznih drzavah (Lavrac,
2005, str. 10).

Slovenska centralna banka bo obdrzala samostojnost pri nekaterih drugih funkcijah, predvsem
pri regulaciji in nadzoru domacega ban¢nega sistema, glede vodenja monetarne politike pa bo
izgubila samostojnost in bo postala del ESCB. Slovenska centralna banka bo torej le izvajala
naloge, ki jih bo predpisovala ECB. V monetarni uniji mora biti monetarna politika na
celotnem evro obmocju usklajena, kar je najenostavneje doseci, ¢e je centralizirana v skupni
monetarni instituciji, v tem primeru v ESCB.

ESCB vkljucuje ECB in nacionalne centralne banke drzav ¢lanic EU. Za zdaj, dokler vse
¢lanice EU $e niso vklju€ene v evroobmocje, se za tiste ¢lanice, ki so sprejele evro kot skupno
valuto uporablja izraz Evrosistem, ki vklju¢uje ECB in nacionalne banke drZzav evroobmocja.
Ko bodo v EMU vstopile vse ¢lanice EU, kar je mogoce pricakovati, se bosta izraza
poenotila, zadostovalo bo uporabljati izraz ESCB.

Slovenska centralna banka in slovenske banke se bodo morale prilagoditi, da bodo po vstopu
v EMU sposobne sodelovati v skupni evropski monetarni politiki. Banke se bodo morale
usposobiti kot primerne partnerice pri tenderjih v glavnih operacijah refinanciranja in drugih
operacijah skupne monetarne politike in se usposobiti za operacije s predpisanimi instrumenti
monetarne politike. Za vodenje skupne monetarne politike ima ECB na voljo tri osnovne
skupine instrumentov: operacije na odprtem trgu, stalno ponudbo bankam in obvezne rezerve.
NajpomembnejSe so operacije na odprtem trgu. Z njimi ECB vpliva na viSino obrestnih mer
in likvidnost na denarnem trgu ter signalizira osnovno usmeritev monetarne politike. Med
operacijami na odprtem trgu so najpomembnejSe glavne operacije refinanciranja, redne
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tedenske repo transakcije z dvotedensko dospelostjo. Njihova obrestna mera je osrednja
obrestna mera evroobmocja, te operacije pa so glavni vir dodatne likvidnosti banc¢nega
sistema evroobmocja. Med operacije na odprtem trgu spadajo Se dolgoro¢nejSe operacije
refinanciranja, operacije za precizno reguliranje likvidnosti in strukturne operacije. Stalno
odprta ponudba bankam omogoca kratkoro¢no (Cez noc) izposojanje likvidnosti ali pa
nalaganje presezne likvidnosti, pri ¢emer obe obrestni meri tvorita koridor (prva vrh druga
dno), v katerem se lahko giblje obrestna mera na denarnem trgu evroobmocja. Banke, ki
sodelujejo v operacijah skupne monetarne politike, morajo drzati predpisane obvezne rezerve,
ki se obrestujejo po trzni obrestni meri.

Osnovni cilj ECB, ki je definiran v njenem statutu in ki ga zasleduje pri vodenju skupne
monetarne politike na evro obmocju, je stabilnost cen. Ostali cilji so temu primarnemu cilju
izrecno podrejeni. Tako ima ECB obveznost podpirati ekonomske politike EU, vendar le, ¢e
te niso v nasprotju s ciljem stabilnosti cen. Cilj stabilnosti cen je ECB v tem obdobju
kvantificirala kot stopnjo inflacije med 0 in 2 odstotka letno.

Na obmoc¢ju evra je mogoce pri¢akovati konvergenco kratkoro¢nih obrestnih mer oziroma
tendenco njihovega izenacevanja. Obrestna mera, ki jo diktira ECB v okviru skupne
monetarne politike, je izenadena na celem evro obmocju in banke evroobmocja imajo
moznost prek arbitraze poskrbeti za izenaCevanje obrestne mere na denarnem trgu. Tudi
dolgoro¢ne obrestne mere, ki odrazajo inflacijska pri¢akovanja, so se Ze doslej mocno
priblizale med drzavami ¢lanicami EMU.

Podobno velja za razlike v stopnjah inflacije med drzavami. Te so se Ze doslej precej
izravnale, saj je pomemben vzrok njihovih razlik, ki je izviral iz razli¢énih monetarnih politik,
v evro obmocju odpravljen. Doloc¢ene razlike v stopnjah inflacije med drzavami ¢lanicami
EMU je vendarle mogoce pricakovati tudi vnaprej (ocenjuje se, da bodo razlike v stopnjah
inflacije med drzavami do 2 odstotni tocki). Za Slovenijo je mogoc¢e ugotoviti, da po vstopu v
EMU ne bo imela vpliva na doloCanje ravni obrestne mere v Sloveniji in na izbiranje lastne
stopnje inflacije, saj se bosta tako obrestna mera kot stopnja inflacije mocno priblizali
evropski ravni (Lavrac, 2005, str. 13).

4.4.1. Vpliv banénega financnega sektorja na gospodarsko rast in stabilnost
Finanéni trg v Sloveniji je eno izmed podrocij, kjer je za uspesno koncanje tranzicije potrebno

postoriti najve¢. Poleg splosno nizje ravni bruto domacdega proizvoda na prebivalca je
podro¢je financnih trgov tisto, kjer Slovenija najbolj zaostaja za ostalimi ¢lanicami EU.
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Tako kot v drugih tranzicijskih drzavah razlogi za premajhno razvitost slovenskega
finanCnega trga lezijo v institucionalni ureditvi samega procesa tranzicije, to je v nacinu
liberalizacije in prestrukturiranja gospodarstva.

V Sloveniji je obstojeci bancni sistem v veliki meri produkt nacina vodenja denarne (tec¢ajne)
politike. 1z porocil Banke Slovenije je razvidno, da ban¢ni sistem zaradi nafina vodenja
denarne politike ni bil nikoli razumljen kot kljucni ¢len v transmisijskem mehanizmu denarne
politike. Zato ne preseneca, da obrestni kanal denarne transmisije v Sloveniji ne deluje
(Jazbec, Masten, 2004, str. 54). Vpetost bank v procese sterilizacije deviznih pritokov,
predvsem pa zagotavljanje pozitivne stopnje depreciacije tolarja, je v veliki meri pogojevala
strukturo aktive slovenskega ban¢nega sistema in okrnila klju¢no vlogo, ki jo imajo banke kot
finan¢ni posredniki v vsakem trznem gospodarstvu — transformacijo roc¢nosti finan¢nih
sredstev. Zaradi tega tudi obrestni kanal ne more delovati s polno u¢inkovitostjo.

Za celotno skupino novih ¢lanic lahko sklenemo, da je globina njihovih finan¢nih sistemov Se
veliko pod ravnovesjem. Slovenija pri tem ni izjema.

Vstop v EU predstavlja stabilen zagon tako za ustrezne institucionalne spremembe kot
poglabljanje finan¢nega trga. Po podatkih Banke Slovenije se stopnje rasti kreditov podjetjem
in gospodinjstvom v zadnjih letih vzdrzno in vztrajno povecujejo (Jazbec, Masten, 2004, str.
54). Zaradi tega nosilci ekonomske politike izpostavljajo potencialne probleme, do katerih bi
lahko prislo s prehitro kreditno ekspanzijo na finan¢nem trgu, ki je institucionalno Se vedno
nezadostno razvit.

Hiter proces vstopanja v obmocje evra bo Se dodatno pospesil kreditno ekspanzijo. Razlog
lezi v dodatnem znizanju nominalnih in realnih obrestnih mer. Prevzem evra ne pomeni le
zelo trdne vezave te¢aja domace valute na evro, temvec predstavlja veliko institucionalno
spremembo, ki bo odpravila teCajna tveganja, tveganje neusklajene valutne strukture v
banénih bilancah in tveganje monetizacije drzavnega dolga. Clanstvo v EMU ne bo odpravilo
tveganja propada dolocenih bank. Vendar bo Slovenija v evro obmocju del velikega in
likvidnega finan¢nega sektorja, zato lokalne tezave ne bodo povzrocile motenj v delovanju
finan¢nega sistema.

Clanstvo v EU in prevzem evra naj bi med drugim zagotavljala tudi vejo konkurenco na
podro¢ju ponudbe finan¢nih storitev, kar vkljucuje tudi ponudbo bank. Tudi za slovenski
bancni sektor pricakujemo, da bo izpostavljen konkurenci iz drzav ¢lanic EU, pri ¢emer te
konkurence ne bodo predstavljale samo banke, ampak tudi neban¢ni finan¢ni posredniki.

Slovenske banke se bodo morale prilagoditi novim pogojem poslovanja, pri ¢emer lahko cilj
in smeri tega prilagajanja Ze danes opazujemo v ban¢nih sektorjih nekaterih sedanjih drzav
¢lanic EMU, ki so pred leti imele podobno izhodis¢e (npr. Gréija in Portugalska). Spremembe
se bodo v koncni fazi pokazale v spremenjenih obrestnih merah, v precej spremenjeni
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strukturi naloZb in obveznosti bank ter v spremenjeni strukturi ban¢nih prihodkov. Zahtevnost
tega prilagajanja najbolj dolocajo pogoji poslovanja, s katerimi se slovenske banke sooc¢ajo
danes. Na prvem mestu je to gotovo konvergenca obrestnih mer. Pri tem je mozno opaziti
asimetrijo, saj je konvergenca hitrejSa pri aktivnih kot pri pasivnih obrestnih merah, kar je
tudi posledica zadolZzevanja ekonomskih subjektov v tujini, bodisi neposredno bodisi preko
domacih bank v lasti ali pod kontrolo tujih finan¢nih institucij. Tezave zaradi
neenakomernega prilagajanja obrestnih mer bi odpravili s hitrejSim znizevanjem inflacijskih
stopenj na raven tistih iz drzav ¢lanic EMU. Dodatno se kot omejitveni dejavnik pri domacih
bankah pojavljajo Se ukrepi obvezne strukture nalozb, likvidnostne lestvice ter pogoji, pod
katerimi se oblikuje obvezna rezerva. Na vseh teh podro¢jih bo spros¢anje omejitev slej ali
prej nujno tudi zaradi prevzemanja instrumentov denarne politike ECB.

Na koncu lahko poudarimo, da je Slovenija z vstopom v mehanizem menjalnih te¢ajev ERM2
naredila korak naprej v smeri vkljucitve v EMU, kar naj bi dosegla v zacetku leta 2007.
Vkljucitev Slovenije v EMU in prevzem evra kot domace valute prinasata celotnemu
gospodarstvu Se posebej pa financnemu sektorju precej$ne spremembe.

Opazna sprememba bo nastala s prevzemom evra, ki bo postal placilno sredstvo v Sloveniji,
bilance in obracuni se bodo vodili v evrih.

Evro bomo prevzeli v zacetku leta 2007. Pomembno je predvsem, da se nadaljujejo ustrezne
ekonomske politike in da so med seboj usklajene. Da se podjetja, banke, zavarovalnice in
posamezniki prilagajajo spremenjenim razmeram. Bistveno je, da so vsi sposobni
dinamic¢nega prilagajanja. To bo glavno merilo, ali lahko v obmocju evra ucinkovito delujejo
ali ne.

5. EVROPSKA CENTRALNA BANKA

ECB s sedezem v Frankfurtu je bila v skladu s PES ustanovljena 1. junija 1998 ter predstavlja
zaSCitnika monetarne politike enotne evropske valute. Ustanovljena je bila kot jedro
Evrosistema in ESCB. ESCB torej vodijo organi odlocanja ECB. Pravna podlaga, ki doloca
ustanovitev ECB in ESCB je cetrti ¢len PES.
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Slika 3: Struktura ESCB in Evrosistema
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Vir: Banéni vestnik, 2003, str. 15.

Medtem ko je ESCB sestavljen iz ECB in vseh petindvajsetih centralnih bank drzav ¢lanic
EU, se izraz Evrosistem nanasa na ECB in nacionalne centralne banke drzav ¢lanic EU, ki so
uvedle evro. Evrosistem in ESCB bosta delovala socasno, dokler bodo obstajale drzave
¢lanice EU zunaj evroobmoc¢ja. Skupno monetarno politiko torej dolo¢a ECB, v centralnih
bankah Evrosistema pa se izvaja decentralizirano (V nasi denarnici bodo leta 2007 evri,
2006).

5.1. VLOGA NACIONALNE CENTRALNE BANKE V ESCB

Z uvedbo evra, skupne monetarne politike za drzave evroobmocja in ustanovitvijo ECB se je
moc¢no spremenila tudi vloga nacionalnih centralnih bank drzav ¢lanic EU, ki so uvedle evro.
Nacionalne centralne banke so sestavni del ESCB in delujejo v skladu s smernicami in
navodili ECB. Cilji in naloge ESCB so doloceni s PES ter Statutom ESCB in ECB. Temeljno
nacelo delovanja ESCB je, da se odlo€itve sprejemajo centralizirano v ECB, izvajanje pa
poteka decentralizirano prek nacionalnih centralnih bank. V nadaljevanju si bomo pogledali,
kako ESCB deluje.
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5.1.1. Institucionalni okvir ESCB

PES ter Statut ESCB in ECB, ki je priloga k PES, ustanavljata ESCB ter dolocata cilje in
naloge ESCB. Kot je navedeno v poglavju 4.6., niso vse drzave ¢lanice EU uvedle evra, zato
se za oznaCevanje ECB in nacionalnih centralnih bank drzav clanic, ki so uvedle evro,
uporablja izraz Evrosistem. Nacionalne centralne banke drzav ¢lanic EU, ki niso uvedle evra,
so sicer del ESCB in imajo v okviru tega poseben status (Majcen, 2003, str. 15) . Se vedno
lahko vodijo svojo monetarno politiko ter ne sodelujejo v procesu odlo¢anja in izvajanja
skupne monetarne politike. Ko je Slovenija postala ¢lanica EU, je Banka Slovenije postala del
ESCB, ne pa del Evrosistema. Z uvedbo evra v Sloveniji pa bo pristojnost za vodenje
monetarne politike prenesena na Evrosistem, katerega del bo takrat postala tudi Slovenija.

ESCB upravljajo organi odloc¢anja ECB, t.j. svet ECB in izvrs$ilni odbor. Svet ECB sestavljajo
¢lani izvrSilnega odbora ECB in guvernerji nacionalnih centralnih bank drzav evroobmocja.

Slika 4: Organi ECB

ECB

SVET ECB IZVRSILNI ODBOR RAZSIRJEN SVET

Vir:Banéni vestnik, 2003, str.16.

Svet ECB sestavljajo ¢lani izvrSilnega odbora ECB in guvernerji nacionalnih centralnih bank
drzav evroobmoc¢ja. Svet ECB dolo¢a monetarno politiko za evroobmocje. Izvrsilni odbor
ECB sestavljajo predsednik in podpredsednik ECB ter §tirje drugi ¢lani. IzvrS$ilni odbor izvaja
monetarno politiko v skladu s smernicami in odlo¢itvami, ki jih sprejme Svet ECB. Dokler
obstajajo drZzave c¢lanice EU, ki niso uvedle evra, obstaja kot tretji organ odlo¢anja ECB
razsirjeni svet ECB. Clani razsirjenega sveta ECB so predsednik in podpredsednik ECB ter
guvernerji nacionalnih centralnih bank vseh drzav €lanic EU. Z vkljucitvijo Slovenije v EU je
postal guverner Banke Slovenije ¢lan razSirjenega sveta ECB, ¢lan sveta ECB pa potem, ko
bo Slovenija uvedla evro.

54



Poglavitni cilj Evrosistema je ohranjanje stabilnosti cen'. NajpomembnejSe naloge
Evrosistema so (Majcen, 2003, str. 15):

e dolocanje in izvajanje monetarne politike evroobmocja;

e izvajanje deviznih poslov;

e hranitev in upravljanje uradnih deviznih rezerv drzav evroobmocja;

e podpiranje nemotenega delovanja placilnih sredstev.

ECB ima izklju¢no pravico, da odobrava izdajanje bankovcev v evroobmocju. Bankovce
lahko izdajajo ECB in nacionalne centralne banke drzav evroobmoc¢ja. Samo bankovci, ki jih
izdajajo ECB in nacionalne centralne banke, so zakonito placilno sredstvo v teh drzavah.
Drzave evroobmocja lahko izdajajo kovance pod pogojem, da jim ECB odobri obseg emisije.
Nadalje prispeva Evrosistem k nemotenemu vodenju politik pristojnih oblasti glede
bonitetnega nadzora bank in stabilnosti finan¢nega sistema.

Pri sprejemanju odlocitev in opravljanju svojih nalog so ECB in nacionalne centralne banke
neodvisne ter ne smejo v nobenem primeru iskati ali prejemati navodil pri institucijah in
organih EU, vladah drzav ¢lanic EU ali kateremkoli drugem organu. Prav tako se institucije in
organi EU ter vlade drzav clanic obvezujejo, da bodo to nacelo spostovali in da ne bodo
poskusali vplivati na ¢lane organov odlo¢anja ECB ali nacionalnih centralnih bank pri
opravljanju njihovih nalog.

5.1.2. Sodelovanje v procesu odlo¢anja ESCB

Nacionalne centralne banke sodelujejo v procesu odlocanja ESCB. Svet ECB sestavljajo
guvernerji nacionalnih centralnih bank drzav ¢lanic EU, ki so uvedle evro in Sest ¢lanov
izvrSilnega odbora ECB. Svet ECB odlo¢a z navadno ve€ino, ¢e v Statutu ESCB in ECB ni
drugace doloceno. Vsak ¢lan Sveta ECB ima en glas (nacelo »en ¢lovek, en glas«). To kaze
na nacelo, da guverner v Svetu ECB ne deluje kot predstavnik drzave ali institucije, temvec
mora upoStevati interese EU ter pri odlo¢anju o monetarni politiki potrebe celotnega
evroobmocja in ne posamezne drzave. V ta namen so tudi v PES dolo¢be glede neodvisnosti
¢lanov izvrSilnega odbora in guvernerjev nacionalnih centralnih bank. Da lahko guvernerji
¢im bolj uspesno sodelujejo v procesu odlo¢anja o monetarni politiki, morajo imeti v svoji
nacionalni centralni banki zadostno analiti¢no podporo, ki mora pokrivati analizo ekonomskih
spremenljivk in monetarnih kazalnikov za celotno evroobmocje in ne ve¢ le za posamezno
drzavo. Tako so morale npr. tiste nacionalne centralne banke, ki pred uvedbo evra niso imele
mocnih analitsko raziskovalnih oddelkov, le-te razviti oziroma raziskave in analize raz§iriti na
raven evroobmocja. To naj bi posledi¢no prineslo tudi konkurenco med nacionalne centralne
banke in s tem boljSo kakovost raziskav o monetarni politiki in z njo povezanimi zadevami
(Majcen, 2003, str. 17).

'S Letno povec€anje harmoniziranega indeksa cen Zivljenjskih potrebs¢in v evroobmocju pod 2 odstotka.
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5.1.3. Vloga nacionalnih centralnih bank v ESCB

Nacionalne centralne banke so sestavni del ESCB in delujejo v skladu s smernicami in
navodili ECB. Kolikor je mozno in ustrezno, nalozi ECB nacionalnim centralnim bankam
opravljanje poslov, ki so sestavni del ESCB. Kot integralni del Evrosistema delujejo
nacionalne centralne banke kot nekakSno »operativno telo« ESCB in izvajajo naloge
Evrosistema v skladu z navodili ECB.

Evrosistem deluje tako, da se odlo¢itve sprejemajo v ECB, to se pravi centralizirano, izvajajo
pa decentralizirano prek nacionalnih centralnih bank. To je tudi v skladu z nacelom
subsidiarnosti, ki je zapisano v ¢lenu 5 PES. Pomeni, da EU na podrocjih, ki niso v njeni
izklju¢ni pristojnosti, ukrepa le, kadar drzave ¢lanice EU ne morejo zadovoljivo doseci ciljev
predlaganih ukrepov in jih torej zaradi obsega ali uc¢inkov predlaganih ukrepov laze doseze
EU. V skladu s tem nacelom ukrepa EU le, ¢e je ta ukrep bolj uéinkovit kot ukrep, ki je
sprejet na nacionalni, regionalni ali lokalni ravni. Nacelo subsidiarnosti kaze v primeru
odlocanja o monetarni politiki na centraliziranost, pri izvajanju pa na decentralizacijo.

Tako imajo poslovne banke ra¢une pri svojih nacionalnih centralnih bankah in operacije na
trgu potekajo prek nacionalnih centralnih bank v skladu s smernicami in navodili ECB.
Sistem TARGET'® (Transevropski sistem bruto poravnave v realnem casu) prav tako temelji
na principu decentralizacije. Nadalje opravljajo nacionalne centralne banke vecino nalog, ki
so povezane z zbiranjem statisticnih podatkov ter dajanjem v obtok in distribucijo
evrobankovcev. Prek sodelovanja v razli¢nih odborih ESCB" pa predstavniki centralnih bank
pomagajo pri delu ESCB (Majcen, 2003, str. 16).

V skladu s Statutom ESCB in ECB lahko opravljajo nacionalne centralne banke tudi funkcije,
ki niso del nalog ESCB, razen ¢e Svet ECB z dvotretjinsko ve¢ino oddanih glasov ugotovi, da
so te funkcije v nasprotju s cilji in nalogami ESCB. Te funkcije, ki jih nacionalne centralne
banke izvajajo na lastno odgovornost in za svoj racun, ne veljajo za sestavni del funkcij
ESCB.

Podrocja pristojnosti nacionalnih centralnih bank lahko razdelimo v naslednje sklope:
e nacionalne centralne banke sodelujejo v procesu odlocanja znotraj ESCB oziroma
Evrosistema;
e nacionalne centralne banke so posredniki med skupno monetarno politiko in
nacionalnimi ekonomskimi politikami;

16 Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer system. Transevrospki sistem bruto poravnave v
realnem Casu je sistem bruto poravnave v realnem &asu za evro. TARGET je sestavljen iz nacionalnih sistemov bruto
poravnave v realnem €asu, plac¢ilnega mehanizma ECB in medsebojnega povezovanja.

7 Odbore ESCB sestavljajo predstavniki ECB in nacionalnih centralnih bank drzav ¢lanic, ki so uvedle evro. Nacionalne
centralne banke drzav €lanic EU, ki niso uvedle evra, lahko imenujejo predstavnika, ki se udelezi zasedanja odbora ESCB,
kadar se le-ta ukvarja z zadevami, ki so v pristojnosti razsirjenega sveta ECB. Odbori ESCB pomagajo pri delu Evrosistema.
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e nacionalne centralne banke izvajajo operativne naloge Evrosistema, potrebne za
izvajanje monetarne politike in politike deviznega tecaja;

e nacionalne centralne banke so edini vpisniki in lastniki kapitala ECB ter prejemajo
svoj delez denarnega prihodka Evrosistema in so udeleZzene pri razdelitvi Cistega
dobicka in izgube ECB;

e nacionalne centralne banke $e naprej delujejo kot neodvisne institucije zunaj podrocja
pristojnosti ESCB in opravljajo tudi druge naloge na lastno odgovornost.

5.1.4. Operativne naloge nacionalnih centralnih bank

Pomembna vloga nacionalnih centralnih bank v Evrosistemu je, da le-te delujejo kot nekaksno
»operativno telo«. To je v skladu z nacelom decentralizacije izvajanja monetarne politike.
Odlocitve o instrumentih monetarne politike sprejemajo v ECB, izvajanje teh instrumentov pa
je najveckrat pristojnost nacionalne centralne banke. Nacionalne centralne banke tako izvajajo
operacije odprtega trga (npr. operacije glavnega refinanciranja, operacije dolgorocnejSega
refinanciranja, operacije finega uravnavanja in strukturne operacije) in druge instrumente
monetarne politike (odprte ponudbe, t.j. moznost mejnega zadolzevanja in mejnega
deponiranja likvidnosti ¢ez no¢) s poslovnimi bankami v skladu z navodili ECB. Poslovne
banke morajo imeti obvezne rezerve pri nacionalni centralni banki. Nadalje nacionalne
centralne banke upravljajo z deviznimi rezervami ECB (nacionalne banke drzav ¢lanic, ki so
uvedle evro, morajo namre¢ prenesti na ECB dolocen znesek deviznih rezerv ter jih nato
upravljati v imenu ECB, pri tem pa morajo upostevati kriterije ECB) in posredujejo na
deviznem trgu, e tako dolo¢i ECB. Izdelava in dajanje evrobankovcev v obtok je prav tako
naloga posamezne nacionalne centralne banke. Placilni sistemi so naslednje podrocje, kjer
nacionalne centralne banke opravljajo aktivno vlogo. So sistemski operater za velika placila
(nacionalne centralne banke imajo svoje sisteme za poravnavanje velikih placil, ki so
vklju¢eni v . TARGET). Nacionalne centralne banke pomagajo ECB tudi pri zbiranju
statisticnih podatkov pri pristojnih nacionalnih oblasteh ali neposredno pri gospodarskih
subjektih. Statut ESCB in ECB doloca, da, kolikor je mogoce, nacionalne centralne banke
izvajajo naloge povezane v zvezi z zbiranjem statisti¢nih podatkov (Majcen, 2003, str. 18).

V skladu s Statutom ESCB in ECB lahko nacionalne centralne banke opravljajo tudi funkcije,
ki niso del nalog ESCB, razen ¢e Svet ECB z dvotretjinsko ve¢ino oddanih glasov ugotovi, da
so te funkcije v nasprotju s cilji in nalogami ESCB. Te funkcije, ki jih nacionalne centralne
banke izvajajo na lastno odgovornost in za svoj racun, ne veljajo za sestavni del funkcije
ESCB. Katere naloge v tem sklopu opravljajo nacionalne centralne banke, je predvsem
odvisno od tradicije posamezne nacionalne centralne banke. Tako na primer nekatere
nacionalne centralne banke opravljajo nadzor nad poslovnimi bankami, ponujajo financne
storitve osebam javnega prava in upravljajo racune za stranke iz zasebnega sektorja.
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5.2. DENARNA POLITIKA V EVROSISTEMU

Glavni nosilec skupne monetarne politike v EMU je ECB. Temeljni cilj, ki so ga sprejeli Ze
leta 1992 v Maastrichtu, je tudi poglavitna naloga ECB, to je zagotavljanje in vzdrZevanje
stabilnosti cen, k ¢emer jo zavezuje statut. Pri svojem delu je popolnoma samostojna in
neodvisna. S pomocjo izbranega instrumentarija dosega zastavljene vmesne in konc¢ne cilje ter
z ucinkovito monetarno politiko pripomore k razvoju in gospodarski rasti drzav ¢lanic in
drzav, ki so z njimi tesno povezane. Monetarna politika je za vse ¢lanice EMU enaka in
poenotena.

Za vstop v EMU so morale drZave Clanice izpolniti maastrichtske konvergencne kriterije.
Drzave €lanice EMU so se morale odrec¢i vodenju neodvisne monetarne politike, lahko pa
sodelujejo pri izvajanju skupno dolo¢ene monetarne politike na svojem obmocju v skladu z
navodili ECB. Pred vstopom v EMU so obstajale razlike v instrumentarijih ter vmesnih in
kon¢nih ciljih denarnih politik posameznih drzav ¢lanic, zaradi ¢esar je bilo nujno poenotenje
kot temeljni pogoj za ucinkovito delovanje skupne monetarne politike.

Stabilizacijsko usmerjena strategija evropskega sistema vsebuje tri poglavitne elemente
(Kopse, 2003, str. 29):
e kvantitativno doloc¢en primarni cilj Evrosistema, to je stabilnost cen;
e dva stebra strategije, ki sta potrebna za doseganje tega cilja:
0 vloga koli¢ine denarja, ki je izrazena in objavljena v obliki kvantitativne
referen¢ne vrednosti za stopnjo rasti enega SirSega monetarnega agregata M3,
0 utemeljena ocena obetov za prihodnji razvoj cen in rizikov za stabilnost cen v
celotnem evroobmocju.

Razberemo lahko, da za doseganje koné¢nega cilja ECB uporablja kombinirano strategijo
inflacijskega in monetarnega ciljanja, pri ¢emer vlogo vmesnega cilja igra koli¢ina denarja.

5.3. DENARNA POLITIKA BANKE SLOVENIJE

Z vstopom v EU je Banka Slovenije postala del ESCB, ki ga sestavljajo vse nacionalne
centralne banke drzav ¢lanic EU in ECB. Z uvedbo evra v Sloveniji pa bo pristojnost za
vodenje denarne politike prenesena na Evrosistem, katerega del bo takrat postala tudi Banka
Slovenije. Ceprav bo denarna politika s tem centralizirana na evropski ravni, pa bo Slovenija
Se vedno imela glavno odgovornost pri vodenju gospodarske, davéne in proracunske politike,
pri ¢emer bo seveda morala upoStevati Pakt stabilnosti in rasti ter smernice gospodarske
politike EU.
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Kljub temu, da bo odgovornost za uravnavanje koli¢ine denarja v obtoku in s tem dolocanje
obrestnih mer po vstopu Slovenije v obmocje evra presla z Banke Slovenije na ECB, pa je
treba poudariti, da nacionalne centralne banke v ESCB tudi po prevzemu evra Se naprej igrajo
pomembno vlogo (Po prevzemu evra za Slovenijo nove odgovornosti in obveznosti, 2006).

Pomembno vlogo bo Banka Slovenije kljub temu, da se bo center odlo¢anja o vodenju
denarne politike po prevzemu evra preselil na sedez ECB v Frankfurt, obdrzala na podrocju
uresnic¢evanja odloc¢itev ECB o viSini obrestnih mer. V Evrosistemu, ki zdruzuje ECB s
centralnimi bankami drzav z evrom, bodo lahko komercialne banke do denarja, potrebnega za
svoje poslovanje, Se vedno dostopale prek nacionalnih centralnih bank.

Nadzor nad ban¢nim sistemom, vkljuéno s poro¢anjem bank in zagotavljanjem financ¢ne
stabilnosti domacega financnega sistema sicer z vstopom v obmocje evra ostajata v
pristojnosti Banke Slovenije in ustreznih nacionalnih institucij, kot je Agencija za trg
vrednostnih papirjev.

Namesto lastne monetarne politike in politike deviznega tecaja bo Slovenija za doseganje
notranjega in zunanjega ravnovesja morala uporabljati druge vzvode makroekonomske
politike, predvsem dohodkovno politiko (vecjo fleksibilnost pla¢ in trga dela nasploh), ki je v
denarni uniji tisti mehanizem, ki mora namesto deviznega teCaja prevzeti breme ohranjanja
mednarodne konkurenénosti gospodarstva, in fiskalno politiko (v mejah, ki jih dolo¢a Pakt
stabilnosti in rasti) ter regionalno politiko.

Na podlagi izkusenj drzav ¢lanic EMU in dosedanjih izkuSenj Banke Slovenije lahko
sklepamo, da bo tudi v prihodnosti (ko bo Slovenija Ze ¢lanica EMU) favorizirana politika
odprtega trga Banke Slovenije zaradi fleksibilnosti prilagajanja trenutnim potrebam denarnega
trga in ciljem centralne banke. Pri tem bo Banka Slovenije izvajala (Festi¢, 2002, str. 6):
e operacije glavnega refinanciranja na temelju standardne ponudbe (regulirajo likvidnost
in so signal za denarni trg);
e dolgorocna refinanciranja na temelju standardne ponudbe (redka uporaba);
e fine regulacije ad hoc, hitro in bilateralno;
e strukturne operacije ad hoc in na temelju standardne ponudbe, kadar bo Zzelela
uravnavati strukturno pozicijo denarnega trga nasproti financnemu sektorju.

Splosni cilji denarne politike Evrosistema bodo postali cilji Banke Slovenije. To so stabilnost
cen, polna zaposlenost in zunanje gospodarsko ravnovesje.

V skladu s Programom vstopa v ERM2 in prevzema evra je Slovenija 28. junija 2004 vstopila

v mehanizem deviznih teCajev ERM2, kar je eden od pogojev za uvedbo evra. Ker je
Slovenija v sredini leta 2006 izpolnila vse pogoje za uvedbo evra, je Svet EU odlocil, da se s
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1. januarjem 2007 Slovenija vklju¢i v evroobmocje in uvede evro kot domace placilno
sredstvo (Porocilo o denarni politiki, 2006).

5.3.1. Izvajanje strukturnih prilagoditev za lazji prehod v evrosistem

Zaradi nacrtovane uvedbe evra je Banka Slovenije nadaljevala z izvajanjem nekaterih
strukturnih prilagoditev pri instrumentih denarne politike, katerih namen je omogociti lazji
prehod v pogoje poslovanja v evrosistemu. Te prilagoditve se nanasajo na zamenjavo
ponudbe 270 dnevnih tolarskih blagajniskih zapisov z dolgorocnim depozitom, postopne
sprostitve minimalno predpisane devizne likvidnosti, omejitve iz likvidnostne lestvice, obseg
zacasno odkupljenih deviz in sistem obveznih rezerv (Porocilo o denarni politiki, 2006).

Banka Slovenije je tudi v letu 2005 do julija ponujala dolgoro¢ni tolarski depozit z namenom
sterilizacije presezne likvidnosti iz zapadanja 270 dnevnih tolarskih blagajniskih zapisov.
Ponujena obrestna mera dolgoro¢nega tolarskega depozita je bila za 0,2 odstotni toc¢ki visja od
obrestne mere 60 dnevnih tolarskih blagajniskih zapisov, zapadlost depozita pa sega v ¢as po
nacrtovani uvedbi evra.

Za povecanje prilagodljivosti bank pri poslovanju na trgih tujega denarja je Banka Slovenije
postopno sprosc¢ala minimalno predpisano devizno likvidnost in ponujala zamenjavo zacasnih
nakupov deviz z dokon¢nimi odkupi. V aprilu 2006 je Banka Slovenije znizala najmanjsi
obseg likvidnega premozenja v tujem denarju, ki ga morajo zagotavljati banke, na 50
odstotkov. Z dolocitvijo nepreklicnega teaja zamenjave tolarjev v evre julija 2006, je bila ta
obveznost znizana na 30 odstotkov, v celoti pa se je odpravila s 1. oktobrom 2006. Avgusta
2006 je Banka Slovenije ukinila blagajniske zapise v tujem denarju v USD in vse 120 dnevne
blagajniske zapise v tujem denarju. Stanje blagajniskih zapisov v tujem denarju se zato
postopno zmanjsuje. Banka Slovenije je tudi v letu 2006 ponujala bankam moznost dokonéne
prodaje deviz iz kumuliranih zac¢asno prodanih deviz Banki Slovenije. Posledi¢no se je
zmanjsevalo stanje zacasno odkupljenih deviz pri Banki Slovenije, konec septembra je bilo to
stanje zanemarljivo (Porocilo o denarni politiki, 2006).

Banka Slovenije je nadaljevala s prilagajanjem instrumenta obveznih rezerv standardom ECB.
Marca 2005 je znizala stopnjo obveznih rezerv za tolarske obveznosti do 90 dni s 4,5 odstotka
na 2 odstotka. Tako znaSa stopnja obveznih rezerv za vse obveznosti z rocnostjo do dveh let 2
odstotka, v skladu z ureditvijo v Evrosistemu. Stopnja za obveznosti nad dve leti ostaja 0
odstotkov. Banka Slovenije je Zelela likvidnostni u¢inek spremembe premakniti v obdobje po
uvedbi evra. Zato so morale banke in hranilnice presezno likvidnost iz naslova znizZanja
obveznih rezerv obvezno naloziti v dolgoro¢ni depozit pri Banki Slovenije, ki ima rok
dospelosti konec marca 2007. Od konca septembra 2006 se obvezne rezerve racunajo iz stanja
na zadnji dan v mesecu in ne ve¢ kot povprecje, obdobje izpolnjevanja obveznih rezerv je
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prilagojeno koledarju izpolnjevanja obveznih rezerv Evrosistema, prav tako je ureditvi v
Evrosistemu prilagojena obravnava odpovednega roka pri vezanih depozitih s pogodbeno
dolo¢eno moznostjo predcasne odpovedi in obravnava obro¢nega varéevanja. Do konca leta
bo instrument obveznih rezerv popolnoma prilagojen standardom ECB (Porocilo o denarni
politiki, 2006).

6. NACRT UVEDBE EVRA

6.1. SCENARIJI UVEDBE EVRA

. . . . . .1
Drzave, ki so kot prve uvedle evro, so to storile po tako imenovanem madridskem scenariju 8,

Ta je predvidel ve¢ posameznih korakov, ki so trajali ve¢ let. Tako je Evropski svet maja
1998 dolocil, katere drzave izpolnjujejo konvergencne kriterije. Svet EU je decembra 1998
dolocil nepreklicne teaje nacionalnih valut v evrih. 1. januarja 1999 je bil uveden evro kot
vrednostna enota in knjizni denar, takrat se je zacelo tudi prehodno obdobj e, ki je trajalo do
31. decembra 2001. V gotovinski obliki je bil evro uveden Sele 1. januarja 2002, ko se je
zacelo obdobje dvojnega obtoka. Obdobje dvojnega obtoka bi skladno s predpisi EU lahko
trajalo najve¢ Sest mesecev, vendar so ga drzave ¢lanice, ki so uvedle evro, skrajSale (Nacrt
uvedbe evra, 2005).

Znacilnost uvedbe evra po madridskem scenariju je dolgo triletno prehodno obdobje, z
znanimi tecaji nacionalnih valut v evru, v katerem je bil evro formalno Ze denarna enota
dvanajstih drzav ¢lanic in je obstajal kot knjizni denar. V tem prehodnem obdobju so
navedene drzave Cclanice opravile tudi vse potrebne prakti¢ne prilagoditve. Ker evro
bankovcev in kovancev v prehodnem obdobju Se ni bilo, so v tem ¢asu natiskale bankovce in
kovale kovance, v vsakdanjem zivljenju pa uporabljale kovance in bankovce, ki so se glasili
na nacionalno denarno enoto.

Tudi v prihodnosti bodo lahko drzave ¢lanice uvedle evro po tradicionalnem madridskem
scenariju, to je s »prehodnim obdobjem«, le da ne bo datumsko dolo¢eno. Dolzina
prehodnega obdobja se bo lahko med posameznimi drzavami ¢lanicami razlikovala, vendar
naj ne bi bila daljsa od treh let (Nacrt uvedbe evra, 2005). V tem scenariju se v prehodnem
obdobju v domacdem placilnem prometu uporabljata dve valuti — dotedanja nacionalna in evro.

Drzave ¢lanice se lahko odlo¢ijo za scenarij takoj$nje uvedbe, to je scenarij »velikega poka«.
Po tem scenariju bi prehodno obdobje trajalo samo eno "logi¢no sekundo". Po tem scenariju
uvedba evra sovpada z uvedbo kovancev in bankovcev. Do datuma uvedbe evra drzave

'8 Madridski scenarij - Casovni koraki uvajanja evra, doloCeni na Evropskem svetu v sestavi predsednikov vlad in drzav &lanic v
Madridu decembra 1995.

' Prehodno obdobje je obdobje med uvedbo evra kot vrednostne enote in knjiznega denarja in uvedbo evro bankovcev in
kovancev v obtok, v veljavi ob prvi uvedbi evra.
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Clanice obdrzijo nacionalno pristojnost za denarno politiko, medtem ko je evro zanje tuj
denar. Glavna razlika med madridskim scenarijem in scenarijem velikega poka je v tem, da je
bilo po madridskem scenariju prehodno obdobje dolgo tri leta z znanimi tecaji nacionalnih
valut v evru, medtem ko po scenariju velikega poka obdobje med dokon¢no znanim deviznim
teCajem in prevzemom evra traja nekaj mesecev.

Nazadnje lahko drzave €lanice izberejo scenarij »velikega poka z opusc¢anjem (phasing out)«.
Ta scenarij predvideva takojSnjo uvedbo evra z moznostjo uporabe nacionalne valute v
doloc¢enih pravnih inStrumentih (racuni, poslovne knjige,...) v omejenem obdobju, ki naj ne bi
bilo daljSe od enega leta. V tem scenariju se v domacem placilnem prometu od uvedbe evra
naprej uporablja samo ena valuta — evro.

Drzave ¢lanice, ki evro Sele uvajajo, se same odlo¢ijo za enega izmed ponujenih scenarijev za
uvedbo evra. Vlada Republike Slovenije in Banka Slovenije sta se odlocili, da je za Slovenijo
najbolj primeren scenarij »velikega poka«. Gre za scenarij takoj$nje uvedbe, brez daljSega
prehodnega obdobja.

6.2. UVEDBA EVRA V SLOVENII

Z vstopom v EU se je Slovenija zavezala, da bo prevzela denarno valuto, ki jo uporablja
dvanajst ¢lanic EU, ki sestavljajo tako imenovano EMU.

Uvedba evra v Sloveniji je sestavljena iz ve¢ obdobij (slika 5).
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Slika 5: Predvideni ¢asovni potek prevzema evra v Sloveniji

Predvystopno
obdobje

Obdobie
dvojnega
uhl:uka_

Obdobje
podalj=anja
Zamenjave ¥
BS brez
Casoyne
omejitve

258. 6, 2004
Vsbop v EMR IT

Predvidoma oktober 2006
+ izpolnitey konvergenicnih krikerijew
« odprava derogacije

» odloditey nepreklicno dolofenega
fecaja zamenjave

1. 1. 2007
« evro postane denar v obtoky e

+ zacetek dvojneqga obtoka in
zamenjave tolarjey za evre

14. 1. 2007
konec dvojnega obtoka

1. 3. 2007

konec zamenjave tolarjey « evre
bankah

Vir: Banka Slovenije, 2006.

V Sloveniji se pri uvedbi evra upostevajo izkusnje drzav, ki so ze uspesno izvedle prehod na
evro (Nacrt uvedbe evra, 2005). Pri tem se uposteva dve spremembi:

- Predvstopno obdobje bo kratko. predvstopno obdobjezo, to je obdobje derogacije, ter
dejansko uvedbo evra, nacrtovano za 1. januar 2007, bo trajalo le nekaj mesecev.
- Evro kovanci in bankovci ze obstajajo, Ceprav niso na$ denar. So dostopni slovenski

javnosti, ki z njimi posluje v tujini.

Predvstopno obdobje se je zacelo z odpravo derogacije in objavo tecaja, po katerem se bo
tolar zamenjal z evrom, in traja do uvedbe evra. V tem kratkem predvstopnem obdobju je Se
vedno tolar denar, ki je v obtoku v Sloveniji. Denarno politiko Se vedno vodi Banka

Slovenije.

% Namesto prehodnega obdobja je primernejSa oznaka za obdobje med odpravo derogacije in uvedbo evra predvstopno

obdobje.
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Ob kratkem predvstopnem obdobju Banka Slovenije predvideva tudi kratko obdobje
zamenjave gotovine. Banka Slovenije pricakuje, da bodo tudi druge institucije EU
prilagodljive glede alternativnih oziroma novih scenarijev za uvedbo evra.
Razlogi za taka predvidevanja Banke Slovenije so:
- Slovenija je majhno denarno obmocje,
- imamo izkuSnje z uspeSno zamenjavo denarja (oktobra 1991 dinarjev v bone, leta
1992 pa bonov v tolarje),
- Slovenija je dvoletno bivanje v ERM2 izpolnila junija 2006. Institucije EU so
konvergen¢no porocilo, ki je osnova za odlo¢itev Evropskega sveta, da lahko
posamezna drzava uvede evro, sestavile maja 2006.

Zaradi ve¢ razlogov (zacetek obracunskega in fiskalnega leta) je najprimernejsi dan za uvedbo
evra 1. januar. Cas dvojnega obtoka tolarja in evra pri¢ne z dnem, ko postane evro na§ denar,
vendar se Se vedno lahko placuje tudi s tolarji. Tega kratkega obdobja je konec, ko se s tolarji
ne more ve¢ placevati. Banka Slovenije nacrtuje, da bo to obdobje trajalo do 14. januarja
2007. Ze na za&etku tega obdobja preide vodenje denarne politike na ECB. V tem ¢asu zaéne
Banka Slovenije oskrbovati banke z evro gotovino, da bi lahko svojim komitentom
zamenjevale tolarje z evri.

Od 15. januarja do 1. marca 2007 bo mozna zamenjava tolarske gotovine pri bankah, nato pa
v Banki Slovenije brez ¢asovne omejitve.

V predvstopnem obdobju je potrebno uresniciti tehni¢ne priprave za kovanje evro kovancev z
nacionalno stranjo. Banka Slovenije pri tem izhaja iz predpostavke, da izdajanje kovancev z
nacionalno stranjo ni dopustno pred odpravo derogacije. Pravo EU dopusca, da doloc¢ena
drzava uvede evro tudi brez (zadostne koli¢ine) evro kovancev z nacionalno stranjo. Banka
Slovenije ocenjuje, da je potreben ¢as za izdelavo kovancev najmanj tri do najveC Sest
mesecev.

6.3. ORGANIZACIJA PREHODA IN KOORDINACIJA AKTIVNOSTI

Uvedba evra v posamezni drzavi je velik in kompleksen logisticni projekt. Pri dolocanju
ciljev projekta, organizaciji, izvajanju in nadzoru nad izvajanjem projekta uvedbe evra
sodelujejo subjekti z razliénimi vlogami, od sistemskih (dolo¢anje ciljev, sprejemanje
strateSkih odlocitev,...) do izvedbenih (izvajanje projekta,...) in korektivnih (vloga
organizacij pri opozarjanju potros$nikov,...).
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Slika 6: Koordinacija priprav za uvedbo evra

Koordinacija:
Yodenje: BS + MF
Clanstwo: -2D5 -552
- 2S5 -Borza
- 42N -EKDD
-ATYP -MG
- SURS -0725
- PS5 -5IR
Fodjetja F namncni Javna Potrosniki
postedniki administraciia
Madzor pripras Madzor pripras Mz, ZPS

[ T e

Mzdzor pripras
MF

Eanke Zavar ovdnice
ES, ZES ME BZM, S22
P-ilagoditve
poslovnib zahbkey
Kratice:

BS — Banka Slovenije

MF — Ministrstvo za finance

MG — Ministrstvo za gospodarstvo

ZBS — Zdruzenje bank Slovenije

GZS — Gospodarska zbornica Slovenije

AZN — Agencija za zavarovalni nadzor
ATVP — Agencija za trg vrednostnih papirjev

Vir: Naért uvedbe evra, 2005, str. 12.
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SURS — Statisti¢ni urad Republike Slovenije
SZZ — Slovensko zavarovalno zdruzenje
KDD - Klirinsko depotna druzba

IT — informacijska tehnologija

ZPS — Zveza potrosnikov Slovenije

OZS — Obrtna zbornica Slovenije

SIR — Slovenski institut za revizijo
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Postopke tehnicnih priprav na uvedbo evra v Republiki Sloveniji vodi in nadzira
Koordinacijski odbor za tehni¢ne priprave na prevzem evra, ki sta ga ustanovila Vlada
Republike Slovenije in Banka Slovenije. Poleg Banke Slovenije in Ministrstva za finance ga
sestavljajo Se Ministrstvo za gospodarstvo, Zdruzenje bank Slovenije, Gospodarska zbornica
Slovenije, Agencija za zavarovalni nadzor, Agencija za trg vrednostnih papirjev, Statisticni
urad Republike Slovenije, Slovensko zavarovalno zdruzenje, KlirinSko depotna druzba,
Ljubljanska borza, Zveza potroSnikov Slovenije, Obrtna zbornica Slovenije in Slovenski
institut za revizijo (Poro€ilo o tehni¢nih pripravah na prevzem evra v Republiki Sloveniji,
2006).

Clani Koordinacijskega odbora so organizirali pripravo akcijskih naértov in poroéajo o
izvajanju le-teh zlasti po naslednjih vsebinskih sklopih:

- pravnih pristojnostih,

- prilagoditvah poslovnih procesov in tehnoloSke podpore,

- organizacijskih ukrepih,

- statisticnem spremljanju priprav na prehod,

- obvescanju javnosti na ravni posamezne ustanove.

Koordinacijski odbor je tudi osrednje telo za izmenjavo mnenj o stalisCih, ki so jih slovenski
predstavniki doslej zastopali pred ustanovami EU, in forum za povratno medsebojno
informiranje o dogajanjih, povezanih z EU, ki bodo vplivali na uvedbo evra.

V Banki Slovenije koordinira aktivnosti, ki so povezane z uvedbo evra, EU kolegij, ki ga vodi
guverner. Aktivnosti so zajete v Beli knjigi Banke Slovenije. Njihovo uresniCevanje
nadzorujejo viceguvernerji in ¢lani Sveta Banke Slovenije. Organizirane so kot naloge ali kot
projekti (Nacért uvedbe evra, 2005).

Bela knjiga zajema naslednje vsebine:
- priprave za zamenjavo tolarja z evrom (projekti: zamenjava bankovcev in kovancev,
vkljucitev v TARGET, prilagoditev poslovnih in IT procesov v bankah, komunikacija
Z javnostjo...);
- priprave na delovanje v Evrosistemu (naloge: prilagoditev porocanja, prilagoditev
instrumentov in zavarovanj, prilagoditev ratunovodstva,...).

Aktivnosti v Banki Slovenije povzemajo priprave iz obdobja prve uvedbe evra. Banka

Slovenije jih sproti dopolnjuje na podlagi informacij, do katerih prihaja v stikih z ECB in
Evropsko komisijo.
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6.4. ODNOSI Z JAVNOSTMI

Evro je valuta EU, ki jo morajo, razen dveh ¢lanic, uvesti vse drzave ¢lanice. Evro temelji na
finan¢ni stabilnosti, ki jo zagotavlja Evrosistem, to je ECB in nacionalne centralne banke
drzav evroobmocja. Pomembno je, da javnost pozna prednosti enega denarja in na pravila, na
katerih temelji finan¢na stabilnost evroobmocja. Ob uvajanju evra so odnosi z javnostmi
usmerjeni predvsem k naslednjim ciljem (Nacrt uvedbe evra, 2005):
- splosnemu seznanjanju javnosti z delovanjem ekonomske in denarne unije, s
prednostmi skupne valute in z razlogi za odlocitev za prevzem evra;
- usmerjenemu informiranju o projektu uvedbe evra in znacilnostih posameznih stopenj
njegovega uvajanja;
- prakticnemu svetovanju ob sami uvedbi evra, ki gradi zaupanje ljudi in omogoca
mehak ter hiter prevzem evra (poslovanje z gotovino in na racunih v ¢asu dvojnega
obtoka, delovanje bankomatov, prepoznavanje ponaredkov, nacin zamenjave,...).

Pomembna je enotnost sporocil, zato je nujno potrebna koordinacija vseh nosilcev evro
projekta. Med orodji za komuniciranje s ciljnimi javnostmi so: informativne publikacije,
zlozenke in drugo informativno ter tudi promocijsko gradivo (na primer posterji s kovanci),
internet, neposredni kontakti (odprte telefonske linije, kontaktne oddaje, seminarji, javne
razprave in drugo), oglasevalska akcija (televizijski in radijski spoti, Casopisni oglasi in druga
promocijska gradiva,...). Pomembno je merjenje javnega mnenja glede stopnje zaupanja in
informiranja javnosti (vsaj trikrat letno, kjer se preverja poleg stopnje zaupanja tudi stopnja
informiranja ljudi in njihova pri¢akovanja).

Tabela 8: Zadovoljstvo z uvedbo evra: Ali bi bili zadovoljni, ¢e bi evro nadomestil
nacionalno valuto?

(v odstotkih)
DA NE NE VEM

Slovenija 66 27 7
MadZarska 56 33 11
Slovaska 50 42 8
Ciper 49 40 11
Malta 41 49 10
Poljska 40 49 11
Ceska 39 55 6
Litva 34 58 8
Estonija 29 58 13
Latvija 23 59 18

Vir: Porocilo o denarni politiki, 2005, str. 49.
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Podpora za uvedbo evra v slovenski javnosti je visoka. Javnomnenjske raziskave?' kazejo, da
- 66 odstotkov anketirancev podpira zamenjavo nacionalne valute z evrom (tabela 8).
Pozitiven odnos do uvedbe evra nakazujejo tudi podatki o pricakovanih posledicah njegove
uvedbe, saj kar 56 odstotkov anketirancev meni, da bo imela uvedba evra pozitivne posledice
za Slovenijo, pozitivne posledice na osebni ravni pa pricakuje 51 odstotkov anketirancev.
Podobno sliko kazejo tudi nacionalne raziskave javnega mnenja, po katerih tolar, evro in
Banka Slovenije v javnosti uzivajo precejSnje zaupanje.

Javnomnenjske raziskave? za prvo polovico leta 2006 tudi kaZejo, da ima EU med Slovenci
Se naprej razmeroma visok ugled, razli¢ni projekti evropske integracije pa Se naprej uzivajo
visoko podporo. Slovenija Se naprej ostaja najvecja podpornica Siritve (73 odstotkov),
podpora evropski gospodarski in monetarni uniji ter evru pa ostaja 82 odstotna.

Slovenci sodijo v sam vrh po zaupanju EU: kar 63 odstotkov Slovencev, toliko kot Grkov, ji
zaupa. V EU vi§ji deleZ od Gr¢ije in Slovenije belezi le Madzarska (70 odstotkov).

6.5. PRAVNI OKVIR ZA UVEDBO EVRA

V sodobnem svetu je eden izmed temeljev drzave tudi uc¢inkovito delovanje pravnega sistema.
drzavi. Tudi delovanje EU ureja pravni red, ki ga sestavlja zbirka pravnih predpisov in sodnih
praks, ki jih morajo ¢lanice EU upostevati. Pravni red temelji na ustanovitvenih pogodbah, o
katerih so se dogovorile in ki so jih ratificirale vse drzave ¢lanice. Na ustanovitvene pogodbe
bi tako lahko v grobem gledali kot, da so enakovredne nacionalnim ustavam. Ustanovitvene
pogodbe dopolnjujejo uredbe, ki so splosno veljavne in se v drzavah ¢lanicah uporabljajo
neposredno. Uporabljajo se Se direktive, ki drzave Clanice zavezujejo k opredeljenemu cilju,
toda ne doloc¢ajo zakonodajnih sredstev za njihovo uresnicitev. Odlocbe so v celoti zavezujoce
za vse, na katere se nanasajo. Poznamo pa tudi sodno prakso Sodis¢a evropske skupnosti. EU
izdaja tudi priporocila in mnenja, ki niso zavezujoca in so zgolj smernice za delovanje drzave
(Grilc et al., 2002, str. 27-29).

6.5.1. Pravne prilagoditve na ravni EU

Ob PES pravni okvir za uvedbo evra predstavljajo zlasti tri uredbe EU (Nacrt uvedbe evra,
Prva dopolnitev, 2006):
e Uredba Sveta (ES) §t. 974/98 o uvedbi evra;

2 Introduction of the Euro in the New Member States, European Commission and EOS Gallup Europe, October 2004
http://europa.eu.int/comm/public_opinion/flash/flash165b_en.pdf
2 |zsledki pomladanskega nacionalnega porocila Eurobarometer za Slovenijo, julij 2006.
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e Uredba Sveta (ES) §t. 2866/98 o menjalnih razmerjih med evrom in valutami drzav
¢lanic, ki sprejmejo evro;

e Uredba Sveta (ES) §t. 1103/97 o nekaterih odlocbah v zvezi z uvajanjem evra.
Uredbe EU se v drzavah ¢lanicah uporabljajo neposredno in zavezujejo v celoti.

Uredba Sveta (ES) §t 974/98 o uvedbi evra predstavlja pravni akt, s katerim se konstitutivno
uvede evro kot denarna enota. Ta uredba je bila spremenjena z Uredbo Sveta (ES) st.
2169/2005 z dne 21. decembra 2005 tako, da omogoca razSiritev evroobmocja po treh
scenarijih: s prehodnim obdobjem, brez prehodnega obdobja (scenarij velikega poka) ali z
obdobjem postopnega opuscanja. Ta uredba med drugim dolo¢a pogoje za zamenjavo
nacionalnih valut z evrom in skrajne roke za jemanje nacionalnih valut iz obtoka.

Uredba Sveta (ES) st. 2866/98 o menjalnih razmerjih med evrom in valutami drzav ¢lanic
ureja menjalna razmerja med evrom in valuto drzave Clanice, ki uvaja evro. Kot pove ime, ta
uredba doloca izklju¢no tecaj zamenjave.

Uredba Sveta (ES) st. 1103/97 predstavlja monetarno pravo EU oziroma drzav Clanic, katerih
denarna enota je evro. Ta uredba doloca zlasti kontinuiteto pogodbenih razmerij, nacin
preracuna menjalnega tecaja za en evro v nacionalnih valutah sodelujo¢ih drzav in pravila
zaokroZevanja.

Ker se objavljene uredbe EU v drzavah ¢lanicah uporabljajo neposredno, se jih z nacionalno
zakonodajo ne sme spreminjati, vendar se lahko dodatno opredelijo doloena podrocja, ki niso
opredeljena v uredbi. V Sloveniji je bil 26. oktobra 2006 v Drzavnem zboru sprejet Zakon o
uvedbi evra, ki bo dodatno opredelil nekatera vpraSanja glede uvedbe evra. Za pravne in
fizi¢ne osebe je tako pomembno, da so seznanjene s pravnimi viri EU, ki urejajo evro, kakor
tudi z dolo¢bami slovenskega zakona. Zakonodajalci zelijo z Zakonom o uvedbi evra v
pretezni meri urediti postopke zamenjave tolarja za evro, obdobje dvojnega obtoka in jemanje
tolarjev iz obtoka.

6.5.2. Pravne prilagoditve na nacionalni ravni

Uvedba evra zahteva spremembo in prilagoditev doloc¢enih predpisov. Ministrstvo za finance
je izdelalo seznam predpisov, ki zajema spremembe in dopolnitve veljavnih predpisov ter
nove predpise.

Seznam sprememb in dopolnitev obstojeCih predpisov zajema (Nacrt uvedbe evra, Prva
dopolnitev, 2006):
1) Zakon o Banki Slovenije (spremembe sledijo zahtevam pravne konvergence iz
konvergencénega porocila),
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2) Zakon o placilnem prometu (spremembe zadevajo evro kot valuto domacega
placilnega prometa),

3) Zakon o davku na izplatane plae (spremembe zadevajo zveznost razredov,
podvrzenih obdavcitvi ob preracunu v evre),

4) Zakon o prekrskih (spremembe zadevajo podlage za dolocanje prekrSkov v evrih),

5) Zakon o finan¢nih zavarovanjih (spremembe zadevajo dolocitev financnega
premozenja, ki ga ESCB zahteva za zavarovanje kreditov, ki jih daje bankam),

6) Zakon o gospodarskih druzbah (spremembe zadevajo moznost uporabe kosovnih
delnic v postopku prilagoditve delnic na poslovanje v evrih).

Seznam novih predpisov zajema:
7) Zakon o uvedbi evra (doloca vsebino postopkov uvajanja evra, ki so v nacionalni
pristojnosti),
8) Zakon o dvojnem oznacevanju cen v tolarjih in evrih (zagotavlja za obcana
transparentno prera¢unavanje tolarskih cen v evro cene).

Pravne prilagoditve, ki so potreben pogoj za odpravo odstopanja s strani institucij EU se
nanasajo na popolno usklajenost pravil za delovanje centralne banke s pravili Evrosistema in
na ukrepe za zavarovanje evra pred ponarejanj em?>.

Prehod na evro in jemanje tolarja iz obtoka bo urejal Zakon o uvedbi evra. Ta zakon bo tudi
dolocil obdobje dvojnega obtoka in Cas zamenjave tolarskih bankovcev in kovancev v evre.
Prav tako bo vseboval dolocila, ki se nanasajo na zamenjavo referencne obrestne mere, na
doloCanje srednjega teCaja Banke Slovenije, na konverzijo javnega dolga in opredelil
pooblastila za bolj podrobna pravila za zaokrozevanje preracunanih zneskov. Ta zakon bo tudi
razveljavil Zakon o denarni enoti Republike Slovenije in Zakon o uporabi denarne enote
Republike Slovenije (Povzetek uvedbe evra v Sloveniji, 2006).

6.5.3. Zakon o dvojnem oznacevanju cen v tolarjih in evrih

Zakon o dvojnem oznaCevanju cen v tolarjih in evrih ureja obveznost informativnega
dvojnega in dvojnega oznacevanja cen blaga in storitev, ki jih podjetja ponujajo potrosnikom
v Casu uvajanja evra kot zakonitega placilnega sredstva v Republiki Sloveniji. Namen le-tega
je omogociti urejen prehod zamenjave denarne valute, postopno prilagajanje in pripravo
potrosnikov na vrednotenje cen blaga in storitev v evrih ter s primerljivostjo cen prepreciti
zvisanje inflacije zaradi uvedbe evra (Nacrt uvedbe evra, Prva dopolnitev, 2006).

V obdobju do doloc¢itve nepreklicnega te¢aja zamenjave se je za preracunavanje cen
uporabljal centralni tecaj, ki je bil dolocen ob vstopu Republike Slovenije v ERM2 (1 EUR =

= Slovenija je aprila 2005 ratificirala Zenevsko konvencijo o prepredevanju ponarejanja denarja iz leta 1921.
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239,640 SIT), v nadaljevanju pa tec¢aj zamenjave, ki ga je dolocil Svet EU v skladu s ¢lenom
123(5) PES.

Zakon o dvojnem oznacevanju cen v evrih in tolarjih je obveznost dvojnega oznacevanja cen
v obdobju pred uvedbo evra omejil na oznaCevanje cen in izdajanje raCunov pri blagu in
storitvah, ki jih podjetja ponujajo potrosnikom.

V primeru ponudbe bancnih storitev je zakonska obveznost dvojnega oznacevanja vezana na
dva pogoja:

- da gre za prodajo banc¢ne storitve potroSniku;

- daje potrosniku za prodano ban¢no storitev izdan racun.

Banke morajo zato dvojno oznaciti ban¢no tarifo ter tiste raune, ki jih potro$nikom izdajo
posebej ob prodaji storitve. Dokumenti placilnega prometa, izpiski o prometu in stanjih na
osebnih racunih in drugi dokumenti, na katerih se pojavljajo samo informacije o ban¢nih
stroskih, ne spadajo v kategorijo posebej izdanega ban¢nega racuna potrosniku.

Vendar pa se banke o tem, ali bodo poleg banc¢ne tarife in izdanih racunov, na kar jih zavezuje
Zakon o dvojnem oznacevanju cen v tolarjih in evrih, dvojno oznacevanje uvedle tudi v druge
dokumente, odlocajo same, v skladu s svojo poslovno politik024.

6.5.4. Pravila zaokroZevanja

Pravila zaokroZevanja nacionalnih zneskov v evro zneske in obratno dolo¢a Uredba sveta EU
§t. 1103/97. Ministrstvo za gospodarstvo je pripravilo nekatera izhodiS¢a za zaokrozevanje
zneskov, ki jih omenjena Uredba ne zajema. Le ti se nanaSajo na cene, ki zahtevajo vecjo
mero natan¢nosti oziroma imajo vrednost, ki je precej nizja od osnovne enote evra.

Enota mere valute drzav evroobmocja je evro, ki je razdeljen na manjSe enote, in sicer 100
centov. NajmanjSa vrednostna enota, po prevzemu evra kot nacionalne valute, postane 1 cent,
kar predstavlja tudi najmanjSo podenoto, ki se lahko uporablja pri poslovanju. Ravno zaradi

cey e

zaokrozeni na najblizji cent (Nacrt uvedbe evra, prva dopolnitev, 2006).

Pri zaokroZevanju zneskov moramo biti pozorni, da je menjalno razmerje oziroma devizni
te€aj dolocen kot en evro v razmerju z nacionalno valuto ter vsebuje Sest znacilnih Stevilk
(npr. 1 EUR = 239,640 SIT), ki se ne smejo skrajSevati oziroma zaokrozevati na manj
decimalnih mest. Samo s tako dolo€enim deviznim tecajem se lahko pri¢ne pretvorba zneskov
v nacionalni valuti v evro. Ne smemo pa uporabljati inverzna menjalna razmerja, kjer je

2 Pryotno stalisée iz Naérta za uvedbo evra, ki je bankam nalagalo dvojno oznagevanje na teh dokumentih kot obveznost, se z
vsebino sprejetega zakona spreminja.
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menjalni te¢aj doloCen kot enota nacionalne valute izrazena v evrih (npr. 1 SIT = 0,00417
EUR).

Pravila zaokroZevanja doloc¢ajo, da morajo biti denarni zneski, ki jih je potrebno vplacati ali
cent oziroma stotin. Ce je rezultat preraCunavanja znesek, ki je to¢no na sredini, se ta zaokrozi
navzgor.

Posebne tezave pri zaokrozevanju zneskov v evrih in zneskov v nacionalni valuti se lahko
pojavijo pri cenah, ki imajo nizjo vrednost, ali pri cenah, ki zahtevajo ve¢jo mero natan¢nosti.

Cene, ki zahtevajo vecjo mero natan¢nosti so predvsem cene naftnih derivatov, plina,
elektrike, mobilne in stacionarne telefonije, komunalne storitve in podobno.

Na podlagi izkusSenj drzav, ki so prve prevzele evro, in na podlagi preracunov, ob katerih se je
pri zaokrozevanju upostevalo razlicno Stevilo decimalnih mest, se za Slovenijo, pri obc¢utljivih
cenah, priporocajo naslednja pravila zaokrozevanja (Nacért uvedbe evra, Prva dopolnitev,
2006):

»Pri izraCunu cen iz tolarjev v evre, pri katerih se zahteva ve¢ja mera natan¢nosti
oziroma imajo nizjo vrednost in so obcutljive na vsako najmanjSo spremembo pri
zaokrozevanju, koli¢ine pa predstavljajo pomemben element v prihodkih podjetja ter
stroskih za potro$nika, se cene zaokrozijo na manj kot Stiri decimalna mesta.«

Pri oblikovanju cen je potrebno spostovati veljavno pravno nacelo, da uvedba nove valute ne
vpliva na kontinuiteto pogodb in drugih pravnih instrumentov, kar pomeni, da se cene v novi
valuti ne smejo razlikovati od cen v nacionalni valuti. Kontinuiteta pogodb se mora upostevati
tudi pri zaokrozevanju, kar pomeni, da je dovoljena uporaba ve¢ decimalnih mest od
predpisanih, kjer je to potrebno.

6.5.5. Kontinuiteta pogodb in obrestne mere

Nacelo kontinuitete pogodbenih razmerij po vsebini pomeni, da uvedba evra kot domacega
denarja nima nikakr§nega vpliva na spremembo pogodbenih zavez, niti ne daje nobeni izmed
pogodbenih strank pravice, da enostransko spreminja pogodbena dolocila. Ali povedano
drugace, vsa pogodbena dolocila, razen denarne enote, na katero se glasi pogodba, ostanejo
nespremenjena. Edina izjema od tega nacela je dolocilo o uporabi spremenljive obrestne mere
SITIBOR. V krovnem zakonu bo predpisano, da z dnem uvedbe evra medbancno referencno
obrestno mero Zdruzenja bank Slovenije SITIBOR nadomesti evropska medbancna
referen¢na obrestna mera EURIBOR ustrezne ro¢nosti (StaliS¢a do odprtih vpraSanj priprav
bank na uvedbo evra, 20006).

72



6.5.6. Redenominacija instrumentov kapitalskega trga

6.5.6.1. Redenominacija kapitala

Ob nominalnih delnicah je druzbam pravno potrebno omogociti tudi izdajanje kosovnih
delnic po njithovi izbiri. Uvedba kosovnih delnic, prilagoditve povezane z nominalnim
zneskom delnic ter povecevanje ali zmanjSevanje osnovnega kapitala so nujno povezani s
skups¢insko obravnavo in prilagoditvijo statutarnih dolo¢b druzb. Sklici skupsc¢in in
prilagajanje statutov bo potekalo v letu 2006, na racionalen nacin. Druzbe, ki do dneva
uvedbe evra ne bodo izbrale kosovnih delnic in ne bodo prilagodile zneskov osnovnega
kapitala oziroma nominalnih zneskov delnic, v sodni register ne bodo mogle vpisovati
potrebnih vnosov brez hkratne prilagoditve zneskov osnovnega kapitala oziroma zneskov
delnic na evro (Stalis¢a do odprtih vprasanj priprav bank na uvedbo evra, 2006).

Uporabnost te resitve je primerna tudi za druge pravne subjekte, hkrati pa je smiselno za
druzbe z omejeno odgovornostjo predvideti tudi izhodis¢no reSitev z zaCasno opredelitvijo
potrebnega kapitala v evrih na zaokrozen znesek nekoliko pod sedaj zahtevanim tolarskim
minimumom ter prenosom razlik v kapitalske rezerve.

6.5.6.2. Redenominacija obligacijskih instrumentov

Za obligacijske instrumente velja kot izhodis¢na metoda redenominacija po metodi od spodaj
navzgor po posameznem instrumentu, brez renominalizacije. Po tej metodi se preracun izvrsi
tako, da se za vsak posamezen instrument preratuna glavnica v evre po nepreklicno
fiksiranem tecaju v skladu s pravili o zaokroZevanju, obresti pa se obraCunavajo na
prera¢unani znesek v evre. Vsota vseh redenominiranih instrumentov se vzporeja z vsoto v
centralnem registru. Morebitne razlike med eno in drugo vsoto se uskladijo po posameznem
instrumentu (Stali$¢a do odprtih vprasanj priprav bank na uvedbo evra, 2006).

7. PRIPRAVE NA EVRO V BANKAH

V slovenskih poslovnih bankah Ze ve¢ kot leto dni potekajo intenzivne priprave za prevzem
evra kot nacionalne valute, na podlagi katerih bo nemoteno poslovanje zagotovljeno tudi po 1.
januarju 2007.

Priprave na uvedbo evra so zahtevne, saj ne gre samo za organiziranje logisti¢nih postopkov
povezanih s samo gotovino ampak gre za zelo obsezne in zahtevne prilagoditve na razli¢nih
podrocjih: informacijske tehnologije, ban¢nih avtomatov, POS terminalov. Spremeniti bo
potrebno tudi obrazce plaCilnega prometa: ban¢ni placilni nalog, posebno poloznico in
nakaznico.
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Prav tako se bodo banke dogovorile o poslovnem casu poslovalnic v Casu, ko se bo
zamenjevala evro gotovina, o nacinu poslovanja s posebnimi poloznicami, unovcevanju
¢ekov, poslovanju s karticami in podobno.

7.1. EVRO KOORDINACIJA

V juliju 2004 sta Ministrstvo za finance in Banka Slovenije vzpostavila strukturo, imenovano
»Evro koordinacija« , ki je odgovorna za tehni¢ni del uvedbe evra. Slednja lahko posredno
(preko delovne skupine za banke) ali neposredno odreja naloge bankam, kot nosilcem evro
aktivnosti (Nacrt uvedbe evra, 2005).

Evro koordinacija:

- je odgovorna za urejanje razlicnih dejavnosti, povezanih z uvedbo evra,

- razporeja dela in naloge med organizacijami (vlada, podjetja, finan¢ni posredniki,
itd.), ki so odgovorni za dejansko pripravo in uvedbo evra,

- 1ma vso pravico zahtevati od udelezencev, naj ustrezno ukrepajo,

- je odgovorna za informiranje slovenske javnosti,

- je centralna skupina, preko katere Banka Slovenije in Ministrstvo za finance obvescata
druge sodelujoce o prakti¢nih vidikih uvedbe evra.

Vsak od wudelezencev je moral za svoje podrocje pripraviti akcijski nacrt, ki je opredelil
aktivnosti in roke za njihovo izvedbo, zaradi zagotovitve ¢im bolj organiziranega prehoda na
novo valuto, ki je predvidena v zacetku leta 2007. Akcijski nacrt je zajemal aktivnosti, ki jih
mora vsaka od bank opraviti:

1. Na podro¢ju knjigovodskega in racunovodskega spremljanja poslovanja z
zagotovitvijo ustrezne IT podpore;
2. Da bi ugotovila vpliv napovedane spremembe na pogodbene odnose s svojimi
komitenti, zlasti v zvezi s pogodbenimi dolo¢ili o:
- placilu obveznosti,
- zavarovanju placila,
- o obrestovanju terjatev in obveznosti.
3. Na podrocju logistike povezane z zamenjavo gotovine (bankovci, kovanci):
- prevzem stare in uvedba nove gotovine,
- prilagoditev bankomatov in vseh drugih avtomatov, ki uporabljajo gotovino, ali pa se
uporabljajo pri manipulaciji z gotovino,
- na podrocju odnosa z javnostmi, kjer bo potrebno zagotoviti ustrezno obvescanje
komitentov in SirSe javnosti o spremembah in nac¢inu njihove uvedbe.
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7.2. EVRO DEJAVNOSTI
Evro dejavnosti bodo posegle na tri podrocja: gotovinsko, negotovinsko in placilne sisteme.

V nadaljevanju navajam nekaj podroc¢ji, na katere bo posegel prehod na placevanje z evri
(Nacrt uvedbe evra, Prva dopolnitev, 2006):

1)  Dvigovanje evro gotovine in placevanje z njo

Ko bodo 3. januarja 2007 banke odprle poslovne enote za svoje stranke, bodo izplacevale
gotovino in prejemale vplacila na racune strank v evrih (pologe na ra¢une bodo prejemale tudi
Se v tolarjih do 14. januarja 2007) ter zamenjevale tolarsko gotovino za evre. Ze pred tem pa
bodo ljudje lahko v ¢asu novoletnih praznikov 1. in 2. januarja 2007 dvigovali evro gotovino
s svojih racunov na bankomatih. Zato bodo banke skupaj z Bankartom (podjetjem, ki nudi
podporo za delovanje mreze priblizno 1450 bankomatov v Sloveniji) v drugi polovici leta
2006 izvajale prilagoditve programske opreme in kaset za bankovce, da bo mozno dvigovanje
tolarskih bankovcev do vkljucno 31. decembra 2006, od 1. januarja 2007 dalje pa evro
bankovce po 10 € oziroma 20 €. V trenutnem okvirnem planu prehoda na evro gotovino na
podro¢ju bankomatov je predvideno, da bo delovanje bankomatov prekinjeno v ¢asu od 21.
ure 31. decembra 2006 do nekaj minut ¢ez polno¢ 1. januarja 2007 in da bo kmalu po polnoci
1. januarja 2007 delovalo od 60 do 70 odstotkov vseh bankomatov. Seznam bankomatov s
¢asovno opredeljenim zaporedjem, od kdaj naprej bodo na voljo za dvig gotovine v evrih, bo
vnaprej objavljen in dostopen javnosti. Od 1. do 14. januarja 2007 bo Se mogoce plaevati z
gotovino v SIT, ne bo pa dovoljeno izplacevanje tolarske gotovine. Tolarsko gotovino bo
banka sprejela, placilo oziroma nakazilo pa izvedla v evrih, saj bo negotovinski promet po 1.
januarju potekal izklju¢no le v evrih. Prav tako bo banka na Zeljo stranke zamenjala tolarsko
gotovino v evre, vendar le do 1. marca 2007, po tem datumu pa bo mogoce brezplacno
zamenjati tolarje v evre le v Banki Slovenije.

2)  Sprememba v placilnih instrumentih

V zvezi z negotovinskim placevanjem v evrih potekajo priprave predvsem na prilagoditvi
nekaterih placilnih instrumentov, na prera¢unu stanj na raunih komitentov in prilagoditvi
tehnoloske podpore za obdelavo negotovinskih transakcij v evro valuti.

Od 1. januarja dalje bodo v veljavi novi placilni instrumenti za placevanje, in sicer placilni
nalog (BN 02), posebna poloZnica in posebna nakaznica. Obrazci se bodo locili od sedanjih v
barvi (vizuelno razlikovanje) in bodo prilagojeni mednarodnim standardom, ki veljajo za
placilne instrumente.

Banke bodo poskrbele, da bodo novi obrazci za placilni nalog pravocasno na razpolago za

placevanje v evrih. Za izdajo posebnih poloznic za placevanje storitev v evrih pa bodo
poskrbeli izdajatelji posebnih poloZnic (npr. podjetja, ki izstavljajo racune in posebne
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poloznice za storitve), da bodo lahko placniki poravnali obveznosti od 1. januarja 2007 dalje z
novimi posebnimi poloznicami.

3)  Sprememba stanja na racunih komitentov bank
Stanja na transakcijskih racunih v tolarjih bodo banke preracunale v evre z dnem 1. januar
2007 in od tega dne bo placevanje z raCunov potekalo le v evro valuti.

4)  Posebnosti pri razlicnih nacinih poslovanja

Placevanje s karticami (ban¢nimi in kreditnimi) bo od 1. januarja 2007 potekalo le v evrih.
POS terminali pri trgovcih in v storitveni dejavnosti bodo v predpripravah nadgrajeni tako, da
bodo transakcije do polnoci izvedene v SIT, po polnoci s krajSo prekinitvijo pa v evrih. Prav
tako bo racun placnika obremenjen v valuti, v kateri se bo izvedla transakcija.

Na bancnih okencih bodo lahko stranke od 3. do 14. januarja 2007 placevale v gotovini v SIT
ali v evrih, od vklju¢no 15. januarja 2007 pa le z evro gotovino. Za negotovinsko placevanje z
obremenitvijo ra¢una pa bodo stranke placevale od 3. januarja samo v evro valuti. Seveda pa
bodo lahko tolarske bankovce in kovance predhodno zamenjevale v evre Se do 1. marca 2007.
Placilni nalog, s katerim bodo stranke izvedle placilo z obremenitvijo racuna, bo od 1.
januarja 2007 v novi obliki in barvi, znesek placila oziroma obremenitev bo v evrih.

Posebna poloznica, ki bo v uporabi po 1. januarju 2007 za plaevanje v evrih, se bo od
poloznice za placevanje v SIT, ki jo uporabljamo danes, razlikovala v barvi in nekoliko
spremenjeni razporeditvi podatkov, standard za vrstico za strojni zajem podatkov pa bo ostal
nespremenjen. Pri placevanju s posebno poloznico na ban¢nem okencu bo stranka lahko od 1.
do 14. januarja 2007 placala obveznosti na osnovi poloznic, izdanih v evrih, v tolarski ali evro
gotovini, od vklju¢no 15. januarja dalje pa le Se v evrih.

Poloznic, ki bodo izdane v SIT po 1. januarju 2007, na ban¢nih okencih ni mogoce obdelati
samo s strojnim zajemom podatkov. Ban¢ni referent bo moral zajete podatke s poloznice
ro¢no dopolniti z zneskom v evrih, saj bo negotovinski placilni promet po 1. januarju 2007
potekal le Se v evrih. V primeru, da zakon ne bo uredil drugace, so mozna naslednja zaporedja
ravnanj:

e Priporocljivo je, da izdajatelji poloznic zagotovijo zneske za placilo na posebnih
poloZnicah, izdanih v SIT, tudi v EUR in sicer natisnjene nad zneski v SIT. Banke
tako opremljene posebne poloznice sprejmejo v placilo in po strojno vcitanih zneskih
v SIT ro¢no vnesejo znesek v EUR kot popravek. Veliki izdajatelji poloZnic so
zainteresirani, da bodo placila za storitve tekoce prihajala na njihove racune, in da bo
mogoce terjatve avtomatsko zapirati s prejetimi placili; predpogoj za to je ujemanje
placanega zneska z zneskom terjatve v evidencah izdajatelja posebnih poloznic.

e Ce na stari SIT poloZnici ni natisnjenega zneska v EUR, lahko plaénik sam iz
priloZzenega racuna prepiSe podatek o EUR znesku kar na »staro« SIT posebno
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poloznico in jo podpisano predlozi banki v placilo. Zakon o dvojnem oznafevanju cen
v tolarjih in evrih v 10. ¢lenu v 4. odstavku doloc¢a, da "ce podjetje za placilo blaga ali
storitev posluje prek poloznic, mora biti koncni znesek naveden v obeh valutah samo
na racunu, znesek na poloznici pa je lahko naveden samo v vodilni valuti". Ta dolocba
zavezuje izdajatelje posebnih poloznic, da na prilozenem racunu navedejo poleg
tolarskega zneska (na katerega glasi posebna poloznica) Se protivrednost v EUR. S
tem je placniku neposredno zagotovljen tudi znesek obveznosti, ki jo placuje, v EUR.

e Ce na »stari« SIT poloZnici ni navedenega zneska v EUR, se preradun zneska izvede
na ban¢nem okencu, pri tem pa plaénik kot nalogodajalec s podpisom potrdi
pravilnost preracunanega zneska. Po Zakonu o placilnem prometu mora nalog za
placilo obvezno obsegati tudi denarni znesek placila in valuto, da ga je izvajalec
placilnega prometa zavezan sprejeti.

Na osnovi posebne nakaznice bo banka po 1. januarju 2007 izplacala stranki znesek le v evro
gotovini. Posebna nakaznica za izplacilo evrov bo po 1. januarju 2007 izdana na novem
obrazcu in v evro valuti.

Placevanje z elektronsko banko bo od 29. decembra 2006 do ure, ki jo bodo objavile banke,
potekalo v SIT. Od tedaj naprej pa bo placevanje potekalo le v evro valuti s tem, da bodo za
transakcije, ki bodo nastale 30. in 31. decembra 2006 knjizene v banki z datumom valute 1.
januar 2007. Banke bodo datum in uro, od kdaj naprej bo placevanje z elektronsko banko
potekalo v evrih, objavile vnapre;.

Poslovanje v bankah v dneh prehoda na evro

Zadnji delovni dan poslovanja v bankah (ban¢no okence, elektronska banka, telefonska
banka) v tolarjih bo v petek, 29. decembra 2006 (uro zapiranja poslovanja bodo objavile
banke). Banke bodo vsa prejeta placila v SIT obdelale na ta dan. V soboto, 30. decembra in
nedeljo, 31. decembra 2006 banke ne bodo poslovale za stranke. Ta ¢as bodo banke izkoristile
za Se zadnje priprave na prvi delovni dan po prevzemu evra. 1. in 2. januarja 2007 bo 42
izbranih poslovalnic kljub drZzavnemu prazniku zamenjevale tolarsko gotovino za evre. Od 3.
januarja 2007 dalje bodo banke prejemale in obdelale gotovinska in negotovinska placila v
evrih, gotovinska vplacila oziroma nakazila pa sprejemale tudi v SIT do vkljuéno 14. januarja
2007. Od tega dne dalje placevanje s tolarsko gotovino ne bo ve¢ mogoce, bo pa mogoce v
bankah zamenjati tolarsko gotovino v evro valuto do 1. marca 2007 (po tem datumu pa v
Banki Slovenije).

5)  Tecajnica
Tudi po prevzemu evra bo Banka Slovenije kot doslej na svoji spletni strani objavljala 2
teCajni listi:
e Dnevno tecajnico z referenénim tecajem ECB, ki bo nadomestil srednji tecaj Banke
Slovenije; ta te¢aj se v ECB usklajuje dnevno ob 14.15 uri in objavi takoj. Praviloma

77



se tecaj izraCunava na pet znacilnih Stevilk, ¢e pa na lokalnem trgu neke valute veljajo
drugacna pravila objave tecaja, se to praviloma uposteva tudi na ECB-jevi tecajnici.
Banka Slovenije bo objavljala tudi mesecno teCajno listo za ostale valute, ki niso
objavljene na tecajnici ECB. Ta te€ajna lista bo po obliki usklajena z dnevno tecajnico
ECB. Frekvenca izdaje ostane nespremenjena (mesecna).

Srednji tecaj Banke Slovenije se z dnem uvedbe evra nadomesti z referencnim te¢ajem ECB.

Na tecajnici Banke Slovenije sta sedaj objavljena tudi nakupni in prodajni tecaj, ki se

uporabljata pri poslih s komitenti Banke Slovenije, to je na primer drzavo, prora¢unskimi

uporabniki in komisijo EU. Nakupni in prodajni teaj bosta objavljena na spletni strani Banke

Slovenije.

6)

Prilagoditev poslovnih knjig v bankah in hranilnicah

Predvidoma bodo banke in hranilnice za prilagoditev poslovnih knjig izvedle sledece:

Vsa stanja v poslovnih knjigah v tolarjih bodo preracunale v evre po tedaj nepreklicno
doloCenem fiksnem teCaju zamenjave evro:tolar in jih zavedle kot zaCetno stanje
oziroma otvoritev poslovnih knjig za poslovno leto 2007. To pomeni, da bodo stanja v
poslovnih knjigah na kontih v domaci valuti na dan 31. december 2006 izkazale Se v
tolarjih, na dan 1. januar 2007 pa kot zacetno stanje Ze v evrih.

K preracunanim stanjem v evre na kontih v domaci valuti bodo dne 1. januar 2007
prikljucile tudi vsa stanja v evrih iz ustreznih kontov v tuji valuti. Na ta nacin bodo
tudi tista stanja, ki jih sedaj izkazujejo v evrih na kontih v tuji valuti po novem
izkazovala na obstoje¢ih kontih v domaci valuti. Navedeni prenos se bo izvedel na
podlagi vnaprej pripravljene prevedbene tabele, v kateri bodo banke natan¢no
vsebinsko opredelile stanja posameznih poslov na obstojecih kontih v tuji valuti in
ustrezne pripadajoCe konte v domaci valuti, kamor se bodo tovrstni posli oziroma
poslovni dogodki evidentirali po uvedbi evra in kamor se bodo prenesla tudi vsa
obstojeca stanja.

V obdobju od 1. januar do 1. marec 2007, ko se bodo v bankah vr$ila fizicna menjava
gotovine v tolarjih za gotovino v evrih, bodo banke vse poslovne dogodke evidentirale
ze v evrih. Izjema bo gotovina v blagajni in trezorju, ki jo bodo banke v analiti¢nih
evidencah evidentirale v originalni valuti (kot tolarje ali kot evre). Pri tem bodo za
potrebe knjiZzenja tolarske gotovine vsakokrat izracunavale ustrezno protivrednost v
evrih po nepreklicno dolocenem fiksnem tecaju zamenjave evro:tolar. V tem obdobju
morajo biti banke po potrebi sposobne zagotavljati Banki Slovenije Porocilo o stanju
gotovine v blagajni in trezorju tako v eni kot v drugi valuti.
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7.1. PRIPRAVE NA EVRO V NOVI LJUBLJANSKI BANKI d.d., LJUBLJANA

Podatki, ki jih bom navajala v tem poglavju so povzeti iz internih gradiv NLB d.d. in so v
skladu s Pravilnikom o varovanju poslovne skrivnosti, oseb, informacij in premozenja v NLB
d.d., Ljubljana.

Kot je bilo uvodoma Ze receno, je Slovenija z vstopom v mehanizem menjalnih te¢ajev ERM2
naredila korak naprej v smeri vkljucitve v EMU, kar naj bi dosegla v zacetku leta 2007.
Vkljucitev Slovenije v EMU in prevzem evra kot domace valute prinaSata celotnemu
gospodarstvu Se posebej finanénemu sektorju precejSnje spremembe.

Z namenom, da se Nova Ljubljanska banka d.d. (NLB) ¢im bolje pripravi na te spremembe je
Uprava banke na svoji seji oktobra 2004 sprejela sklep o ustanovitvi Projekta Evro (projekt).

Glavni cilji projekta so:
- priprava, organizacija in izvedba vseh dejavnosti v banki, potrebnih za prilagoditev
poslovnih procesov novi valuti;
- koordinacija, pospesitev in nadzor vseh dejavnosti znotraj Skupine NLB, ki so
potrebne za prilagoditev na valuto evro pri vseh ¢lanicah Skupine NLB.

Prva naloga projekta je bila zavzeti aktivno vlogo v nacionalni strukturi (evro delovne skupine
nacionalne Evro koordinacije, itd.), v okviru katere se je izdelal »Slovenski nacionalni nacrt
za prehod«.

Uvedba evra vpliva skoraj na vsa podro¢ja v banki. Da bi lahko nadzorovali ta vpliv, so v
okvir projekta vkljuceni vsi organizacijski deli banke, tako poslovni kot tudi informacijski.
Zajeta je celotna NLB.

Tako so bile znotraj projekta ustanovljene operativne skupine, ki odlo¢ajo o obsegu in nacinu
dela, ¢asovnih okvirjih, organizaciji po delovnih skupinah in proracunu za izvedbo sklopa
aktivnosti, ki je v njeni pristojnosti. Sestaja se tedensko ali dvotedensko. Znotraj projekta je
pet operativnih skupin:

e Storitve in trzne poti,

e Krediti in placila,

e Finance,

e Gotovina in poslovalnice,

o |IT.

Poleg nastetih operativnih skupin so v projektni organizaciji $¢ tri Stabne skupine, ki

pokrivajo celoten projekt:

e Skupina za pravno podporo,
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e Skupina za komuniciranje,

e Koordinacija NLB skupine.

Vsaka operativna skupina se lahko sestoji iz ve¢ delovnih skupin, v katerih se izvajajo
konkretne, specificnemu podrocju lastne naloge. Delovno skupino predstavljajo zaposleni iz
razli¢nih oddelkov, tako da se lahko zagotovi ustrezno reSevanje problemov med celotnim
potekom projekta.

Predno so se zacele priprave na uvedbo evra, je bilo potrebno pridobiti osnovna nacela in
usmeritve za prehod na skupno valuto evro. Le-ta so podobna tistim, ki so v veljavi v
obmocju, ki ze danes uporablja evro kot skupno valuto.

Nato so sledile naslednje aktivnosti:

- preucitev posameznih storitev, produktov in osnovnega ban¢nega sistema z namenom,
da se ugotovi, ali ga je potrebno prilagoditi (obdrzati funkcionalnost), preveriti
(spremeniti delovanje), ukiniti ali zamenjati;

- ugotovitev, kako zakonodaja vpliva na prehod na evro, ter prilagoditi oziroma vpeljati
nove procese;

- priprava strategije konverzije, ki bo omogocila izvedbo prehoda na evro.

Poleg tega je bilo potrebno izdelati tudi analizo oziroma oceno stopnje tveganja zaradi
prevzema evra.

Priprav na prehod na evro so se v NLB lotili sistemati¢no in organizirano, saj so v projekt
vkljuceni vsi poslovni in zaledni deli banke, eno klju¢nih vlog pa ima ban¢na informacijska
tehnologija.

Obseg in globino projekta zgovorno kaze podatek, da je potrebnih vec¢ kot 200 prilagoditev IT
aplikacij, ki so za namecek povezane v zahteven, soodvisen sistem. Razen tega jih ¢aka Se ve¢
sto sprememb na vseh drugih podro¢jih — od poslovnega, pravnega, logisticnega do
komunikacijskega.

V okviru posameznih delovnih skupin so se pricele izvajati aktivnosti povezane s prehodom
na evro.

Identificirane so bile storitve, ki jih zajema Katalog ponudbe NLB in opredeljen nacin
oblikovanja skupin storitev, da bi bila identifikacija procesa za posamezno skupino storitev

najracionalnej$a ter evro vpliv najlazje dolo€ljiv.

V okviru skupin so bile nato pripravljene inventarizacije oziroma identifikacije podrocij in
procesov, ki zahtevajo € prilagoditve. V inventarizacijo vseh pogodb je bila vkljuCena €
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klavzula, ki bo zagotavljala kontinuiteto teh pogodb po zamenjavi valute (avtomati¢na
konverzija pogodbenih zneskov, obrestnih mer, itd.).

V zakonu o evru je predvideno dolocilo, ki govori o kontinuiteti pogodb. To pomeni, da se
zaradi uvedbe evra ne spremenijo nobene pogodbene obveznosti (to velja generalno za vse
pogodbe in seveda tudi za depozitne ali kreditne pogodbe med banko in stranko). Zakon
ohranja tudi revalorizacijsko TOM klavzulo, in zato je predvideno, da bo Statisticni urad RS
tudi po 1. januarju 2007 objavljal stopnje rasti — podatke za TOM. To prakticno pomeni, da
bomo imeli TOM $e nekaj desetletij, npr. za produkte Nacionalne varevalne sheme, kjer
kljub pobudam bank novela zakona ne predvideva spremembe tega dolocila za pogodbe, ki so
bile sklenjene od leta 2001 dalje. Zakon nadalje opredeljuje, da se bodo v pogodbah, ki
temeljijo na SITIBOR-ju, le-ta avtomati¢no spremenil v EVRIBOR (ob prvi zapadlosti
obracuna obresti). Realne obrestne mere se zaradi uvedbe evra ne bodo spreminjale. Obrestne
mere v drugi valuti ali valutni klavzuli pa tudi ostanejo veljavne po 1. januarju 2007.

Na odplacevanje kredita to ne bo vplivalo. Banke bodo konec leta 2006 naredile »preracun«
amortizacijskega nacrta in s tem preracun anuitete (obroka) iz sedanjih tolarjev v evre. O tej
vrednosti bodo banke obvestile svoje komitente.

Po zakljucku faze inventarizacije u¢inkov evro konverzije na obstojece produkte in procese v
banki, se je zacCela naslednja faza projekta, to je faza preliminarnih $tudij oziroma Studij
izvedljivosti. Osnovni namen te faze je bilo opredeliti alternativne resitve in se odlociti za
ustrezne opcije. Zaradi zelje po kvalitetnem in varnem prehodu v okolje evra, je bila Ze na
zacetku sprejeta odlocitev, da se vsi informacijski sistemi (z redkimi izjemami) prilagodijo za
delovanje v evro okolju.

Po celovitem pregledu in popisu (inventarizaciji) vseh "€-obcutljivih" podrocij, kjer bodo
potrebne spremembe oz. prilagoditve, so se lotili odgovora na vprasanje, kako ugotovljeno
najbolj ucinkovito izvesti. Pri tem je potrebno poudariti, da je usklajeno sodelovanje
uporabniskega in IT dela banke klju¢no v vseh fazah projekta. Na osnovi predstudij
izvedljivosti so uporabniki izdelali poslovne zahtevke in sistemske specifikacije za vse
potrebne prilagoditve IT aplikacij, ki so jih v informacijski tehnologiji priceli izvajati. Vecina,
okrog 90 odstotkov aplikacij je Ze prilagojenih in tudi uspesno uporabnisko stestiranih (okrog
80 odstotkov). V aprilu 2006 so zakljucili tudi priprave testnega okolja za integracijska
interna testiranja in jih z majem 2006 priceli izvajati. Sledilo je Se zunanje testiranje, kjer so
vsi akterji iz okolja (Banka Slovenije, agencije, banke,...) skupaj preverili vse vidike prehoda
na evro, da bo ¢im bolj teko¢. Prav testiranju IT reSitev je v NLB namenjena posebna
pozornost, saj bo potekalo vecino leta 2006.

Vzpostavitev posebnega evro testnega okolja je ena od najbolj zahtevnih nalog in je najbolj
kompleksno doslej. Vzpostavljeno je bilo na novo in vzporedno k Ze obstojeCim testnim

81



okoljem. Omogociti mora preverjanje delovanja tako posameznih IT sistemov kot njihovo
celoto in kasneje izvedbo integralnih testov pred in po prehodu na evro.

Integralno testiranje bo potekalo vse do zadnjega Cetrtletja 2006. Programska oprema bo
septembra prakticno pripravljena za produkcijo in nadaljnji razvoj kot tak »zamrznjen«. Ob
vsem nastetim je seveda velikega pomena, da ne bi priSlo do dodatnih izrednih nalog iz okolja
(npr. spremembe zakonodaje), ki bi bile povezane z novimi IT zahtevami, tempiranimi na
zaCetek prihodnjega leta. Posledi¢no bi to pomenilo, da bi bilo potrebno Ze zasnovane in
pripravljene IT reSitve naknadno dopolnjevati in popravljati, pri ¢emer bi zmanjkovalo Casa za
testiranje.

V projekt so vkljucene tudi ¢lanice Skupine NLB. Te so kot samostojne pravne osebe sicer
dolzne poskrbeti za lastno prilagoditev poslovanja, vendar jim bodo pri tem na voljo pomoc,
znanje in izkus$nje mati¢ne banke.

V okviru projekta so potrebne tudi pravne prilagoditve (€ klavzule v pogodbah,...) in
prilagoditve internih aktov. Tako je potrebno prilagoditi:
- interne akte banke in obrazce splosnim pravnim aktom, ki bodo spremenjeni zaradi
uvedbe EUR,
- zavarovalne police ali skleniti nove z zavarovalnicami,
- pripraviti in skleniti anekse k obstoje¢im pogodbam ali skleniti nove pogodbe z
ostalimi pravnimi subjekti (Bankartom, posredniki, dobavitelji,...).

Nacrtovana je bila tudi prilagoditev Tarife NLB. Skladno z Zakonom o dvojnem oznacevanju
cen je potrebno od 1. marca 2006 dalje navajati za vse tarifne postavke informativno
protivrednost v evrih, po 1. januarju 2007 pa Se Sest mesecev informativno protivrednost v
tolarjih. Vsaka tarifna postavka mora biti tako izrazena v tolarjih in evrih, za preracun se je
uporabljal centralni paritetni tecaj Banke Slovenije (1 EUR = 239,640 SIT) in od julija 2006
dalje tecaj zamenjave (enak centralnemu tecaju). V skladu z direktivo EU sama prevedba
tarife v evro na dan prehoda ne sme povzrociti povisanja cen za storitev.

Tako je od 1. marca 2006 dalje Tarifa NLB za storitve fizicnim in pravnim osebam izkazana v
obeh valutah, tolarjih in evrih. Cene so bile do julija 2006 pretvorjene v evro po centralnem
paritetnem teCaju in od 11. julija 2006 dalje po teCaju zamenjave (tako kot je navedeno v
zgoraj navedenem odstavku). Dosledno so se drzali pravil zaokroZevanja, ki dolo¢ajo, da se
pri zaokroZevanju zneski v evrih zaokrozajo navzdol, ¢e je Stevilo tretjega decimalnega mesta
manjSe od pet (npr. 10,784 EUR postane 10,78 EUR), ¢e pa je Stevilo tretjega decimalnega
mesta pet ali ve€, se znesek v evrih zaokroZzi navzgor (npr. 10,785 EUR postane 10,79 EUR).
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Objava tarife v NLB je skladna z dosedanjo prakso:

- ustrezno je prilagojen obstojeci promocijski material (tiskane zlozenke), s ¢imer bodo
poskrbeli za celovito obvesCenost in seznanjenost svojih strank tako v slovenskih
tolarjih kot tudi v evrih.

- ustrezno dopolnjene so tudi informacije na spletnem portalu. Tudi vsi informativni
izracuni so Ze na voljo z dvojno oznacitvijo cen. Dodali so tudi evro kalkulator in
druge aktualne evro teme.

Dvojno oznacevanje cen bo v rabi Se celo prvo polovico prihodnjega leta, le da bo po 1.
januarju 2007 na prvem mestu cena v evrih, na drugem pa le-ta prekonvertirana v tolar.
Dvojno oznacevanje cen je zelo pomembno za pripravo strank na prevzem evra, saj jim bo
pomagalo, da se navadijo na izraZanja vrednosti v novi valuti.

NLB Zeli stranke spodbuditi, da ze danes vse odvecne tolarske kovance prinesejo v banko, jih
poloZijo na racun. Ocenili so, da bo NLB morala zbrati 500 ton tolarskih kovancev, na kar se
pospeSeno pripravljajo z nabavo Stevnih strojev tako za kovance kot bankovce. Strankam
bodo v vecjih enotah NLB za §tetje kovancev na voljo tudi samopostrezni avtomati, kjer bodo
lahko same opravile celoten postopek: v avtomat stresejo kovance in nato prejmejo tiskan
podatek o njihovi vrednosti.

Posebej so v NLB poudarili, da bo prehod na evro oziroma konverzija stanj za stranke
potekala avtomatsko. Imetnikom osebnih racunov ne bo potrebno posebej obiskati
poslovalnic NLB samo zaradi menjave tolarjev v evre. Spodbujali bodo svoje stranke, da
tolarsko gotovino Ze prej polozijo na svoje racune in se s tem izognejo fizi¢ni menjavi
gotovine SIT za gotovino EUR v poslovalnicah. Tudi tistim, ki bodo po novem letu Se imeli
tolarsko gotovino, ne bo potrebno skrbeti, saj bodo imeli Se 14 dni Casa, da jih porabijo, nato
pa Se 60 dni, da jih brezpla¢no zamenjajo v bankah, nato pa v Banki Slovenije.

Za preraCunavanje zneskov stanj na racunih komitentov ob koncu leta 2006, banka ne bo
zaracunala nobenih stroskov. Na posameznem racunu bo takratno tolarsko stanje preracunano
po fiksnem te€aju v evre. Vse obveznosti se bodo preracunale in po 1. januarju izpolnjevale v
evrih.

Pri bankomatskem poslovanju je konec dneva 31. decembra 2006 predvidena nekajurna
prekinitev delovanja. Vklopi bankomatov po polnoc¢i bodo potekali po vnaprej dogovorjenem
redu, po dogovoru z Bankartom. Pri tem bo banka upostevala, da bodo kot prvi priceli
delovati bankomati na najbolj obiskanih lokacijah in poskrbljeno bo tudi za ustrezno regijsko
pokritost. O urniku delovanja bankomatov bodo pravocasno obvestili javnost.

Ban¢ni avtomati bodo od vklju¢no 1. januarja 2007 dalje izplac¢evali bankovce v apoenskih
vrednostih 10 in 20 evrov. Glede na to, da ima samo NLB v lasti skoraj polovico bankomatov
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po Sloveniji, gre za zahteven in logisti¢ni zalogaj, ki se ga bodo v banki lotili sistemati¢no in
celovito tako z vidika polnjenja, nove IT podpore kot tudi varnosti.

O prehodu na evro je javnost obveitena® preko razlicnih komunikacijskih orodij. Za
obvescanje strank je NLB uporabila v prvi vrsti orodja marketinga, podpora s »Public
Relations« orodji pa bo dodatno prispevala k celovitejSi obveScenosti. Zlasti pomemben je
vidik svetovanja, prijazne pomoci strankam, pozornosti, ki je morajo biti delezne. Cilj je, da
vsi postopki tecejo avtomatsko, brez nepotrebnega vznemirjanja strank, izgubljanja Casa,
obiskov banke, obsipanja s posto, itd.

Tabela 9: Pomembnejsi datumi ob prevzemanju evra

1.3.2006 zacetek informativnega dvojnega oznacevanja cen

11.7.2006 dolocitev teCaja zamenjave; zacetek dvojnega oznaCevanja cen

1.12.2006 prodaja zacetnih paketov evro kovancev poslovnim subjektom;

zacetek brezplacne menjave tolarjev v evre po te¢aju zamenjave

11.12.2006 |zacetek preddobave evro bankovcev poslovnim subjektom

15.12.2006 | zacetek prodaje zacetnih paketov evro kovancev obanom

22.12.2006 |izplacilo pokojnin v tolarjih

31.12.2006 |do 21. ure Se mozen dvig tolarjev na bankomatih;
do 23. ure mozno karti¢no poslovanje

1.1.2007 zacetek dvojnega gotovinskega obtoka - gotovinskega placevanja
v tolarjih in evrih in pretvorba tolarskih stanj na racunih bank
14.1.2007 zadnji dan dvojnega obtoka

1.3.2007 zadnji dan brezplacne menjave tolarjev v bankah

po 1.3.2007 |brezpla¢na zamenjava tolarske gotovine le pri Banki Slovenije
(bankovci neomejeno, kovanci do leta 2016)

30.6.2007 zadnji dan dvojnega oznacevanja cen (tarif) v evrih in tolarjih in konec

dvojnega oznadevanja stanj na izpiskih in sodobnih trznih poteh

Vir: NLB d.d., Ljubljana, 2006.

Kar zadeva komuniciranje s strankami in splo$no javnostjo ter mediji, klju¢no vlogo igra
portal NLB. Na njem so na voljo najbolj sveze informacije o tem, kako najceneje, hitro in
brez tezav v evro obdobje, z opisi postopkov, koledarjem dogodkov, evro kalkulatorjem,
azurnimi pregledi, itd., kaj stranke Se ¢aka.

% Jzdelana je bila Strategija komuniciranja s strankami ob uvedbi evra v NLB. Dokument predstavlja kljutne elemente komuniciranja s
strankami in akcijski nacrt komuniciranja s podrobneje opredeljenimi aktivnostmi.
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Na koncu bi rada ponovno poudarila, da je Projektu NLB namenjena najvisja prioriteta. Na
konverzijski vikend oziroma no¢ se v banki pripravljajo ze kar nekaj ¢asa, zato da bi v novo
"evro" leto 2007 vstopili gladko in ¢im bolj mirno.

Stroski tako celovitega in kompleksnega projekta niso majhni in jih v banki ocenjujejo na
nekaj milijard tolarjev.

Nekaj tehnologije (kjer bo narejena racionalizacija, ali pa se ne da nadgraditi na evro) in
opreme bo potrebno kupiti — nekaj tiso¢ novih kaset za bankomate, okrog 3000 POS
terminalov, nekaj deset bankomatov, tecajne table in drugo.

V prvi vrsti gre za celovito prilagoditev ve¢ sto IT aplikacij, za celovito integracijo in
uskladitev oziroma harmonizacijo njihovega hkratnega in soodvisnega delovanja. In ve¢ — s
projektom je mobilizirana celotna banka in ne le njen IT, ¢eprav je njegova naloga klju¢nega
pomena.

Projekt Evro je dejansko skupni projekt uporabnikov in IT, kar pomeni, da je za prehod na
evro znacilna velika prepletenost in medsebojna odvisnost vseh vpletenih subjektov.

Dan, ko bomo zaceli placevati z evri, je ¢edalje blize. Da bi imeli ¢im manj skrbi in preglavic,
se moramo pravoCasno pozanimati, kakSne spremembe bo vnesel evro v naSe finan¢no
poslovanje. Zato v NLB pripravljajo razlicne dogodke za svoje stranke, s katerimi Zelijo
predstaviti spremembe, ki stranke najbolj zanimajo. Vse od poletja pa do prevzema evra so v
posameznih poslovalnicah izmeni¢no postavljene €-stojnice, kjer so ban¢ni usluzbenci na
voljo za vsa vpraSanja v povezavi s prevzemom evra. Prav tako so strankam na voljo razli¢na
informativna tiskana gradiva z odgovori na najpomembnej$a in najpogostejsa vprasanja. O
klju¢nih stvareh pa stranke sproti obvesc¢ajo tudi na spletni strani NLB.

8. SKLEP

Od podpisa Rimske pogodbe leta 1957 je bil temeljni cilj skupine evropskih drzav doseci
trajnostni gospodarski in socialni napredek, ki bi Evropejcem zagotovil zdravje, blagostanje in
obetajoco prihodnost. Za dosego tega cilja je bila bistvena tesnejSa povezava na mnogih
politi¢nih podrocjih. Enotni trg, ekonomska in monetarna unija ter Siritev EU na 25 ¢lanic so
bili glavni koraki v tem procesu, ki je prinesel konkretne socialne in ekonomske koristi ter
okrepil vlogo EU v svetu.

Uvedba evra je mejnik v razvoju Unije in najvecja monetarna sprememba v zgodovini
sodobne Evrope. Evro udejanja ekonomsko in monetarno unijo. Gradi na uspehu enotnega

85



trga in precej prispeva h gospodarski stabilnosti, potrebni za vecjo rast. Povecuje konkurenco
in inovacije, koristi potroSnikom in sprosca sredstva za druga podrocja, kakor sta socialno
varstvo in izobrazevanje. Poleg tega politicno in gospodarsko krepi Evropo.

Ekonomska in monetarna unija vsekakor ni enkraten dogodek, temvecC je nenehen proces, ki
ga Clanice obmocja evra usmerjajo s sodelovanjem v skupni gospodarski politiki. Tudi nove
drzave Clanice so se v pristopnih pogodbah zavezale, da se bodo pridruzile ekonomski in
monetarni uniji ter prevzele evro. Za uspesSen vstop v obmocje evra morajo stopnjo razvoja
svojih gospodarstev skrbno priblizati tisti v trenutnih ¢lanicah obmocja evra. Taks$no
gospodarsko priblizevanje, ki ga poznamo pod imenom »konvergencag, je samo $e en korak k
tesnejsi povezavi drzav EU.

Ko je Slovenija 1. maja 2004 vstopila v EU, se je zavezala tudi k uvedbi enotne evropske
valute — evra. Ceprav je ta obveznost del nase pristopne pogodbe, smo morali najprej izpolniti
konvergen¢na merila. To pa so bili tudi kljuéni cilji na podro¢ju gospodarske in denarne
politike.

Clanstvo v EU je prineslo pomembne posledice v mednarodni menjavi, monetarni in fiskalni
politiki. Vstop v EU in v ERM2 je terjal spremembo rezima deviznega tecaja, znizala se je
inflacija, ki se je pred vstopom v EU ves Cas ohranjala nad povpre¢jem EU. Znizale so se tudi
obrestne mere. Vstop v EU je prinesel tudi spremembe v fiskalni politiki; v prora¢unu
Slovenije so se pojavili odlivi iz nasega prora¢una v proracun EU in bistveno visji prilivi iz
bruseljske blagajne, kot smo jih bili delezni pred vstopom.

Zadnje merilo, ki ga je Slovenija uspela izpolniti, je stabilnost cen. Pri tem je morala znizati
inflacijo, kar ji je uspelo z uspesnim usklajevanjem vseh ekonomskih dejavnikov, ki so
postopno in zdrzno s svojimi ukrepi omogocili, da se inflacija znizuje vse od srede leta 2001.

Slovenija je novembra 2005 izpolnila vsa maastrichtska merila in jih izpolnjuje tudi v letu
2006. Zato sta Vlada Republike Slovenije in Banka Slovenije marca 2006 zaprosili Evropsko
komisijo in ECB za oceno nase pripravljenosti za vstop v evroobmocje.

Ekonomska komisija in ECB sta celovito ocenili izpolnjevanje pogojev za prevzem evra —
stabilnost cen, javno-financ¢no stabilnost, stabilnost deviznega tecaja, konvergenco obrestnih
mer in pravno usklajenost. V poroc¢ilu sta ocenili, da Slovenija izpolnjuje pogoje za prevzem
evra. Slovenija bo tako 1. januarja 2007 postala prva nova ¢lanica EU, ki bo uvedla evro in
trinajsta drzava v evrobomocju.

Politi¢na odlocitev o S$iritvi evroobmocja je bila sprejeta na zasedanju EU junija 2006 v
Bruslju, pravne podlage za vstop drzave v elitno gospodarsko-denarno unijo pa so sprejeli 11.
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julija 2006 na zasedanju ECOFIN. V okviru zasedanja je bil doloCen tudi konéni tecaj

zamenjave, ki znasa 239,640 tolarja za evro.

Priprave na prevzem evra v Sloveniji so v polnem teku. Skupaj jih vodita Vlada RS in Banka

Slovenije, vanje pa so vklju¢ene vse pomembne institucije, tako na drzavni kot lokalni ravni.

Priprav na prevzem evra so se lotili tudi v NLB. V ta namen je bila ustanovljena posebna

projektna skupina — Projekt Evro, ki je zadolZzena za izvedbo vseh dejavnosti, potrebnih za

prilagoditev poslovnih procesov novi valuti.
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SEZNAM KRATIC IN KRAJSAV

BIS Banka za mednarodne poravnave

BDP bruto domaci proizvod

CPI indeks cen Zivljenjskih potrebs&in

ECB Evropska centralna banka

ECOFIN Svet gospodarskih in finanénih ministrov EU
EMI Evropski monetarni institut

EMU Ekonomska in monetarna unija

ERM mehanizem deviznih te€ajev

ESA evropski sistem radunov

ESCB Evropski sistem centralnih bank

EU Evropska unija

EUR evro

EURIBOR | medbanéna ponujena obrestna mera
EUROSTAT | Evropski statisti¢ni urad

HICP harmonizirani indeks cen Zivljenjskih potreb¢in
IMF Mednarodni denarni sklad

IT informacijska tehnologija

NLB Nova Ljubljanska banka

PES Pogodba o ustanovitvi Evropske skupnosti
SITIBOR slovenska medbancna obrestna mera
TARGET Transevropski sistem bruto poravnav v realnem ¢asu
TOM temeljna obrestna mera

ZPIZ Zavod za pokojninsko in invalidsko zavarovanje Slovenije
2775 Zavod za zdravstveno zavarovanje Slovenije
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