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Sazetak: Dijapazon u kojem se manifestiraju
posljedice znacajnijih promjena u vrijednosti novca
obuhvata gotovo sve segmente drustvenog sistema, na
koji nacin i pitanje zastite novéanih potraZivanja u
uslovima  deprecijacije  doZivljava  svoju  punu
ekspanziju. Izvor gornjeg problema, kako se u radu
nastoji pokazati, poiva na razlicitom poimanju sustine
novea od strane monetarne i pravne teorije, a zatim i
prakse koje novac karakteriziraju kao djelomic¢no
pravnu ili iskljuéivo ekonomsku kategoriju, pri tome
trazeéi uporiste u distinkciji izmedu novca u njegovoj
konkretnoj formi i apstrakmnog koncepta istog.
Sljedstveno tome su izvirali razli¢iti doktrinarni sukobi
pri pokusajima razlicitog definiranja novca, a gdje je
akcent stavljen na dva pitanja: koje su to karakeeristike
na osnovu kojih se neka stvar kvalifikuje kao novac i
kakva je intrinisticka priroda fenomena novca? U
odgovoru na ova dva pitanja, pravna i ekonomska
teorija se razilaze. Rad nastoji pokazati da razlitita
pravna i ekonomska kvalifikacija odnosa koji u svojoj
osnovi imaju novac rezultira nejednakim pravnim
tretmanom subjekata tih odnosa. Tom cilju bio je
podreden i izbor metoda indukcije, eksplikativne
analize, te metode apstrakcije kojom se nastojao
formirati opéi zakljucak o neminovnoj kauzalnoj
povezanosti  pojava  induciranih  ekonomskim
faktorima i odnosa opredmecenih u pravnim
poslovima.
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UvVOD

Fenomen novca posve je autenti¢an. Osim atributa koji takvoj
autenti¢nosti pridonose, kao $to su novcana supstanca, kupovna moé ili
univerzalna prihvaéenost u primjeni, novac se karakeeriSe svojevrsnim
integritetom koji je na koncu supstituirao njegovu materijalnu komponentu. U
savremenim uslovima svjedo¢imo odredenoj degresiji monetarnog integriteta
izazvanoj zahtjevima za sve ved¢im koli¢inama novca $to opet zamagljuje njegovu
funkciju u prezervaciji vrijednosti.

Ovaj rad nastoji ukazati na vaznost jednog novog pristupa u valuaciji
karaktera novca, a samo razumijevanje novcéanog fenomena spoznajno prosiriti u
smislu da kvantitet bez kvaliteta ne zna¢i niSta, da dezintegracija karaktera novca
rezultira njegovom neutrzivo$¢u induciranom promjenama u novcanoj
vrijednosti. Stoga nastojimo pokazati da je subjektima ugovornih odnosa u svrhu
pravne sigurnosti primjereno da iste, ex ante prilagode eventualnim promjenama
u vrijednosti novca, koji stav je opredijeljen karakterom nacela nominalizma
kakav mu odreduju razli¢iti pravni sistemi u kojima je involvirano.

Nominalizam najées¢e ne prije¢i ugovornim strankama slobodno
ugovaranje odredenih mehanizama zastite s ciljem da se obezbijede od moguéih
fluktuacija u kupovnoj moéi novea u kojoj je njihova obaveza izrazena, te su ga
kao takvo prihvatili i u svoja zakonodavstva inkorporirali svi savremeni pravni
sistemi. Koncipirano na nacin da kad obaveza ima za predmet svotu novca,
duznik je duzan isplatiti onaj broj nov¢anih jedinica na koji obaveza glasi, osim
kad zakon odreduje nesto drugo, ovo opée nalelo garantira potpunu izvjesnost i
odredenost nov¢ane cinidbe u trenutku njene dospjelosti. Ipak bi njegova
dosljedna primjena nuzno vodila negaciji drugih op¢ih pravnih nacela, posebno
nacela ekvivalentnosti i pravi¢nosti kada se narusi sulkus nov¢ane obaveze.

Princip nominalizma

Univerzalna dimenzija jednog pravnog principa, kakav je princip
nominalizma, zahtijeva osvrt na reprezentativna teorijska i prakti¢na razmatranja
istog, a u cilju rasvjetljavanja njegove sustine i opéeprihvaéenosti. Stava smo da
savremeni monetarni odnosi diktiraju adaptaciju svih njihovih subjekata, ali u
postoje¢im pravnim okvirima i odnosima kojima je monetarni nominalizam
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imanentan. Ima li mjesta preispitivanju njegove neprikosnovenosti, pitanje je koje
opredjeljuje nade istrazivanje.

Promisljanje o novcu blisko nominalistickom shvatanju nalazimo jos kod
Aristotela: “Stoga sve stvari trebaju biti nekako usporedive da bi doslo do
razmjene. Zbog toga je i uveden novac koji je postao nekakvom sredinom; naime
on sve myjeri, pa i suvisak i manjak...Dakle...sve stvari treba izmjeriti prema
jednom. A to jedno uistinu je potrebnost, koja sve povezuje; jer kad ne bi ljudi
trebali nista jedni od drugih, ili ne bi trebali jednako, onda ne bi bilo ili nikakve
razmjene ili ne bi bilo iste; a po sporazumu novac je postao zamjena potrebnosti; i
otuda mu ime novac jer nije po naravi nego je po obicaju,' i u naSoj je mo¢i da
mu mijenjamo vrijednost, ili ga u¢inimo bezvrijednim...Sto se pak tice budude
razmjene...novac nam je kao nekakav jemac; naime onaj tko donese novac mora
to dobiti. I s novcem se dogada isto; ne moze uvijek biti jednake vrijednosti, ali
teZi biti postojanijim...“ (Lada, 1988).

Novac u funkciji sredstva pladanja nesporno ima karakter valute s
prinudnim kursom, budu¢i da je mjerodavna njegova nominalna vrijednost. Iz
toga dalje proizilazi da je duznik obavezan povjeriocu vratiti isti broj nov¢anih
jedinica na koji se prvobitno obavezao, pri ¢emu nije odlu¢no ako je izmedu
momenta obavezivanja (in oblogatione) i momenta dospjele isplate (in solutione)
doslo do pada kupovne modi novca (Vizner, 1978). Stoga je za pravilno poimanje
nacela nominalizma potrebno uvaziti razliku izmedu kupovne i platezne modi
novca. Kupovna mo¢ noveca je njegova stvarna vrijednost koja je u sistemu
papirnog novca paritetna vrijednost spram neke strane valute ili zlata (Steiner,
Shapiro, and Solomon, 1958).> Platezna mo¢ novca jeste njegova nominalna
Vrijednost, oznadena od strane monetarnog suverena u nazivu novca brojem
nov¢anih jedinica, kojima se izrazava cijena za robe i usluge na ozistu (Vizner,

' Edmoloski, rije¢ novac na grékom jeziku ima znaenje obicaja ili zakona, odakle i
Aristotelovo uporiste za izvodenje prerogativa zakonodavea da mu odreduje vrijednost.

* S pravnog aspekrta, obim nov¢ane obaveze potpuno je nezavisan od kupovne ili kako se
jos naziva, funkcionalne moéi novca, za razliku od ekonomskih shvatanja koja se upravo
fokusiraju na vrijednost novea odredenu njegovom kupovnom modi. I. Fisher u svojoj
elaboraciji kvantitativne teorije novca nastojao je prilagodid funkciju noveca kao mjerila
vrijednosti promjenjivoj kupovnoj modi, $to je izazvalo rasprave medu savremenicima.
Funkcionalna vrijednost novca u fokusu je onih pravnih teoretiara zagovornika tzv.
valoristi¢ke koncepcije novca.
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1978). Ovo razlikovanje platezne i kupovne moéi novca sadrzano je posredno i u
vaze¢im odredbama zakona koji normiraju pravne odnose u pitanju.’

Pravna teorija se relativno rano, odmah nakon pojave kovanog novca,
suocila sa problemom odredenja obima nov¢ane obaveze usljed smanjenja
vrijednosti novca od strane suverena koji su monopolizirali pravo emitovanja,
najces¢e zarad licne koristi i povecanja profita. U srednjem vijeku je, primjera
radi, bilo op¢eprihva¢eno stanoviste o obavezi duznika da umjesto istog broja
nov¢anih jedinica vrad istu koli¢inu pozajmljenog zlatnog novca. Pomenuto
shvatanje djelomi¢no je svoje utemeljenje imalo u principima rimskog prava, koji
su prema glosatorima i postglosatorima, u izvrenju novcane ¢inidbe tretirali
mjerodavanim metalni sadrzaj novca, kao supstanciju novcane obaveze (Rosenn,

1979).

S druge strane, moglo bi se pojmiti i kao odraz principa pravi¢nosti
prema kojem je u to vrijeme kamata bila generalno zabranjena, izuzev u svrhu
zastite povjerioca u slucajevima novéane deprecijacije. Metalisticku interpretaciju
novcane vrijednosti diskreditovao je francuski pravnik Charles Dumoulin 1546. u
djelu ,, Tractatus Contractuum et Usurarum* tezom da je pravno mjerodavna ona
vrijednost novca koju je odredila monetarna vlast.

Dumoulin-ovi argumenti odgovarali su nastojanjima monarhije da
ucvrsti vlast na ustrb feudalaca i crkve sto je rezultiralo donoSenjem dekreta o
obaveznom izrazavanju svih ugovornih novcanih obaveza u nominalnoj
vrijednosti novca (Rosenn, 1979). Sesnaesto i sedamnaesto stoljeée obiljezile su
zestoke teorijske rasprave izmedu pristalica metalizma i nominalizma. Kako
nominalisticko nadelo kod ispunjenja novéanih obaveza relevantnom smatra
nominalnu vrijednost novca, to je i njegova i njegova primjena smatrana
prakticnijom u odnosu na metalizam, jer ne zahtijeva analiziranje relativne
vrijednosti roba i usluga.

Prednosti nominalizma, prepoznate od strane plemstva, dovele su do toga
da je ovo nacelo bilo opceprihvaéeno tokom citavog XVII i XVIII stolje¢a

3 Odredbe ¢lana 394. Zakona o obligacionim odnosima FBiH i Zakona o obligacionim
odnosima Republike Srpske (,Sluzbeni glasnik SFRJ“, br. 29/78; 39/85; 45/89;57/89,
Sluzbeni list RBiH, br. 2/92; 13/93; 13/94 i Sluzbeni glasnik Republike Srpske, br.
17/93;3/96; 39/03 i 74/04).
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(Rosenn, 1979). Tako je disproporcija izmedu nominalne vrijednosti novea i
njegove platezne modi prevazidena propisivanjem jednake platezne moéi novea
bez obzira na vremensku komponentu i promjene njegove stvarne vrijednosti.
Duznik je, shodno nacelu nominalizma, morao povjeriocu isplatiti ugovoreni
iznos, odnosno onoliko novea na koliko je glasila nov¢ana obaveza, ¢ime njegova
obaveza u potpunosti prestaje (Babi¢, 1995).

Inade se pravna shvatanja obuhvata monetarnih obaveza razlikuju s
obzirom na primat koji se daje temeljnim nadelima obligacionog prava u ovom
domenu, pri ¢emu se kao glavna namecu pitanja da li i kako normirati promjene
u vrijednosti nov¢anih obligacija do kojih moze do¢i u vremenu od njihovog
nastanka pa do ispunjenja. Prema nacelu nominalizma, pri definiranju novcane
jedinice polazi se ne od vrijednosti iste, nego od njene denominacije u cilju
obezbjedenja pravne dosljednosti, a neposredni efekat primjene ovog nacela je taj
da povjerilac snosi rizik deprecijacije novcane jedinice u kojoj je obaveza izrazena
(Brokelind, 2000). U nekim pravnim sistemima, pravo povjerioca da ovaj rizik
prebaci na duznika zavisi od pravne prirode nacela nominalizma.

Tamo gdje je ovo nacelo inkorporirano u sistem javnog prava, ne moze se
derogirati ugovornim odredbama, odnosno ima karakter kogentne norme, kao $to
je to slu¢aj u francuskom pravu. Tamo gdje se tretira sa aspekta privatnog prava,
nacelo nominalizma je dispozitivnog karaktera, te je ostavljeno na slobodu
strankama da ugovore ili ne ugovore neku od dozvoljenih zastitnih klauzula.
Najces¢e, kao korektiv u ovim slucajevima, stranke imaju pravo ugovaranja

indeksne klauzule ili klizne skale (Brokelind, 2000).

Nominalisticko nadelo inkorporirano je u veéinu savremenih pravnih
sistema, a prema nekim stanovistima i kao izraz potrebe provodenja mjera
ekonomske politike drzave u uslovima ekonomskih poremedaja ili kriza (Krulj,
1973). Ovo iz razloga sto nominalizam tada jeste svojevrsna negacija saglasne
izjave volja stranaka o vrijednosti obaveze, kao suStine ugovornih odnosa.
Navedeno vodi destabilizaciji pravne sigurnosti i ¢esto je razlog za ponistenje ili
nevaznost sklopljenih pravnih poslova (Krulj, 1973)). U svrhu postivanja nacela
pravi¢nosti i nacela jednake vrijednosti davanja, razli¢iti pravni sistemi usvojili su
razli¢ite korektive efekata nacdela nominalizma, narodito u uslovima
nepredvidenih okolnosti.

180 Drustveni ogledi - Casopis za pravnu teoriju i praksu



Nominalizam u funkciji pravno relevantne volje

Tako se, na primjer, u engleskom pravu za rjeenje pitanja da li se
promjene u vrijednosti novca mogu smatrati promijenjenom okolnos¢u i biti
razlog za neispunjenje nov¢ane obaveze tretira prema pravilima tzv. theory of
frustration (Mann, 1992; Rosenn,1979).* Nadalje, diskreciono je pravo suda da u
konkretnom slu¢aju, primjenom doktrine pretpostavljene namjere (theory of
presumed intent) ponisti efekte nominalistickog principa(Mann, 1992).° 1
kontinentalnim pravnim sistemima svojstveni su pravni instrumenti kojima se ex
post saniraju negativne pravne posljedice zakljucenih ugovora, kao to je raskid
ugovora zbog promijenjenih okolnosti i sli¢cno (Brokelind, 2000).

S druge strane se efekti mjera monetarne politike kojima se uti¢e na
opticaj i vrijednost novca odrazavaju na ugovorne novéane obaveze, kod kojih
postoji vremenski razmak od vremena nastanka do ispunjenja obaveze. U
uslovima inflacije kad valuta deprecira, to sa aspekta duznika znadi smanjenje
realne vrijednosti njegove obaveze i obrnuto, u uslovima deflacije, povecava se
realna vrijednost obaveze.

Ovo pod uslovom da je ispunjenje novéane obaveze ugovoreno u valuti
koja je zakonsko sredstvo pla¢anja, jer je povjerilac obavezan prihvatiti ispunjenje
obaveze u toj valuti iako je ista izgubila na svojoj stvarnoj vrijednosti. Stoga
nominalizam, u uslovima poremedaja vrijednosti novca, samo je formalno-pravno
izraz saglasnosti volja stranaka. Nacelo nominalizma ne daje slobodu

# U kontinentalnim pravnim sistemima pomenuta teorija korespondira izuzecima od
primjene principa pacta sund servanda, a etablirana je u sporu Taylor v. Caldwell, (1863),
3B&S. 826. Vid. Mann F.A. (1993). The Legal Aspects of Money (5th ed.). New York:
Oxford University Press. Prihvadena je i u americkom pravu u dosta ogranicenoj
primjeni, a fokusira se na objektivne dogadaje koji bitno uti¢u na okolnosti pod kojima je
jedna ugovorna strana zakljudila ugovor. Izvrsenje ugovorne obaveze de facto je jos$ uvijek
moguée, ali usljed dejstva nepredvidenih dogadaja, ¢inidba jedne ugovorne strane ne
odgovara onome $to je druga ugovorna strana imala u vidu (consideration) prilikom
sklapanja pravnog posla, ¢ime je predmet ugovora osujecen. Vid. United States v. Gen.
Douglas MacArthur Senior Village, Inc., 508 F.2d 377, 381 (2d Cir. 1974). Preuzeto sa:
http://openjurist.org/508/£2d/377,

> Nominalizam u engleskom pravu ne derivira iz monetarnog, dakle javnog prava, te
samim tim ovo nadelo nema karakter kogentne pravne norme, $to sudu ostavlja slobodu
da prepozna i uvazi fakt promjene u novcanoj vrijednosti, uz uslov da su stranke
stipulirale neku od klauzula kojom su nastojale derogirati dejstvo nominalizma. Ako taj
uslov nije ispunjen, na snazi ostaje princip pacta sund servanda.
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prilagodavanja vrijednosti obaveze nastalim promjenama vrijednosti novca
(Priest, 2001). Kako je istakao Szalma, iako se smatra da je nacelo nominalizma
uslov priznavanja novca kao opéeg ekvivalenta, ono postaje neprimjenjivo u
uslovima obezvrjedivanja realne vrijednosti novca. U uslovima zlatnog vazenja,
kada je emitent bio svaki duznik odredene kolicine zlata povjeriocu koji je
zahtijevao isplatu u zlatu, ono je moglo da ostvari svoju svrhu (Ivi¢, 1986).

Medutim, kad novac postaje apstrakino mjerilo vrijednosti bez
materijalnog substancioniranja, raskorak izmedu njegove nominalne i realne
vrijednosti ne moze se premostiti primjenom nacela nominalizma. Ne treba
zanemariti ni ¢injenicu da je novac roba, podlozna djelovanju zakona ponude i
traznje. Veca traznja za novcem uzrokuje rast njegove vrijednosti, a rast ponude
novca dovodi do pada njegove unutrasnje vrijednosti, pri ¢emu treba imati u vidu
i promjene cijene novca (kamatne stope), kao izraz tekuc¢e ponude i traznje na
trziStu novéanog kapitala (Ivi¢, 1986). Ovo samo po sebi ne utie na
supstancijalnu vrijednost novca, medutim velika ponuda noveca kao rezultat
emisione politike, gotovo uvijek uzrokuje pad unutrasnje vrijednosti novea. I
ponuda novca kao rezultat emisione politike, kao i ponuda koja se formira na
novéanom trzistu, stoje naspram investicione politike, odnosno traznje. Na
unutrasnju vrijednost novea utice ne samo objektivno stanje na trziStu, nego i
slozeni mehanizmi privrede i privrednog razvoja, tako da se na jacanje vrijednosti
neke valute ne moze djelovati samo parcijalnim mjerama monetarne politike

(Ivi¢, 1986).

Neophodno je stoga korigovati efekte nacela nominalizma, a prostor za
iste suzava se na institute iz pravnog domena, budué¢i da se samo promjene
unutra$nje prometne vrijednosti novca neminovno odrazavaju na koli¢inu
novcane obaveze (Meichsner, 1962). Monetarno pravo, medutim, ne moze
uzimati u obzir funkcionalnu vrijednost novca, niti prihvatiti stavove valoristicke
koncepcije koja se na toj vrijednosti temelji (Mann, 1992; Grothe, 1999).° Sa
pravnog aspekta je neprihvatljiva ideja da se u odredenju koli¢ine ili obima
novcane obaveze uzmu u obzir promjene u vrijednosti cijena i usluga, jer je ta

¢ Najistaknutiji pravni teoreti¢ar zagovornik valoristicke teorije bio je Eckstein, koji u
svojoj analizi potencira navodnu namjeru stranaka da obezbijede ekonomsku vrijednost
svojih potraZivanja, te razvio sistem valorizacije koji bi se primjenjivao u svim slu¢ajevima
kada novac gubi ,relativnu stabilnost svoje vrijednosti.“ Nominalizam, po Eckstein-u, ne
bi trebao imati karakter kogentne norme nego bi strankama trebalo tolerirati da kroz
stipuliranje zastitnih klauzula, izbjegnu njegovo dejstvo.
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vrsta odgovornosti za rizik opéenito na ugovornim stranama. Posljedi¢no tome,
promjene nivoa cijena za pravo bi bile relevantne ako bi se mogle pripisati ¢emu
drugom, osim oskudnosti ili obilju ekonomskih inputa.

Ukratko, ekonomska teorija ne moze obezbijediti za pravo relevantna
sredstva niti metode mjerenja promjena u vrijednosti novca. Indeksi i ponderi
koji se primjenjuju u ekonometrijskim analizama podlozni su arbitrarnom
tumacenju i kao takvi su in casu, za pravo neprikladni (Mann, 1992). Stoga se
obim monetarne obaveze ne moze odrediti drugadije, osim usvajanjem
nominalistickog principa. Slijedi da monetarna obaveza nema druge ,,vrijednosti*
do one u kojoj je izrazena. lako je nominalizam, po svojoj sustini, pravni princip,
empiricki je izveden iz poopéavanja fakticke situacije. Naime, u vedini slucajeva,
ugovorne strane nemaju u vidu moguénost promjena u novcanoj vrijednosti, i
pored jasne predodzbe o prometnoj ili kupovnoj mo¢i ugovorene koli¢ene novca.

Ukoliko su ovu moguénost uzele u obzir, stranke se mogu zatititi
ugovaranjem zatitnih klauzula; ukoliko su takvo $to propustile, moraju prihvatiti
rizike povezane s promjenama vrijednosti novca. Pravo ne pridaje znacaj uslovima
koji ili ne postoje ili kojima stranke nisu dale adekvatan izraz (Mann, 1992). Ova
negativna tvrdnja, u pozitivnom kontekstu rezultira pravilom da u odsustvu
posebne klauzule, stranke moraju imati u vidu da ugovaraju obavezu u korelaciji
sa nominalnom vrijednos¢u novca koji je u pitanju i koji vazi kao zakonsko
sredstvo pla¢anja u momentu isplate.

Pravno relevantna namjera stranaka tako opravdava nominalizam (Mann,
1992; Natelson, 2008).”, Nominalizam bi se, za predstavnike ekonomske teorije,
mogao opravdati ¢injenicom da je novac zamjenjiva i potrosna stvar, ali ipak stvar
sui generis. Dok su u prometu ostale stvari samo mjerljive, dotle je novac
isklju¢ivo mjera, i kao takav implicite stabilan, u suprotnom, stabilnost novca se
mora pretpostaviti. Ova konstantnost vrijednosti novca nije zakonska fikcija, ve¢
precutna pretpostavka opstojnosti novcane privrede. Naime u privrednoj praksi se
sve kalkulacije, bilansiranja, obaveze ravnaju samo po nominalnoj vrijednosti.

7 Ovo stajaliSte podrzano je i u ameri¢koj sudskoj praksi:“Ocekivanja jedne ugovorne
strane i predvidanja druge ugovorne strane ne tvore ugovornu obavezu. Mora da postoji
jasno razgranicenje izmedu onoga $to stranke eventualno ocekuju kada zakljucuju ugovor
i duZnosti koje se takvim ugovorom strankama namecu...Obaveza koja glasi na placanje

novca je obaveza na pladanje onoga $to pravo priznaje novcem u vrijeme izviSenja

isplate.“ Vid. Knox v. Lee i Parker v. Davies (1870), 12 Wall. (79 U.S.), 457, 548.
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Novcana trzisna privreda zasniva se na principu rentabilnosti, koji je opet mogué
samo na osnovu kalkulacije. Kalkulacija, s druge strane, pretpostavlja neko
myjerilo, a sam pojam mjerila implicira stabilnost.“ (Maichsner, 1962).

Novcane su obaveze, dakle odredene prvenstveno brojem novéanih
jedinica, odnosno postoji neka vrsta presumptio iuris et de iure da je vrijednost
novéane jedinice stabilna. Da li ¢e ta pretpostavka u stvarnosti biti osporena,
zavisi od poteza i mjera drzavne monetarne politike. Ali jednom postavljena kao
neoboriva, ta pretpostavka vazi bez obzira da li je monetarna vlast uspjela odrzati
stabilnost vrijednosti novca ili nije, da li pretpostavka zaista i odgovara
¢injeni¢nom stanju. Izuzeci od tog pravila mogu se predvidjeti samo zakonom

(Maichsner, 1962).
Valoristi¢ki teorijski pristup

Zbog evidentne nesvrhovitosti primjene nacela nominalizma kad postoje
znaajne promjene u vrijednosti novca, valoristicka koncepcija smatra
opravdanim korigovanje njegovog dejstva valorizacijom potrazivanja u svrhu
ocuvanja ekonomske vrijednosti istih, tim viSe $to i povjerenje javnosti u
vrijednost novca ima uticaja na samu njegovu vrijednost. (Gerloff, 1952;
Boehmer i Esser, 1954).® Valorizam je istovremeno i pravni i ekonomski pristup
problemu promjene vrijednosti novca koji nastoji osigurati ocuvanje kupovne
moéi novca tokom vremena.

Valorizam je svojstven pristup vrijednosti novca u jednom Sirem
kontekstu u odnosu na nominalizam, kontekstu koji obuhvata vrijednost dobara i
usluga u njihovom medusobnom odnosu (Ostapski, 1987). Kod ispunjavanja
novéanih obaveza, prema valoristima, ima se uzeti da je nov¢ana obaveza
ispunjena isplatom one sume novca koja odgovara stvarnoj ekonomskoj
vrijednosti dugovanog. Pod stvarnom ekonomskom vrijednos¢u ima su u vidu
realna vrijednost novca koja se moze mjeriti indeksom potrosackih ili cijena na
veliko (Rosenn, 1979).” Shvatanje valorizma je pravi¢no i u skladu sa nacelom

¥ Valoristitka koncepcija u varijanti tzv. DruStvene teorije novca imala je svoje kako
ekonomske, tako i pravne predstavnike.

® Ova koncepcija bila je narofito zastupljena dvadesetih godina proslog stolje¢a u
Njemackoj, kao u to vrijeme jedinoj zemlji &ije je pravosude inciralo reviziju ugovornih
obaveza ove vrste, ali je u pravnoj praksi prestala da se primjenjuje nakon Velike
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jednake vrijednosti davanja, $titi interese povjerioca i u tom smislu predstavlja
protutezu nacelu nominalizma. Medutim, primjenom ovog principa bi nov¢ana
obaveza postala promjenjiva i neodredena i predmet stalnih pogadanja i sporova
(Krulj, 1972), sto bi predstavljalo ko¢nicu prometu novca u savremenim trzi$nim
uslovima.

Slijedom nase teze, pravno ne moze biti prihvaceno shvatanje po kojem
je za predmet novcane obaveze mjerodavna realna vrijednost novca, odnosno za
pravo su irelevantne promjene u vremenu izmedu zaklju¢enja ugovora i placanja.
Ugovorni valorizam, s druge strane, nema karakter opéeg nacela, odakle proizilazi
da nije prepusteno sporazumu stranaka da obavezu izvrie drugacije osim prema
nominalnoj vrijednosti novca u vrijeme ispunjenja obaveze.

Valorizam dakle nije potisnuo nominalizam koji ni sam nema
neprikosnoven karakter, ve¢ se izuzetno, izuzimanjem njegove primjene mogu
eliminisati $tetne posljedice koje izaziva u vremenu izrazite monetarne
nestabilnosti. Stoga je i akcenat zakonodavstva, teorije i prakse na iznalazenju
na¢ina kako u uslovima deprecijacije novca otkloniti negativne posljedice
nominalizma. Ako bi se primat dao primjeni principa valorizma kao jednog opéeg
principa koji slobodno djeluje, to bi predstavljalo drugu krajnost u smislu
obavezne ili automatske valorizacije nov¢anih obaveza u svakom konkretnom

slucaju (Delibasi¢, 1993).

Kako su periodi velikih monetarnih kriza i ekstremnog obezvrjedenja
novca izuzetni i povremeni, to onda ne treba da bude osnov na kojem ¢e se
temeljiti op¢i principi. Nesporno je, medutim, da se u takvim prilikama bitno
destabilizira odnos izmedu nominalne i realne vrijednosti novca, ¢ak i vrlo
kratkim vremenskim razmacima, Sto pravni sistem mora uzeti u obzir. Takve
situacije zahtijevaju poseban pravni rezim koji podrazumijeva primjenu
imperativnih propisa, odnosno transferiranje duznicko-povjerilacki odnosa iz
domena privatnog u domen javnog regulisanja. (Perovi¢ i Stojanovi¢, 1988). Ovi

ekonomske krize tridesetih godina proslog stoljeca. Svoju renesansu valorizam dozivljava
od kraja Sezdesetih godina proslog stoljeca u visokoinflatornim  zemljama poput
Argentine, Urugvaja, Brazila i Cilea, koje su normativno prihvatile indeksaciju kako bi
odrzale pravnu sigurnost u pravnim poslovima i transakcijama. Medutim, to nije znacilo
prihvatanje valorizma kao opleg pravnog principa, buduéi da se indeksne klauzule
primjenjuju samo ako su stranke iste stipulirale u svojim ugovornim odnosima, ili ako
njihovu primjenu propisuje akt koji ima karakeer lex specialis propisa.
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bi propisi imali interventan karakter, a njihova bi primjena bila ograni¢ena na
vrijeme trajanja monetarne nestabilnosti.

Ranije smo pomenuli da prema naelu nominalizma rizik opadanja
vrijednosti novaca snosi povijerilac, bilo da se taj rizik javlja kao rezultat djelovanja
akta drzavne vlasti (devalvacija), bilo kao posljedica ckonomskog fenomena
(inflacija). Suprotno, rizik rasta vrijednosti novca snosi duznik. Kako mjere
devalvacije i revalvacije jednako uti¢u na privredne uslove, to iste nisu prima facie
osnov za, recimo, naknadu $tete ili izmjenu ugovora usljed promijenjenih
okolnosti."” Za razliku od ovih mjera, inflacija izrazito obezvrjeduje novcana
potrazivanja. U takvim situacijama najneposrednije se dovodi u pitanje princip
jednakih prestacija, te je opravadana primjena ugovornog valorizma, ali ne kao
apsolutnog pravila, nego kao izuzetka od principa nominalizma (Delibasi¢,

1993).

Medutim ni u ovom slu¢aju ne postoji apsolutna sloboda ugovaranja u
tom pravcu, ve¢ pomenuti izuzeci od primjene nominalizma moraju biti u skladu
sa zakonskim odredbama. Nacelo valorizma javlja se dakle kao protuteza
nominalizmu, te je nesporno da se njegovom primjenom ostvaruju zahtjevi
pravi¢nosti i ekvivalentnosti uzajamnih davanja stranaka kad ugovor za predmet
ima novcanu obavezu. Ovo implicitno proizilazi iz dispozitivnog karaktera nacela
nominalizma koji se potvrduje u nizu odredbi ZOO." Ugovorne strane imaju

10 Slian stav zauzima i sudska praksa: ,Neosnovano se prigovara u reviziji, da je
primjenom odredbe ¢lana 394. ZOO trebalo izvisiti revalorizaciju ispladenog iznosa i
dobiveni iznos odbiti od utvrdene naknade Stete za dusevne boli zbog smanjenja Zivotne
aktivnosti s obzirom da je ovim propisom uveden monetarni nominalizam, tj. uzima se
isti broj isplacenih novéanih jedinica bez obzira na njihovu vrijednost zbog devalvacije.
(prema presudi Vrhovnog suda Republike Hrvatske broj: Rev 2686/1991-2 od
23.12.1991.).

" Odredba ¢lana 104. ZOO FBiH tako propisuje: ,,U slucaju nistavosti ugovora svaka
ugovorna strana duzna je da vrati drugoj sve ono $to je primila po osnovu takvog ugovora,
a ako to nije moguée ili se priroda onog Sto je ispunjeno protivi vracanju, ima se dati
odgovarajuéa naknada u novcu, prema cijenama u vrijeme donosenja sudske odluke,
ukoliko zakon sta drugo ne odreduje.” Ili odredba ¢lana 189. st. 2: “Visina naknade Stete
odreduje se prema cijenama u vrijeme donosenja sudske odluke, izuzev slucaja kad zakon
odreduje $ta drugo* Prema odredbama ¢anova 636. i 637. ZOO, izvoda¢ gradevinskih
radova moze zahtijevati poveéanje cijene usljed odredenih promijenjenih uslova i
okolnosti ¢ak i ako je ugovorena fiksna cijena, a po ¢lanu 639., narudilac ima pravo da
pod odredenim uslovima traZi smanjenje cijene. Isto tako, u funkciji zatezne kamate je,
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mogucnost da odstupe od primjene nacela nominalizma, ne samo ugovaranjem
zastitnih klauzula, ve¢ i blizim regulisanjem promijenjenih okolnosti na koje se
mogu pozivati, zatim stipuliranjem da ¢e se cijene odrediti u nekom kasnijem
vremenu, uz uslov da takve stipulacije nisu u suprotnosti sa prinudnim propisima
i sa nacelom ravnopravnosti stranaka. Ostaje ipak otvoreno pitanje da li se na ovaj
na¢in u dovoljnoj mjeri ublazava nepovoljno dejstvo nominalizma (Maljkovi¢,

1994).12
Valuta obaveze, valuta izvrSenja i nominalizam u pozitivhom pravu

Pozitivno pravo u FBiH u kontekstu valute u kojoj novéana obaveza
moze biti izvrena odreduje iskljucivo domacu valutu, dok pitanje valute u kojoj
se ista moze ugovoriti ostavlja prostor razli¢itom tumacenju.”” U Republici
Srpskoj odredbom ¢lana 36., st.3. Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o
obligacionim odnosima,' ¢lan 395. ZOO izmijenjen je na nalin da:“Ako
novcana obaveza glasi na placanje u nekoj stranoj valudi ili zlatu, njeno ispunjenje
se moze zahtijevati u domadem novcu prema kursu koji vazi u trenutku
ispunjenja obaveze.” Odredbe ¢lana 395. primjenjivace se i na novcane obaveze
koje su nastale prije stupanja na snagu tog zakona ukoliko one nisu bile
ispunjenje do njegovog stupanja na snagu, tj. do 30. septembra 1993. godine."”

Analiziraemo odredbu vazeceg propisa u FBiH koja regulira valutu
obaveze, imajuéi u vidu privredno-pravne prilike u kojima je nastala i u kojima se
primjenjivala, kako bi smo akcentirali diveregentnost ovakvog normiranja od
stanja i zahtjeva savremenih robno-nov¢anih odnosa i pravne posljedice koje ista

izmedu ostalog prevladavanje inflacije, makar samo od docnje do isplate, shodno odredbi
¢lana 277. st. 1. ZOO u ¢lanu 563. propisuje da zajmorimac odredenih stvari moze po
svom izboru vratiti pozajmljene stvari ili iznos novca koji odgovara vrijednosti tih stvari u
vrijeme i u mjestu koji su odredeni ugovorom.

'2°S obzirom na otvorenu dilemu u ovom kontekstu, a narodito zato $to je nadelo
nominalizma znatno ograniceno odredbama o valorizmu u samom ZOO, te jer je isto
nacelo u ociglednom neskladu sa privrednim faktorima u odredenim situacijama kao i sa
nekim osnovnim nadelima obligacionog prava, opravdanim se ¢ine prijedlozi o uvodenju
valorizacije potrazivanja odnosno novcanih obaveza i u slu¢ajevima kada zastitna klauzula
nije ugovorena.

'3 Odredba ¢lana 395. ZOO FBiH.

14 “Sluzbeni glasnik RS,” br. 17/93 i 3/96.

15 Ibid., odredba ¢lana 60.
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proizvodi u pravnhom prometu. Odredba ¢lana 395. ZOO propisuje:“Ako
novéana obaveza, protivno saveznom zakonu glasi na placanje u zlatu ili nekoj
stranoj valuti, njeno ispunjenje se moze zahtijevati samo u domadem novcu
prema kursu koji je vaZio u trenutku nastanka obaveze,“'® na koji nacin se
zapravo manifestira monetarni suverenitet zemlje i zastita njenog unutra$njeg
platnog prometa.'” Ako je (po intenciji zakonodavca) obaveza sukontrahenata da
nov¢anu obavezu i izraze u domaéem zakonskom sredstvu pla¢anja, onda krsenje
pomenute odredbe, u odsustvu lex specialis propisa po kojem bi suprotno
postupanje bilo dozvoljeno, povla¢i nistavost zakljucenja takvog pravnog posla.
S druge strane, pravilo da se novc¢ana obaveza mora ispuniti istim brojem
novéanih jedinica, neovisno od promjena u kupovnoj mo¢i novca, uz
istovrtemenu zabranu ugovaranja klauzula kojima bi se dovelo u pitanje
nominalisticko nacdelo i prinudni kurs novca (Perovi¢, 1980), vise nema svoje

uporiste.

Ne negiramo opravdanost ograni¢avanja volje ugovornih strana u cilju
za$tite monetarnog poretka, ali smatramo da je ostalo otvoreno pitanje iznalazenja
prave mjere u smislu pomenutog ograni¢enja u izmijenjenim privredno-pravnim
uslovima. Razlozno bi bilo opravdanost konkretnog normativnog opredjeljenja
potraziti u karakteru odredbe o monetarnom nominalizmu. Prema nekim
shvatanjima, radi se o imperativnoj normi, te bi niStave bile odredbe ugovora
kojima se Zeli odrzati prvobitna vrijednost novéanog potrazivanja, koji stav i sami

zastupamo (Delibasi¢, 1993).

Postoje i shvatanja prema kojima nominalisticko nacelo nije propisano
kao apsolutna imperativna norma koja domadem novcu prinudno namece
fiktivinu konstantnu vrijednost, jer sam zakon dozvoljava odstupanje izuzetnom
primjenom ugovornog valorizma, priznaju¢i tako pravnu valjanost slobodnog

'¢ Suprotno: “Kad je novéana obveza u skladu sa zakonom izraZena u stranoj valuti, ali ju
je dopusteno ispuniti samo u domadoj, strana valuta se preracunava u domacu prema
prodajnom tecaju Sto vrijedi na dan ispunjenja“. Presuda Vs BH, Gz. 32/87, od 20. 1.
1988. — Psp 38-65.

'7 Navedeno ima uporite i u odredbama krovnog zakona. Naime, odredbom ¢lana 10.
Zakona o izmjenama i dopunama Zakona Centralnoj banci Bosne i Hercegovine (,,SL
glasnik BiH,“ br. 29/02) brisani su stavovi kojima je prvobitno bila dozvoljeno koriStenje
drugih valuta kao obratunske jedinice po zvani¢nim racunima javnih institucija
Federacije Bosne i Hercegovine i Republike Srpske, te tarifa, taksi i drugih pladanja na
ra¢un javnih sluzbi ili sluzbi javnog prevoza.
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ugovaranja odredenih zastitnih klauzula. Kada je u pitanju zastita opravdanih
interesa odredenih pravnih subjekata, ovakvim dopustivim klauzulama pravni
poredak nastoji uravnoteziti raskorak izmedu kupovne i platezne mo¢i novca do
kojeg moze do¢i u vremenu od nastanka do ispunjenja novéane obaveze (Vizner,
bio onaj prema kojem pravnu prirodu nominalizma odreduje vrsta
platnonovcanih transakcija izmedu ugovornih strana s obzirom na teritorijalni
princip.

Dakle, kada se radi o unutrasnjim nov¢anim transakcijama, kada je
obaveza izrazena u domacoj valuti, nacelo nominalizma trebalo bi da ima
prinudni karaker. U platnim odnosima s inostranstvom, nacelo nominalizma
treba da ima dispozitivan karakter (Krulj, 1973). Potvrdu navedenom nalazimo i
u sudskoj praksi. U svojoj presudi Kantonalni/Zupanijski sud u Mostaru zauzeo
je stav da ni odredbama Zakona o obligacionim odnosima, ni odredbama Zakona
o deviznom poslovanju (Sluzbene novine FBiH, br. 35/98), nije zabranjeno da
domaca pravna lica ugovaraju sa stranim pravnim licima isplatu kupoprodajne
cijene u stranoj valuti (Taji¢, 2010).

U obrazlozenju iste sud navodi: “U konkretnom slucaju novcana obaveza
nije utvrdena protivno bilo kojem zakonskom propisu, pa se naknada mogla
dosuditi u stranoj valuti. Naime, odredbama Zakona o deviznom poslovanju(...)
koji bi se imao primijeniti u konkretnom slucaju, propisano je (...) da se placanje
po tekuéim transakcijama s inostranstvom obavlja slobodno. I druge odredbe
ovog zakona ukazuju na to. ...od 06.5.1994. godine bilo je dozvoljeno ugovaranje
novcane obaveze u stranoj valuti izmedu domacih lica (Bilten Vrhovnog suda
FBiH, broj 1/1997, st. 18-20, Bilten istog suda, broj 2/1999, st. 30))".“(Stanisi¢,

'8, ...u ¢lanu 40. Zakona o Narodnoj banci BiH ("SI list RBiH", broj: 1/93 i 13/94), po
kome se sva prava i obaveze i svi poslovi koje glase na novac, a zakljuceni su u RBiH
izmedu preduzeca, kao domadih pravnih lica, izraZavaju se u dinarima i izvisavaju
sredstvima placanja koja glase na dinare, ako zakonom nije drukéije odredeno. Placanje u
devizama u momentu kada je zakljucen ugovor stranaka, bilo je dozvoljeno domadim
pravnim subjektima na domadem trZistu samo po odredbama Zakona o prodaji robe za
strana sredstva placanja ("SI lisct RBiH", broj: 23/92, 13/93 i 15/94) i po odredbama
Zakona o kupovini i prodaji odredenih roba i za strana sredstva placanja ("Sl. list RBiH",
broj: 22/93, 11/94 i 13/94),..“ Rjesenje Vrhovnog suda Federacije BiH, broj Pz 115/99
od 5.8.1999. godine.
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2005; Taji¢, 2010). ' Odredenje pravne prirode nominalizma nije jednostavno i
iz razloga $to odredbe ZOO u principu imaju dispozitivan karakter.”® Zakon,
dakle ne mora neposredno izraziti prinudni karakter norme, ve¢ se isti moze
izvesti iz smisla ili cilja odredbe.

Nije sporno da je norma imperativna, na primjer, kad su samim
zakonom predvideni slucajevi u kojima je jedan ugovor nistav ili da je bez dejstva,
kada je obavezna forma ugovora, u kojim slucajevima su same stranke obavezne
da postupaju na odredeni naéin, i slicno. Na imperativan karakter norme
monetarnog nominalizma moze upudivati prvi dio odredbe ¢lana 394. koji
propisuje: ,duznik je duzan isplatiti...,“ ali to ne mora biti tako, jer se takoder
moze smatrati da se propisuje ova obaveza duznika za slucaj da drugadije nije
ugovoreno, $to i jeste smisao dispozitivine norme. Drugi dio odredbe, da obaveza
duznika moze drugadije glasiti kada zakon odreduje nesto drugo, nacelno upucuje
na kogentnost, ali ta kogentnost moze biti samo relativna, posto sam zakon moze
odrediti nesto drugo.

Ako ugovorni valorizam nije polazi$no nacelo, onda se ne bi moglo
zakljuditi da se radi o dispozitivnoj normi u punom znadenju tog pojma, bez
obzira na dozvoljenost drugacijeg ugovaranja u okviru zakona (Delibasi¢, 1993).
Takoder ne treba izgubiti iz vida da, prema vazeéem propisu koji ureduje oblast
obligacionih odnosa, nije dozvoljena vedina zastitnih klauzula, da je indeksna
klauzula samo izuzetno dozvoljena, te da je samo kod odredenih ugovora
dozvoljeno ugovaranje klizne skale.”’ Ono $to je iz uklona postoje¢ih privrednih

' Ni odredba ¢lana 4. vaZeteg Zakona o deviznom poslovanju (Sluzbene novine FBiH,
br. 47/10) izri¢ito ne zabranjuje izrazavanje novcane obaveze u stranoj valuti izmedu
rezidenata, izmedu rezidenata i nerezidenata, te izmedu nerezidenata u Federaciji, nego
propisuje da se placanje, napladivanje, prenos i isplata medu navedenim subjektima na
teritoriju Federacije vi$i u konvertibilnim markama, ali se izuzetno moze vi$id i u
devizama i stranoj gotovini. Liberalniji pristup zakonodavca narodito je vidljiv u
flanovima 5. i 6. pomenutog zakona, kojima se explicite dozvoljava ugovaranje u
devizama u FBiH, s tim da se pladanje i naplacivanje vis$i u domacdoj valuti. Pladanje,
napladivanje i prenos po tekuéim i kapitalnim poslovima izmedu rezidenata i nerezidenata
je potpuno slobodno.

% Prema odredbi ¢lana 20. ZOO, udesnici mogu svoje obligacione odnose urediti
drugacije nego $to je ovim zakonom propisano, ako iz pojedine odredbe zakona ili iz
njenog smisla ne proizilazi nesto drugo.

21'Vid. odredbe ¢lanova 396. i 397. ZOO.
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prilika posebno upitno u normativnoj konstelaciji odredbe ¢lana 395. jeste dio
prema kojem se ispunjenje novéane obaveze moze zahtijevati u domaéem noveu
,prema kursu (spram neke strane valute ili zlata) koji je vaZio u trenutku nastanka
obaveze.

Pozeljno rjesenje u pogledu ove dileme bila bi izmjena postojeée odredbe
o valuti obaveze, ta¢nije valuti izvr$enja ili usvajanje ve¢ ponudenih rjesenja u
tom smislu. Mislimo na rjeSenja sadrzana u jo$ neusvojenom Prijedlogu Zakona o
obligacionim odnosima FBiH/RS iz 2009. godine.” Prema odredbi ¢lana 496.
Prijedloga, bilo bi izri¢ito dopusteno vrijednost ugovorene obaveze u domadoj
valuti odrediti na osnovu cijene zlata ili kursa domace valute u odnosu prema
stranoj ¢ime bi se udovoljilo sustini naéela autonomije volje i $to bi bilo vise u
skladu sa dispozitivnim duhom normi ZOO. Ispunjenje obaveze vrsilo bi se
placanjem u domacdoj valuti, gdje je predlaga¢ uzeo u obzir moguéi rizik
promjene vrijednosti novca i isplatu vezao za prodajni kurs banke u mjestu
ispunjenja obaveze koji vazi tog dana, ako stranke nisu ugovorile drugi kurs. *

U kontekstu normativnog reguliranja gornje problematike, pozitivan
primjer daje zakonodavstvo Republike Hrvatske iz Cijeg je sadrzaja Zakona o
obligacionim odnosima ve¢ prilikom preuzimanja u pravni sistem, brisan dio
odredaba i instituta ranijeg pravnog sistema, a postupak njegovog noveliranja
zapolet relativno rano, 1995. godine i zavrien 2004. godine.”* Medutim, prije
stupanja na snagu noveliranog zakona, sudovi vide instance su diskreciono
postupali, pogotovo u sporovima pokrenutim u prelaznom periodu do stupanja
na snagu novog zakona. Tako, u jednoj od presuda Vrhovnog suda Republike

Hrvatske,” sud zauzima stav da su niZestepene instance imale pogre$an pravni

*> Prema Nacrtu Zakona o obligacionim odnosima od 16.06.2003.

» Na ovaj nadin bi se postigao sklad izmedu javnog i privatnog interesa u sferi
monetarnih odnosa, zajedno sa pitanjem zastite vrijednosti zakonskog sredstva plaéanja i
obezbjedenja monetarne stabilnosti. Tim viSe $to u jo§ jednom normativnom aktu
nalazimo izric¢ito zakonsko preferiranje domade valute, a to je Zakon o deviznom
poslovanju FBiH, ,Sluzbene novine FBiH®, br. 47/10 (jednako i u Zakonu o deviznom
poslovanju Republike Srpske, ,Sluibeni glasnik Republike Srpske®, br. 96/03 i
196/06)(odredbe ¢lana 4. Zakona o deviznom poslovanju FBiH/RS).

2 Zakon o obveznim odnosima ,Narodne novine,“br. 35/05, 41/08, 125/11, posebno
odredbe ¢lanova od 21. do 25.129. do 31.

» Presuda Vrhovnog suda Republike Hrvatske, broj: Rev 2893/1994-2 od 3.7.1997.

Preuzeto sa:
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pristup kad su presudile da nema valjanog pravnog osnova za dosudenje tuziocu
stranih sredstava placanja u dinarskoj protuvrijednosti na dan isplate, ve¢ prema
protuvrijednosti strane valute u momentu nastanka obaveze sa kamatama od dana
dospjelosti, shodno odredbi ¢lana 395. ZOO (,Narodne novine,“ br. 53/91), kao

tada vazeéeg propisa.

U obrazlozenju Vrhovnog suda stoji: ... novela odredbe ¢lana 395.
ZOO (SI. list biv. SFR] br. 57/89) ne iskljucuje mogucénost sklapanja ugovora o
zajmu strane valute, kad je sklapanje takvog pravnog posla izricito propisom
dozvoljeno. Ugovori o zajmu strane valute koji su sklopljeni od 1. sije¢nja 1990.
do 1. listopada iste godine mogu se ispuniti u stranoj valuti, $to je ovdje
slucaj...Kako je ugovor izmedu stranaka u sporu sklopljen 24. travnja 1990.
godine proizilazi i osnovanost zahtjeva tuzbe na vralanje stranih sredstava
placanja, ali u domacoj valuti na dan isplate kako je to tuzbom i zahtijevano, jer
vjierovnik koji ima pravo zahtijevati isplatu u devizama uvijek moZe zahtijevati

isplatu u domacoj valuti.“*®

hup://www.iusinfo.hr/CaseLaws/TOCVRSH.aspx?Src=xOLHBdRtSDq7110TpROtbRm
5eRp9a0kPje0dYakws5SYZkRa2T8TalpGnoVi9OUgo706V%2B8bGpmCuoi9DS%2F
IM4Pivb8TiOQh&Stran=4, (5. septembar 2012.)

% Propisi kojima je ukinuta zabrana ugovaranja valutnih klauzula, na koju se sud u
gornjoj presudi poziva sublimirani su u jednoj od ranijih presuda istog suda: ,Prema
odredbi ¢. 10. Zakona o novcéanom sistemu (u daljnjem tekstu: ZNS) bilo je propisano
da se sve obveze i prava i svi poslovi koji glase na novac, a sklopljeni su u Jugoslaviji
izmedu OUR, drugih domadih pravnih osoba i gradana, a takoder gradana sa stranom
osobom, izraZavaju u dinarima i izvisavaju u sredstvima pladanja koja glase na dinar.
Odredbe ugovora ili drugoga pravnog posla sto ih sklapaju osobe iz st. 1. ovog ¢lanka,
kojima se dinarska vrijednost obveza izracunava na temelju cijene zlata ili tecaja stranih
valuta i drugih medunarodnih sredstava placanja, smatraju se niStavnima. Iznimke od
odredbe st. 1. i 2. ovog ¢lanka mogu se uvoditi samo saveznim zakonom. Odredbom ¢l.
16. st. 1. Zakona o deviznom poslovanju (...) propisano je da je zabranjeno pladanje i
naplata u devizama ili zlatu izmedu domadih osoba i izmedu domadih osoba i stranih
osoba na teritoriju SFR] i sklapanje poslova kojima se dinarska protuvrijednost ugovorne
obveze izracunava na temelju cijene zlata ili tecaja dinara u odnosu prema stranim
valutama, ako ovim ili drugim saveznim zakonom nije drukéije odredeno. U st. 2. ¢l 16.
navedenog zakona propisano je da je svaki pravni posao protivan zabrani iz st. 1. ovog
¢lanka nistavan. Prema odredbi &. 115. Zakona o Narodnoj banci Jugoslavije i
jedinstvenome monetarnom poslovanju narodnih banaka republika i narodnih banaka
autonomnih pokrajina ("Narodne novine", broj 53/91u daljnjem tekstu: Zakon o
Narodnoj banci Jugoslavije) prestao je 17. VI. 1989.g. vaZiti Zakon o novcéanom sistemu.
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Generalno ne postoji jedinstven stav o pravnoj prirodi nacela
nominalizma, a takoder je evidentno razli¢ito postupanje sudova u odredenim
specifiénim uslovima, kumuliranjem razli¢itih pravnih instituta koji u osnovi
imaju monetarne obaveze. Ovo rezultira djelomi¢no diskrecionim sudskim
odlukama, suprotno nasoj tezi da nije u zakonodavnom obuhvatu anticipiranje
buducih neizvjesnih dogadaja monetarnog karaktera.

Efekti poremecaja u vrijednosti novca i efekti primjene nominalizma
u domenu javnih prihoda

Posebno mjesto u nasem radu zasluzuje problem transponiranja razornih
dejstava promjena kupovne mo¢i novca (konkretno inflacije) u sferu javnih
prihoda, budud¢i da je to jedan od najplasti¢nijih primjera manifestiranja neke
makrockonomske pojave. Kad ovo konstatujemo, mislimo na efekat sprege
inflatornih poremecaja generiranih, kako smo vidjeli, u monetarnom sistemu, sa
elementima fiskalnog i pravnog sistema. Mozemo kazati da je sistem javnih
prihoda kanalizator deprecijacije novcane vrijednosti, odnosno omogucava
viSestranu njenu transmisiju, na nacin objasnjen u prethodnom potpoglavlju.
Ovdje dajemo uzi pristup problemu.

Javni prihodi, gdje prvenstveno mislimo na poreze na koje otpada najveci
dio javnih prihoda neke zemlje, razlic¢ito reagiraju na inflaciju u zavisnosti od
nekoliko ¢inilaca. U prvom redu, uticaj inflacije bi¢e opredijeljen stepenom
razvoja konkretne privrede, strukturom konkretnog poreskog sistema (odnosno
vrstom poreza koji preovladuju u istom), nadalje postojanjem ili nepostojanjem
mehanizma vezivanja vrijednosti poreske obaveze za neki relevantni indeks koji bi
pratio promjene u kretanju cijena, te o vremenskom intervalu koji postoji izmedu
momenta nastanka porezne obaveze do momenta njenog izmirenja (Svaljek,

1995).

U ¢&. 40. Zakona o Narodnoj banci Jugoslavije zadrZan je gotovo neizmijenjen tekst
bivseg &. 10. st. 1. i 3. ZNS kojim je dinar propisan kao valuta ugovora i valuta pladanja,
ali je ispustena odredba st. 2. istoga clanka koja je propisivala niStavnim ugovorne
odredbe $to sadrzavaju valutnu klauzulu. Odredbom ¢l. 11. Zakona o privremenim
mjerama o izmjenama i dopunama Zakona o deviznom poslovanju ("Sluzbeni list", broj
85/89) koji se primjenjuju od 1. I. 1990.g. izmijenjen je ¢l. 16. st. 1. ZDP tako da je
izostavljen dio koji je zabranjivao ugovaranje valumih klauzula. Presuda Vs RH, Rev

2872/91, od 12. 2. 1992. — Izbor odluka 1994 — 29/97.
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Za potrebe ovog istrazivanja zadrzaéemo se na razmatranju korelacije
izmedu distorzivnih efekata inflacije i indeksiranja poreske obaveze, s obzirom na
razli¢ic 1 sporadian normativni pristup pojedinih  zemalja problemu
prilagodavanja vlastitih poreskih sistema  eventualnim  volatilnostima u
vrijednosti novca (Mann, 1992).” U tom cilju potrebno je najprije razgraniiti tri
temeljna efekta koja inflacija mozZe izavati u odnosu na realnu poreznu obavezu.
To su distorzija kvantuma porezne obaveze izrazene u zakonskom sredstvu
placanja, distorzija vrijednosti porezne obaveze i efekti koji uti¢u na strukturu
porezne osnovice (Thurony, 1996).

Radi pojasnjenja pomenutih implikacija do kojih dovodi nepostojanje
mehanizma indeksacije poreza posluzi¢e nam hipoteticki primjer poreza na
dohodak sa progresivnom poreznom stopom u poreznom sistemu SAD.
Pretpostavka je da porezna struktura kakva je postojala 1988. nije mijenjana niti
prilagodavana inflaciji do 2012. godine. Porezna osnovica je bruto dohodak, u
nasem primjeru ¢etvoroclane porodice 1988. godine u iznosu od 35.000$. Nakon
standardnih poreznih oslobodenja i olaksica oporezivi dohodak iznosio bi
22.200% (35.000-5.000 neoporezivi minimum-1.950 porezna olaksice po ¢lanu).
Efektivna porezna stopa iznosi 15%, tako da je porezna obaveza 3.330$
(22.200/15x100) (Kesner-Skreb, 1997).* Primijenjeno na dohodak nakon
oporezivanja u iznosu od 31.670$ (35.000-3.330), prosjena porezna stopa
iznosila bi 9.5% (Guenther, 2013).

77 Zakoni koji su u inflatornim razdobljima predvidali metod adaptacije nastalim
promjenama usvojeni su na primjer u SAD 1981. (Economic Recovery Tax Act), kojim je
normirano prilagodavanje inflaciji odredenih poreznih razreda kod poreza na dohodak
pocevsi od 1985, zatim u Velikoj Britaniji od 1977. i Brazilu do 1975.

8 Efektivna porezna stopa izracunava se kao udio ubranog poreza u dohotku prije
oprezivanja, odnosno dohotku koji jo§ nije prilagoden izratunavanju dohotka shodno
zakonski odredbama kojima se konkretni porez propisuje. Prosje¢na porezna stopa
predstavlja udio poreza na dohodak u dohotku koji je predmet oporezivanja.
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Tabela 1: Porezna struktura u 2012. godini

Bruto dohodak Oporezivi Porezna obaveza | Dohodak nakon Prosje¢na
2012. dohodak 2012. oporezivanja 2012. | porezna
2012. stopa
67.929 55.129 11.569 56.360 17%
(35.000x1.94 (prilagodeno (prilagodeno
CPI) kumulativnoj kumulativnom rastu
inflaciji od 49%) troskova Zivota za
49%)

Izvor: Autor prema podacima u Guenther, 2013.

Vidimo da je u odsustvu indeksacije realni dohodak nakon oporezivanja
smanjen za 8%, a realno porezno optereéenje u periodu 1988.-2012. povecano za

79%.

Problem distorzije kvantuma novcane obaveze izrazene u zakonskom
sredstvu pladanja moze se prevaziéi propisivanjem u samom zakonu postupka
periodi¢nog automatskog prilagodavanja inflatornim kretanjima ili izrazavanjem
porezne obaveze ad valorem, umjesto specificiranja iste u nacionalnoj valuti.
Indeksiranjem pri tome mogu biti obuhvadeni samo pojedini elementi porezne
obaveze (na primjer, samo porezna osnovica bez poreznih oslobodenja i olaksica),
i sl. (Jenkins, 1981).

Distorziju vrijednosti porezne obaveze omogucava i vremenski razmak
izmedu momenta njenog nastanka i momenta naplate poreza, koji problem se
moze prevazi¢i u zavisnosti od vrste poreza, na nekoliko nacina. Jedan od njih je
pomjeranje vremena dospjelosti porezne obaveze ili pla¢anje poreza unaprijed.
Drugi nacin bio bi indeksiranjem porezne obaveze za inflaciju koja se javi u
vremenu izmedu nastanka samog ekonomskog ¢injeni¢nog stanja relevantnog za
oporezivanje i momenta plac¢anja poreza. Ovaj metod narocito je primjeren kod
poreza na dohodak kod kojeg je zbog tehnickih razloga tesko skratiti period
kona¢ne realizacije porezne obaveze (Thurony, 2003).”

Inace je konceptualizacija prilagodbe inflatornim promjenama kod
poreza na dohodak slozena kako zbog postojanja pomenutog vremenskog jaza,
tako i zbog strukture porezne osnovice, koji kod ove vrste poreza, sa aspekta

» Sli¢an efekat skraéenju perioda izmedu nastanka i realizacije porezne obaveze ima i
povecanje poreznih stopa, ali pod uslovom da su stope inflacije konstantne.
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indeksiranja, moraju tom konceptualizacijom biti obuhvaéeni. Ako se prihvati

teorija S-H-S dohotka prema kojoj je (Blazi¢, 2006):*

Y= C+AW (gdje je Y dohodak, C potrosnja, AW promjena u neto
imovini obveznika), odnosno ako je Wii=Ei+(1+1r)Wi-C; (gdje je Wi imovina na
pocetku perioda i, kod koje je kamata r predvidljiva, E; prihodi koji ne poticu od
imovine, ali priticu na kraju razdoblja i), onda je: Ci+AWi=E:+AW,

Zato bi se indeksiranje ove vrste poreza trebalo vrsiti prilagodavanjem
inflaciji desne strane jednadine koja predstavlja sve oblike prihoda, odnosno sve
nov¢ane dohotke poreznog obveznika, dok lijeva strana jednacine predstavlja
sveobuhvatan dohodak obveznika sa aspekta njegovog trosenja i koja se ne uzima
u obzir kod indeksiranja. Ovo stoga $to povecanje samo nominalne vrijednosti
nov¢anih dohodaka poreznog obveznika u inflatornim uslovima ne implicira
povecanje njegovog potrosackog potencijala, jer da bi se u uslovima inflacije
moglo govoriti o potro$nji, realni dohodak mora ostati netaknut. Ili drugadije
re¢eno, samo onaj dio dohotka koji premasuje nivo inflacije ostaje slobodan za

potro$nju (Blazi¢, 2006).

Za razliku od poreza na dohodak, kod javnih prihoda, kao sto su recimo
akcize, gdje se iznos poreza obracunava ne prema vrijednosti, ve¢ prema broju
izvrsenih transakcija, nominalna vrijednost porezne obaveze pod uticajem
inflacije ostaje stabilna. Isto vrijedi i za poreze na imovinu, te za poreze na
naslijede, kod kojih je porezna osnovica nerijetko neprilagodljiva. S druge strane,
tamo gdje se porez obracunava na promjene nominalnih vrijednosti porezne
osnovice, inflacija vodi povecanju efektivne porezne stope, za razliku od metode
po kojoj se porez obraunava na promjene transakcijske vrijednosti u vrijeme
izvrSenja transakcije.”!

Slijedom gornje analize moze se u savremenim poreznim sistemima
evaluiratd i primjena nominalistickog principa, bilo sa aspekta faze razreza poreza

3% Schanz-Haig-Simons-ova koncepcija dohotka ili prirasta bogatstva.

3! Prvi slu¢aj imanentan je porezu na kapitalnu dobit, kakav postoji, na primjer u Velikoj
Britanji. Vid. Finance Act 2012 (ch. 14) Part 1-Income Tax, Corporation Tax and
Capital Gains Tax, Chapter 4-Capital Gains, hup://www.legislation.gov.uk/ukpga/
2012/14/pdfs/ukpga_20120014_en.pdf. Drugi je pak prisutan kod poreza na dodanu
vrijednost. Vid. odredbu ¢l. 17. Zakona o porezu na dodanu vrijednost, ,Sluzbeni glasnik

BiH, br. 9/05; 35/05;100/08.
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odnosno ustanovljavanja porezne obaveze, bilo sa aspekta faze izvrsenja porezne
obaveze kao monetarne obaveze. Upravo u ovoj drugoj fazi doslovna primjena
nominalizma moze i najées¢e ima izuzetno nepravicne posljedice. Bez obzira na
to, vedina nastojanja da se u uslovima deprecijacije novca i smanjenja nominalnih
dohodaka poreznih obveznika porezna obaveza podvrgne revalorizaciji, nailazi na
otpor kako institucija koje primjenjuju pravo (Mann, 1992),* tako i same
fiskalne vlasti (Viterbo, 2006).”” Postavlja se pitanje gdje je korijen neprihvatanja

32 Najprominentnije nastojanje odbrane nominalistickog principa pokazali su njemacki
sudovi (Federalni finansijski sud i naroéito Federalni ustavni sud) u svojim odlukama u
periodu izmedu 1967.-1978. godine. Odluke njemackog Ustavnog suda temeljene su na
odbijanju argumenta da iz ustavom zabranjene diskriminacije, odnosno arbitranosti
proizilazi obaveza fiskalne vlasti da indeksira poreze, odnosno argumenta da primjena
nominalistickog principa u uslovima inflacije ima elemente konfiskacije imovine.
Izuzetak je praksa Europskog suda za ljudska prava koji je u nekim svojim odlukama
okarakterizirao oporezivanje u nestabilnim monetarnim prilikama kao vid konfiskacije
imovine ili kao oblik kontrole nad njenim kori$tenjem (Hentrich vs. France, n.
13616/88, 22.9.1994.). Osnovna razlika izmedu ovih mjera drzavne politike ogleda se u
obuhvatu poljedica jedne i druge. Dok oporezivanje formalno pogada sva porezno
sposobna pravna i fizicka lica pod fiskalnim suverenitetom drzave, dotle oduzimanje prava
vlasni§tva targetira odredene kategorije lica. U sluéaju ozbiljnog obezvrjedena novcane
vrijednosti vlasni§tvo gubi svoju ekonomsku vrijednost, kao posljedica propusta
poduzimanja adekvatnih mjera monetarne vlasti u suzbijanju inflacije, odnosno propusta
drzave da zastiti vlasnitka prava. Inflacija se u kontekstu prava proklamiranih u Europskoj
konvenciji o ljudskim pravima moZe smatrad protivnom javnom interesu, pa &ak i
protupravnom.

% Napustanje nominalistickog principa u oblasti oporezivanja dovelo bi do podrivanja
fiskalnih ciljeva koji se oporezivanjem Zele ostvariti, Sto bi posljedi¢no ugrozilo stabilnost
monetarnog sistema. S druge strane, kompleksnost poreznog sistema ocita je i u stabilnim
monetarnim  prilikama, te bi valorizacija poreznih obaveza usloznila postojeée
administrativno-tehnicke uslove razreza i naplate poreza ili bi se pojacali uopbicajeni
efekti nakon oporezivanja (kako u fazi incidence, tako i u fazama impakta i perkusije).
Ovo opet ne znaci da ne postoje izuzeci od primjene nominalizma. Na primjer, americki
federalni zakon Internal Revenue Code iz 1954. u odjeljku 1034. propisivao je
oslobodenje od placanja poreza na dohodak u slucajevima prodaje nekretnine u jednoj
dr7avi radi premjestaja na radno mjesto u drugoj driavi. Ako je nekretnina poreznog
obveznika u nekadas$njoj rezidentnoj drZavi prodata nakon 31.12.1953., a nova
nekretnina kupljena unutar vremenskog okvira godinu dana prije i godinu dana poslije
navedenog datuma, tada ée se dohodak od prodaje smatrati oporezivim samo u obimu u
kojem prodajna cijena (uskladena sa rastom cijena u ranijoj rezidentnoj drzavi) prelazi
tro$kove kupovine nekretnine u novoj rezidentoj drzavi. Isti akt sadrZavao je i novi
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odmaka od ovog principa? Svakako to nije stanoviste po kojem napustanje naéela
nominalizma samo po sebi vodi inflatornim poremeéajima.** Otuda se kao
sasvim racionalan namece razlog sadrzan u motivima same drzave, u volji vlasti
(ne u njenoj sposobnosti) da se efikasno suprotstavi poremecajima inflatornog

karaktera (Hirshberg, 1971).%
Zakljucak

Pravnim odnosima nije imanentan novac u funkciji opceg sredstva
razmjene ve¢ novac u izvedenoj, pravu prilagodenoj i modificiranoj funkciji
(zakonskog) sredstva placanja, buduéi da nije u zakonodavnom obuhvatu
anticipitrati pojave koje mogu uticati na smanjenje novéane vrijednosti, veé je to
odgovornost stranaka pravnih odnosa. S druge strane se efekti mjera monetarne
politike kojima se utie na opticaj i vrijednost novca odrazavaju posebno na
ugovorne novéane obaveze kod kojih postoji vremenski razmak od vremena
nastanka do ispunjenja obaveze. U uslovima deprecijacije uzrokovane inflacijom,
to sa aspekta duznika znac¢i smanjenje realne vrijednosti njegove obaveze. Ovo
pod uslovom da je ispunjenje novéane obaveze ugovoreno u valuti koja je
zakonsko sredstvo pladanja, jer je povjerilac obavezan prihvatit ispunjenje
obaveze u toj valuti iako je ista izgubila na svojoj stvarnoj vrijednosti.

Stoga zaklju¢ujemo da je nominalizam, u uslovima poremedaja
vrijednosti novca, samo formalno-pravno izraz saglasnosti volja stranaka. Nacelo
nominalizma ne daje slobodu prilagodavanja vrijednosti obaveze nastalim
promjenama vrijednosti novca. Apstrakeno mjerilo vrijednosti bez materijalnog
substancioniranja inducira jaz izmedu novc¢ane nominalne i realne vrijednosti i ne
moze se premostiti primjenom nacela nominalizma. Navedeno usloznjava
¢injenica da je novac roba, podlozna djelovanju zakona ponude i traznje, $to

princip valuacije oporezive dobiti kod pravnih lica kod inventarisanja po principu first in-
first out. U inflatornom razdoblju, roba koja je zadnja kupljena ili proizvedena, knjiZi se
kao posljednja koja je prodata/proizvedena (last in-first out).

34 Argument nema valjano utemeljenje u monetarnoj teoriji o noveu, a slobodno mozemo
kazati ni u kvantitativnoj teoriji, ma koliko jedna drugu podrivale i nastojale demantirati.
% Nije naime nepoznato da je inflacija pogodno ,sredstvo® smanjenja drzavnog duga. S
druge strane, stabilnost nacionalne valute, makar i formalna, pitanje je prestiza u
medunarodnim monetarnim, a i svakim drugim odnosima, tako da bi napustanje
nominalizma znalilo, uslovno redeno, zvani¢no priznanje da je nacionalna valuta izgubila
na vrijednosti.
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samo po sebi ne uti¢e na supstancijalnu vrijednost novca, medutim velika ponuda
novca kao rezultat emisione politike, gotovo uvijek rezultira padom unutrasnje
vrijednosti novca. Isti efekat ima i pove¢ana ponuda novca na novéanom trzistu,
te slozeni mehanizmi privrede i privrednog razvoja, tako da se na jacanje
vrijednosti neke valute ne moze djelovati samo parcijalnim mjerama monetarne

politike.

Neophodno je stoga korigovati efekte nacela nominalizma, a prostor za
korekeije ogranicen je na institute iz pravnog domena. Pravo, medutim, ne moze
uzimati u obzir tu tzv. funkcionalnu vrijednost novca, niti prihvatiti stavove
valoristicke koncepcije koja se na toj vrijednosti temelji. Sa pravnog aspekta
neprihvatljiva je ideja da se u odredenju kolic¢ine ili obima novcane obaveze uzmu
u obzir promjene u vrijednosti cijena i usluga, jer je ta vrsta odgovornosti za rizik
opdenito na ugovornim stranama. Posljedi¢no tome, promjene nivoa cijena za
pravo bi bile relevantne ako bi se mogle pripisati ¢emu drugom, osim oskudnosti
ili obilju faktora proizvodnje. Zato ekonomska teorija ne moze obezbijediti za
pravo relevantna sredstva niti metode mjerenja promjena u vrijednosti novca.
Indeksi i ponderi koji se primjenjuju u ekonometrijskim analizama podlozni su
arbitrarnom tumacenju i kao takvi su in casu, za pravo neprikladni.

Stoga se obim monetarne obaveze ne moze odrediti drugadije, osim
usvajanjem nominalistickog principa. Slijedi da monetrana obaveza nema druge
wvrijednosti“ do one u kojoj je izrazena. lako je nominalizam, po svojoj sustini,
pravni princip, empiricki je izveden iz poopéavanja fakticke situacije. Naime, u
vedini slucajeva, ugovorne strane nemaju u vidu moguénost promjena u novéanoj
vrijednosti, i pored jasne predodzbe o prometnoj ili kupovnoj mo¢i ugovorene
koli¢ine novca.

Ukoliko su ovu moguénost uzele u obzir, stranke se mogu zatititi
ugovaranjem zastitnih klauzula; ukoliko su takvo $to propustile, moraju prihvatiti
rizike povezane s promjenama vrijednosti novca, jer pravo ne pridaje znadaj
uslovima koji ili ne postoje ili kojima stranke nisu dale adekvatan izraz. Ova
negativna tvrdnja, u pozitivnom kontekstu rezultira zakljuckom da u odsustvu
posebne klauzule, stranke imaju u vidu (Zele, namjeravaju) da ugovore obavezu u
korelaciji sa nominalnom vrijedno$¢u novea koji je u pitanju i koji vazi kao
zakonsko sredstvo placanja u momentu isplate. Pravno relevantna namjera
stranaka tako opravdava nominalizam.
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