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Europski parlament,

- uzimajucéi u obzir povratne informacije od 28. travnja 2025. koje je
Europska sredisnja banka (ESB) dala kao odgovor na sadrzaj
Rezolucije Parlamenta o GodiSnjem izvjes¢u ESB-a za 2023.,

- uzimajudéi u obzir Statut Europskog sustava sredisnjih banaka (ESSB)
i ESB-a, a posebno njegove ¢lanke 2., 15.1i 21.,

- uzimajuéi u obzir ¢lanak 119., ¢lanak 123. stavak 1., ¢lanak 125.,
Clanak 127. stavke 1.1 2., ¢lanak 130., ¢lanak 282. stavak 2. i
Clanak 284. stavak 3. Ugovora o funkcioniranju Europske unije
(UFEU),

- uzimajucéi u obzir ¢lanke 3. i 13. Ugovora o Europskoj uniji (UEU),

- uzimajuéi u obzir monetarne dijaloge s predsjednicom ESB-a
Christine Lagarde od 20. ozujka 2025., 23. lipnja 2025. i
6. listopada 2025.,

- uzimajudéi u obzir procjenu strategije monetarne politike ESB-a za
2025.,

- uzimajuéi u obzir izvjes¢e ESB-a iz 2025. o0 medunarodnoj ulozi eura,

- uzimajuéi u obzir plan ESB-a za klimu i prirodu za razdoblje 2024. -
2025.,

- uzimajudéi u obzir Eurostatovu procjenu inflacije od
20. kolovoza 2025. i pocCetne procjene Eurostata od
1. listopada 2025,

- uzimajudéi u obzir brifing EGOV-a iz listopada 2025. naslovljen
»lurning point or continuity? The ECB’s 2025 strategy review”
(Prekretnica ili kontinuitet? Revizija strategije ESB-a za 2025.) koji je



objavila Glavna uprava ESB-a za ekonomiju, transformaciju i
industriju?,

uzimajuci u obzir analizu EGOV-a iz lipnja 2025. naslovljenu , The
silent hand of central banking: collateral framework” (Tiha ruka
srediSnjeg bankarstva: kolateralni okvir) koju je objavila Glavna
uprava ESB-a za ekonomiju, transformaciju i industriju?,

uzimajuci u obzir ¢lanak 55. Poslovnika,

uzimajuci u obzir izvjeS¢e Odbora za ekonomsku i monetarnu politiku
(A10-0002/2026),

buduci da je prema podacima Eurostata godiSnja inflacija u EU-u
iznosila 2,5 %, a inflacija u europodrucju 2,1 % u listopadu 2025.,
kako je izmjereno harmoniziranim indeksom potrosackih cijena;

buduci da su prema anketi ESB-a o o¢ekivanjima potrosaca iz
listopada 2025. srednja inflacijska oCekivanja i dalje iznad 2 %;

buduci da se ciljna inflacija ESB-a s viemenom preusmjerila s
referentne vrijednosti ,ispod 2 %” na cilj od ,ispod, ali blizu 2 %” te
na simetrican cilj od 2% u srednjoro¢nom razdoblju;

buduc¢i da su mogucénost posudbe na kraju dana i kamatna stopa na
novcani depozit oformile uzak kamatni koridor oko kamatne stope na
glavne operacije refinanciranja;

buduci da se okvir ESB-a u pogledu kupnje drzavnog duga stalno
prosiruje, od programa za trzista vrijednosnih papira do programa
izravnih monetarnih transakcija, programa kupnje vrijednosnih
papira javnog sektora, hitnog programa kupnje zbog pandemije i
instrumenta za zastitu prijenosas;

bududi da su ponovna ulaganja u okviru programa kupnje
vrijednosnih papira (APP) obustavljena od srpnja 2023., a u slucaju
PEPP-a od prosinca 2024., ¢ime se uspostavlja put za smanjenje
bilance ESB-a;

Brifing - , Prekretnica ili kontinuitet? Revizija strategije ESB-a za
2025.”, Europski parlament, Glavna uprava za ekonomiju,
transformaciju i industriju, Odjel za kontrolu gospodarskog
upravljanja i EMU-a (EGOV), listopad 2025.

Detaljna analiza - , The silent hand of central banking: collateral
framework” (Tiha ruka sredisnjeg bankarstva: kolateralni okvir),
Europski parlament, Glavna uprava za ekonomiju, transformaciju i
industriju, EGOV, lipanj 2025.

Cochrane, J.H. i dr., , Crisis Cycle: Challenges, Evolution, and Future
of the Euro” (,Krizni ciklus: izazovi, razvoj i budu¢nost eura”),
Princeton University Press, 2025.



H.

bududi da deflacija moze biti benigna posljedica tehnoloskog
napretka;

bududi da je ¢lankom 123. UFEU-a i ¢lankom 21. Statuta ESSB-a i
ESB-a zabranjeno izravno monetarno financiranje drzava;

Upravljanje

1.

podsjeca da se u ¢lanku 127. UFEU-a navodi da je , glavni cilj
Europskog sustava srediSnjih banaka (ESSB) odrzati stabilnost
cijena. Ne dovodedi u pitanje cilj stabilnosti cijena, ESSB podrzava
opc¢e ekonomske politike u Uniji kako bi doprinio ostvarivanju ciljeva
Unije utvrdenih ¢lankom 3. Ugovora o Europskoj uniji. ESSB djeluje
u skladu s nacelom otvorenog trziSnog gospodarstva sa slobodnim
trziSnim natjecanjem, dajuci prednost ucinkovitoj raspodjeli resursa
te u skladu s nacelima odredenima ¢lankom 119.”;

istice da je statutarna neovisnost ESB-a, kako je utvrdeno u
Ugovorima, preduvjet na temelju kojeg ESB moze ostvariti svoj
mandat odrzavanja stabilnosti cijena;

istice da ESB polaze racune Parlamentu; naglaSava da ESB mora
donositi odluke bez politickog uplitanja kako bi ispunio svoj mandat;
napominje da bi sredisnje banke trebale biti neovisne, ali ne i
izolirane;

napominje da je transparentnost vazna za jamcenje odgovornosti i da
su potrebni pouzdan institucionalni koncept i mehanizmi
odgovornosti; u tom smislu pozdravlja sporazume u obliku razmjene
pisama izmedu Europskog parlamenta i Europske srediSnje banke o
strukturiranju interakcije u podrucju srediSnjeg bankarstva;

poziva ESB da ulozi napore u unapredenje instrumenata kojima se
poboljSava transparentnost, kao Sto su referentne vrijednosti, uvid u
njegove pretpostavke temeljene na modelima i procjene kretanja
inflacije koje vrsi Upravno vijece;

pozdravlja neovisnost ESB-a, kako je utvrdena u ¢lanku 130. UFEU-a;
naglasava da neovisnost zahtijeva da djelovanje ESB-a ostane
apoliticno;

podrzava izjavu o solidarnosti s americkim Sustavom federalnih
rezervi koju su ESB i druge sredisnje banke diljem svijeta podnijele,
u kojoj se naglasava vaznost o¢uvanja neovisnosti sredisnje banke, uz
potpuno postovanje vladavine prava i demokratske odgovornosti;

Monetarna politika

8.

istice da je glavni cilj ESB-a odrzavanje stabilnosti cijena, Sto je jedan
od potrebnih uvjeta za rast, konkurentnost i gospodarsku stabilnost u
Uniji;



10.

11.

12.

13.

14.

15.

izrazava zabrinutost zbog visoke stope inflacije u godinama nakon
pandemije bolesti COVID-19, izazvane Sokovima na strani ponude;
napominje da bi pravodoban povratak na stabilnost cijena u tom
razdoblju bio opravdan odlukama ESB-a; poziva ESB da u svojem
godisnjem izvjeSéu temeljito analizira uzroke tih visokih stopa
inflacije i izda niz preporuka za politike kako bi se iz svih buducéih
inflacijskih kriza izveli ispravni zakljucci;

pozdravlja smanjenje inflacije u odnosu na stope u razdoblju 2022. -
2023. i nedavnu stabilizaciju inflacije; napominje da je ESB smanjio
kamatnu stopu na depozite za 200 baznih bodova izmedu lipnja 2024.
i lipnja 2025.; prima na znanje kontinuirani rizik od ponovnog
porasta inflacije; naglaSava da bi daljnji koraci prema ublazavanju
monetarne politike trebali biti razboriti, temeljeni na podacima i
vodeni stabilnosc¢u cijena;

izrazava zabrinutost zbog visokih troskova zivota, s obzirom na to da
su cijene hrane i energije u Europi porasle od pandemije bolesti
COVID-19; napominje da je cijena obroka u europodrucju 2025. bila
u prosjeku za trec¢inu viSa nego prije pandemije* te da je to posebno
utjecalo na kuc¢anstva s niskim prihodima;

posebno istice potencijalno narusavajuci uc¢inak geopoliticke
nesigurnosti, rizika za energetsku sigurnost i poremecaja u trgovini
na kretanja cijena;

poziva ESB da procjenjuje prikladnost svojeg simetri¢nog cilja,
uzimajuci u obzir i kvalitativne faktore; prima na znanje procjenu
strategije monetarne politike za 2025. i potice ESB da periodi¢no
provodi takve procjene;

naglasava da su ESB-ovi programi kupnje nekonvencionalni alati
monetarne politike koji imaju nuspojave; posebno napominje da
programi kupnje imovine mogu iskriviti cjenovne signale; napominje
da je ESB tek vrlo postupno poceo smanjivati svoju bilancu; podrzava
ESB u daljnjem smanjenju njegove izravne uloge u kupnji
vrijednosnih papira; potice ESB da postupno ukine svoje programe
kupnje drzavnih obveznica; Zali zbog ucinka fiskalnog poloZaja na
ispunjavanje primarnog mandata ESB-a;

zali zbog toga Sto su programi kratkoro¢nog kreditiranja ESB-a u
velikoj mjeri zamijenili privatno medubankovno trziste financiranja
od financijske krize 2008.; poziva ESB da bankama ne isplacuje
kamatne stope na depozite koje su iznad trziSnih stopa jer je to u
suprotnosti s nacelom otvorenog trziSnog gospodarstva sa slobodnim
trziSnim natjecanjem i da ukloni sve prepreke koje ometaju oporavak
kratkoro¢nih neosiguranih medubankovnih trzista;

Blog Europske srediSnje banke, ,When groceries bite, the role of
f ri for inflation in th ro area” (Kad namirni k -
1 ijena hran inflaciji r rucj 25. rujna 2025.


https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2025/html/ecb.blog20250925~7fd65a388a.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2025/html/ecb.blog20250925~7fd65a388a.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/blog/date/2025/html/ecb.blog20250925~7fd65a388a.en.html

16.

17.

istiCe da je vazno zajamciti visoke standarde kad je rije¢ o zahtjevima
kvalitete koji se odnose na kolaterale u ugovorima o pozajmljivanju s

ESB-om; prepoznaje da se standardi za kolaterale mogu koristiti kao

alat za transmisiju monetarne politike;

podrzava ESB u njegovim naporima da u svrhu reprezentativnosti i
usporedivosti medu zemljama europodrucja u svoje pracenje indeksa
cijena ukljuci stambene objekte u kojima stanuju vlasnici, ovisno o
uskladenom, metodoloski pouzdanom pristupu;

Sekundarni cilj: pruzanje potpore op¢im gospodarskim politikama
u Uniji

18.

19.
20.

21.

22.

23.

24.

primjecuje da ESB, u skladu s ¢lankom 127. stavkom 1. UFEU-a,
mora podrzavati opée ekonomske politike u Uniji kako bi doprinio
ostvarivanju ciljeva Unije utvrdenih ¢lankom 3. UEU-a sve dok je
njegova predanost stabilnosti cijena nepromijenjena;

podsjeca da je Eurosustav izgraden na nacelu monetarne dominacije;

istice, u kontekstu ekonomske i monetarne unije i okvira
gospodarskog upravljanja EU-a, vaznost zdravih i odrzivih javnih
financija u suoCavanju s okruzenjem visokih kamatnih stopa,
dopunjavanju napora ESB-a da zadrzi nisku inflaciju, odrzavanju
stabilnog gospodarstva i odrzavanju otpornosti na buduce
gospodarske i financijske Sokove;

prima na znanje razli¢ita salda u sustavu TARGET?2 koja proizlaze iz
prekogranicnih transakcija; prima na znanje potencijalne rizike da
salda u sustavu TARGET?2 postanu strukturna i predlaze da se uzmu
u obzir nemonetarne prilagodbe politike;

istice da bi ESB trebao razmatrati samo potencijalne ucinke
klimatskih promjena sa stajaliSta stabilnosti cijena te u okviru svojeg
mandata;

konstatira da je koncept trziSne neutralnosti povezan s nacelom
»otvorenog trziSnog gospodarstva sa slobodnim trziSnim
natjecanjem”; poziva ESB da se, postujuci svoju neovisnost, pozabavi
nefunkcioniranjem trzista i osigura ucinkovitu raspodjelu resursa u
dugoroc¢nom razdoblju, istodobno zadrzavajuci najviSu mogucu
razinu apoliti¢nosti i postujuci nacelo neutralnosti trzista; istice da se
takve odluke ne smiju donositi naustrb postizanja mandata ESB-a;

konstatira da monetarne politike ESB-a usmjerene na ispunjavanje
njegove glavne zadace podlijezu procjeni proporcionalnosti;

Ostali aspekti

25.

podsjeca da je ravnopravan pristup platnim uslugama kljucan za
sudjelovanje u gospodarskom zivotu; istice da bi sve veca
digitalizacija pla¢anja, ako se prepusti iskljucivo privatnim akterima i



26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.
36.

akterima izvan EU-a, mogla rezultirati novim oblicima isklju¢ivanja i
za korisnike i za trgovce; naglasava da bi digitalni euro na internetu i
bez interneta trebao doprinijeti zastiti univerzalnog pristupa
plac¢anjima i Sirokom prihvaéanju od strane trgovaca diljem EU-a, uz
potpuno postovanje standarda privatnosti i zastite podataka;

pozdravlja tekuce rasprave o digitalnom euru; naglasava da je, u
kontekstu poveéane geopoliticke nesigurnosti i prekomjerne
ovisnosti o platnim infrastrukturama izvan EU-a, uvodenje digitalnog
eura, osmisljenog kao dopuna gotovinskim i privatnim bankarskim
uslugama, klju¢no za jacanje monetarne suverenosti EU-a, smanjenje
fragmentacije placanja malih vrijednosti i pruzanje potpore
integritetu i otpornosti jedinstvenog trzista;

pozdravlja tekuce kratkoro¢ne (Pontes) i dugorocne (Appia) projekte
u podrucju tehnologije decentraliziranog vodenja evidencije
transakcija za veleprodajnu namiru u novcu srediSnje banke;

naglasava da je vazno zadrzati ulogu gotovine; prima na znanje
aktualne rasprave o prijedlogu o zakonskom sredstvu placanja;

poziva ESB da pojaca praéenje kriptoimovine, kao Sto su stabilne
kriptovalute;

podrzava ESB u njegovim naporima da vodi racuna o medunarodnoj
ulozi eura, medu ostalim s pomoc¢u dostatnih valutnih zamjena i linija
Za repo ugovore;

pozdravlja Republiku Bugarsku koja od 1. sijecnja 2026. postaje 21.
Clanica europodrucja;

izrazava zabrinutost zbog privremenog prekida rada sustava ESB-a
za bruto namiru u stvarnom vremenu T2 i T2S u veljaci 2025.; poziva
ESB da pomno prati i osigura pravilno funkcioniranje sustava za
namiru;

izrazava zabrinutost zbog uzastopnih gubitaka koje je ESB pretrpio
2023. 1 2024. zbog kamatnog rizika; napominje da ti gubici nisu
ugrozili operativnu sposobnost Eurosustava za provodenje
monetarne politike;

podrzava ulogu ESB-a u promicanju financijske stabilnosti u okviru
jedinstvenog nadzornog mehanizma i funkciju ESB-a kao zajmodavca
u krajnjoj nuzdi solventnih institucija, na temelju dobrog kolaterala i
po odvraéaju¢im stopama, kako bi se zastitila likvidnost i povjerenje
tijekom Kkriza;

podrzava napore ESB-a da poboljsa financijsku pismenost u EU-u;

pozdravlja predanost ESB-a naporima za pojednostavnjenje,
primjerice osnivanjem radne skupine ESB-a na visokoj razini za
pojednostavnjenje; istiCe potrebu za visokim stupnjem ambicije u



37.

38.

39.

40.

radu i daljnjem postupanju radne skupine te pozdravlja detaljne
rasprave ESB-a s Parlamentom;

poziva ESB da potice otvoren i konstruktivan interni dijalog; poziva
na daljnje poboljsanje okvira za predstavljanje zaposlenika i internog
okvira ESB-a za prijavljivanje nepravilnosti;

ponavlja da bi kandidature za Izvrsni odbor ESB-a trebale biti rodno
uravnotezene, utemeljene na kriterijima zasluga i sposobnosti, s
popisima kandidata koji su usli u uzi izbor podnesenima Parlamentu,
te da bi osobe svih rodova trebale imati jednake moguc¢nosti da budu
guverneri svojih nacionalnih sredisnjih banaka;

poziva ESSB da nastavi i ojaca svoje dijaloge s nacionalnim

parlamentima, za koje smatra da bi ojacali legitimnost i politike
ESSB-a;

o] o

nalaze svojoj predsjednici da ovu Rezoluciju proslijedi Vije¢u i
Komisiji.



