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Ynanuue EY koje cy npuxsaTtune eBpo Kao 3ajedHNYKY BanyTy KOHa4YHO Cy NOCTUrfie 0Orosop
0 MoganuTeTy cnacaBakba I'puyke og ApxaBHor 6aHkpoTa. [pxase EY koje cy y MOHEeTapHOj
yHUjn noHy anhe ['pykoj npedepeHunjanHe kpeamte y usHocy on 80 Mmunujapov espa, ook
nogpwka MehyHapooHor MOHeTapHor gooHaa n3Hocu gogatHux 30 Munujapan espa. Y3
NoAPLWKY NpuBaTHUX 6aHaka u MHCTUTYLMOHANMHUX NHBECTMTOPA, KOjU Cy Tako oxpabpeHn oa
KpeanTtumpajy I'puky, NOMEHy TN huHaHCKjckn nakeT he BT fOBO/baH 3a PMHAHCMpPaH-Ee
rPYKoj jaBHOr oyray cnenehe Tpu roguHe, Kao n 3a cBohewe HeHor ByLieTckor gecouumTta oo

2014. roguHe Ha ucnof 3% (pedepeHTHa BPEOHOCT 3a YaHuLE MOHETapHE YHUje).

MehyTum, rpyka Kpuaa je oTBOpua Bulle NUTara 0 PyHKLUMOHUCary EY Hero wto je oanyka
0 doMHaHcujckoj noMohu NoHyauna oarosopa, na je NpepaHo roBoOpPUTN O HEHOM “enunnory”.
Kpwnsa je 3anpaBo camo n3Hena Ha Bmaeno 6pojHe cnabocTu eBponcke KOHCTPYKUMje 1 cana
fenyje Kao katannsaTop 3a pasmuilbare Y KOM npasLy HacTaBuUTu HeHy narpagmy. EY he,
3aBUNCHO 04 pedhopMun Koje ce TPeHYTHO KoHumnupajy y EBponckoj komucujun, nsahm ns
aKTyenHe Kpu3e nnm Kao nonnTuyka n yHKUmMoHanHa eKoHoMcKa yHuja unm Kkao aktep og
nanupa Ha rnobanHoj cueHn 1 npocTa 30Ha cnoboaHe TProsuHe. BaxHo nutarse je n oaHOC
cHara yHyTap EY: kpusa je noteBpauna na je Kiby4Hu ¢oakTop y eBpPOnCKOj KOHCTPYKLUWjU
Hemauka, a Benvka je HenosHaHuua oa nm ce HeHn MHTepecu nodyaapajy ca nHTepecmma
MaHsMX 1 CUPOMALLHUjMX YnaHuua.

[MpBK 3HaK NuTama y MexaHnamy nogpuwke 'pykoj je ynora MM®d-a. Hberoso yyewhe je
NONNTMYKM MOTMBMCAHO Kako b1 ce HerogoBarbe jaBHOCTM ApXXasa Kpeautopa ybnaxuno,
anu npe ceeray uu/by KaHanucara HeraTMBHUX peakuuja ctaHoBHUWTBA [ pyke (koje he
yCneamTn HaKOH OPakOHCKMX Mepa WTedHe) npeMa 0BOj MHCTUTYLMjX YMECTO npema
naptHepuma y EY. Mpobnem je y Tome wto MM® Hyam kpeonte 3a onHaHcupare gegoumumra
nnaTHor 6bunaHca n oYyBare MOHETapHe CTAbMIHOCTK, WTO je ApXaBy YNnaHuun eBPO30HE
HenoTpebHo (ayToMaTCKmM MexaHu3am perynuie opa nutawba). [Mpobnem IMpyke je 3anpaso
oMHaHcupakse jaBHor gyra ycnep tewkoha y npukyn/bamy cpeacTasa Ha TPXUWTY Kanutana
360r BUCOKMX KamaTa Ha CEeKyHOapHOM TPXUWTY, Tako Aa je Hoj noTpebHa hmHaHcujcka, a He
,MOHeTapHa“ nomoh. [pyrn napagokc nexmn y Tome WTo Ce y MOMEHTY Kafa ce HacToju
ojaYaTy eKOHOMCKa KoopavHauumja uamehy 4naHuua eBpo3oHe, cyabuHa jeaHe YnaHuue
nosepasa MeHyHapO4HO] MHCTUTYLMjU ca ceguwTeM y BawmnHrtoHy, Kojom ynpaebajy 24
N3BpLWHA anpekTopa Mehy kojuma cy EsponrmaHn y MmarnHu.

Lpyrn enemeHT Koju ynaga y o4m NpuavkKoM cnacasarse [ pyke je 04CyCTBO MexaHu3ma
conupapHocTtu n peanctpubyumje yHytap EY. YnaHnue eBpo3oHe 6u nyctune Mpuky na
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H6aHKpoTMpa Oa ce Huje NnojaBmo pu3nK JOMUHO-edpekTa Koju 6u yrpo3uno cam eepo, jep je
HenocpeaHo npen oanyky o pmHaHcumjckoj nomohu areHumja ,Standard & Poor’s“cHusnna
KpeauTHy oueHy u MopTyrana v WnaHwje. [a 6u onobpoBosbuia cBoje eBporcke napTHepe,
"puka je npeacTtasuna nnaH byuetcke ywrtene 6e3 npecenaHa: 30 munujapav espa o 2014.
roguHe (11% ceor B/l1-a), wTo he y BeNukKoj Mepu ytmuaTu Ha ycnopasame pa3soja 3eM/be U
nag ctaHgapna. O o4cycTBy CONMAAPHOCTM cBefo4YM 1 YnaH 125 Yrosopa 0 oyHKUMOHUCaHY
EY kojn n3pnunto 3abparbyje cnacaBarse YnaHuuUe eBpo30He Koja ycnen KOHTUHYMPaHUX
byLeTckux gedouumTta gocne y npobneme (“no bail-out” ogpenba), Tako na je oBa;
oMHaHCKWjCKM NakeT 3anpaso NpoTMBaH OCHOBHUM yrosopuma EY. Ca jegHe cTpaHe, nomoh
["pukoj he ce peannsoBaTtn KPO3 bunatepanHe KpeanTe No penatmBHoj 036ULHOj KAMATHO]
ctonu (0Ko 5 %), [OK ca gpyre cTpaHe BeNUKe YnaHuue cTasHo Bplle NpuTucak na
3ajeaHnyKM eBponckm byueT (roe ce Hanasu becnospaTtHa NoMoh) perpecupa — TPEHYTHO
cumbonunyHunx 1,05% bM-a EY.

MNMoapasymeBa ce Aa ce He MOXE OYeKMBaTK fa NOpPeckn 0bBe3HMUM jeaHe apxase nnahajy
LleHy HeoAroBOPHE U NorpeLHe eKOHOMCKe NONUTUKe gpyre gp>Xase YnaHuue eBpo3oHe.
MebhyTtum, Tpeba nmat y Buay na je npobnem HacTao 3HaATHO npe rpyke kpuse: Beh npee
roavHe ctynara Ha cHary Yrosopa ua MacTtpuxra Kojum je ycTaHOB/bEHA MOHEeTapHa v
ekoHoMmcka yHuja (1993), dpaHuycka n Hemayka cy, y TOKy NocTynka 3a yTephveame
OyLleTckor neguumnTa n usrnacaBakba eBeHTyanHnx caHkumja NpoTmB KX, N3BPLINIE NPaBK
MyY NPOTMB €BPOMNCKUX MHCTUTYLMja 1 Y CTApTy NOTKoMNane kpeambunuteTt oBor npojekTa.
Yoctanom, @paHuycka je oa taga no 2010. roamnHe camo 7 nyta nmana byuetcku neconumt
ncnog 3%. lNMopen HenocTtojarkba NONNTUYKE BObE A CE HAMETHE O cTapTa npasa ekoHOMCKa
KoopAunHaumja n byleTtcka aucunnnuHa, npobnemm cy n CTpyKTypHe Npupoae.

dopmupajyhm MmoHetapHy yHujy 1993. roomHe Yrosopom ns Mactpuxrta, sehunHa ynaHmua EY
je cmaTpana pa je To jow jefaH noTes y unmby espornensaumje Hemauke n ocyjeherba HeHe
camocTanHe ambuumje n nonutuke. Kan Beh HeHo yjeantere Huje Morno 6utm cnpeyeHo, jep
je 6uno ncTopujcka Hy>XHOCT, cMaTpano ce na he HapyleHa paBHOTeXxa cHara 6uTu
n3banaHcupaHa yKonmko ce HeMayky MOTOp ynperHe na pagu y Kopuct caux. EKoHoMcku
cnabuvje opxase cy Kopuctune CTpPykTypHe dooHaose EY n yxusane jedpTuHe kpeante
3axeasbyjyhv npmucTyny HEMaykoM BUCOKOM KPEeOUTHOM PEjTUHTY U HACKUM KaMaTHUM cTonama.
MehyTuMm, rpyka Kpusa je nokasana KpaTkoBUaOCT U HEOLPXMUBOCT OBaKBe cTpaTeruje.
JeTrHM KpeanTn n esporncke oHauunje HUCY AoBenn A0 UCTUHCKOr pa3BOjHOr nckopaka
npxasa megutepaHcke EBporie (cynpotaH npumep je Vpcka), Beh cy pesyntupane
NPUKPUBAHEM CYLITUHCKUX Npobnema n ognarakbeM HEONXOLHUX pedoopmu. JedpTH HoBaL,
HWje OOBEO 00 KOHBepreHuuje cnabujux gpxasa ca Hemaykom, Beh oo cee Beher jazay
NpoOyKTUBHOCTM M edomnkacHocTu. Kag ce nornena cee Behu yaeo Hemaykor n3so3a Ha
€BPOrCKOM TPXWULWTY, NOCTaje jacHO Oa eBpOo HWje HMBenucao pasnuke, seh ux je ynpaso
YYUHNO OYUT e OHNjUM.
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YkpaTko, nako ogobpeHun naket puHaHcumjcke nomohu IMpykoj pelaBa akTyenHe npobneme u
o4rosapa CBMMa Ha cpefHW PoK, MexaHu3aM HeroBor KoOHUMNupama 1 peanusaumje je
yKasao Ha Marbak NoMTUYKE BO/bE U CONMOAPHOCTM, KAao U Ha 036UbHE MaHe y
PYHKLMOHNCaHY MOHETapHe U eKoHoMCKe yHuje y okBupy EY. Ha koju HaumnH he ce oBu
CTPYKTYPHU NpobneMun pewasaTi 1 Kakea je Aarba cynbvHa eBponcke UHTerpauuje?

EBpona Huje onTMmanHa MoHeTapHa 30Ha, MehyTuM To je 6o Kopak Koju ce Mopao npeay3eTu
na He 61 MyKOM 3ajeJHNYKO EBPOMCKO TPXUWTE BUNO NOTKONAHO Pa3NNYNTM MOHETAPHUM
nonuTukama gpxaea YnaHuua EY. Hajpehn npobnem nexu y YikbeHnun na MoHeTapHa yHuja
Huje Bnna TemMesbHO NpUNpPeMsbeHa: HUCY bunm obe3beheHn epukacHM MEXAHN3MN EKOHOMCKE
KOOpAMHaUuje U MOHUTOPWHIa, Kao HMU eNeMeHTapHa carnacHoOCT OKO EKOHOMCKUX LUnbesa u
nHcTpymeHata. byayhm na nocne rpyke Kpuse Buwe HUWTA HE MOXe BMTK Kao WwTo je buno
npe we, EBponcka komucuja he 12. maja 06jaBnTK NPBY OOKYMEHT ca Npenno3uMa 3a
yHanpehere eKOHOMCKOr yrnpas/bara eBPO30HOM. [lokyMeHT he cagpxatun naejy
ayTomaTckux caHkumja koje he nhu cee oo cycneHsumje CTpyKTypHMX (OOHOOBA 3a Ap>XaBy Koja
Kpwwy 6yLleTcKy ANCUMNIVHY U Aejy WMpPer eKOHOMCKOr Haasopa koju he obyxBaTnT MHOTO
BMLWeE nHaukaTtopa o neduumta. Tpeha naeja koja he curypHo gohm Ha peg je, nako He
dourypupa y nanupy Komucuje n oko Koje He NocToju carnacHocT, oja4aBarbe
peamcTpubyTmnBHor kanaumTteTa EY, ogHoCHO Aokanutanusaumja CTpyKTYpPHUX poHOO0BA.

JlBe K/by4yHe onacHOCTY nexe Ha nyTy OBUX pedpopMu: NpBa je UHCUCTUpPare Ha OpacTUYHOM
CcMamberby ByLeTckmMx gedununTta, WTo Y BPEMEHY KPU3e MOXE OUTK NONNTUYKIN EKCMNO3NBHO U
€KOHOMCKM WTeTHO. [lpyra onacHoCT je y ojayaBarby eKOHOMCKE KOHTpone 6e3 npeTxonHe
carnacHoCTu 0 MMHUMYMY 3ajegHU4YKnX nHTepeca. On oarosopa Ha OBe M3a30Be Y BENUKO]
Mepu 3aBucK cynbrHa eBporncke KOHCTPYKUMje, a caMnM TUM 1 CPIICKe EKOHOMUjE Ymju je
yamal, npuBesaH 3a eBponcku 6poa.
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