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ABSTRACT

Eurozone debt crisis remains the biggest threat to the global recovery. Over the
last few months, important and unprecedented steps were taken in order to quell
the crisis, providing much-needed assistance to the financial markets. Problems
on the periphery of the eurozone, combined with effects of low growth, high
interest rates, fiscal imbalances and financial pressures — are still very prominent.
Restoring fiscal and financial sustainability as well as devising appropriate
strategies for overcoming the crisis, despite the unfavorable economic
environment, is a major challenge that requires time.
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I) yBOL,

Cama uneja o yjemumery EBpore mpummuno je crapa. OHa ce BeKOBUMA
MPOBJIAYIIIA KPO3 MUCIH €BPOIICKHX UHTEJIEKTYaHUX €JIUTa KOje Cy 3aroBapae
KOHIICTIT IIUPEHha jeIMHCTBEHE CBPOIICKE CBECTH M 33jSIHIYKOT €BPOIICKOT JI0OMA.
Ho, nako uzieja o yjenmmeHoj EBporu cesxe aieko y TpOoIUIoCT, OTETI0TBOPEHE
TE WIeje OJHOCHO TPBU KOpPAIM Ka CTBapamy jEIMHCTBEHOT TAKBOT CHTUTETA
peaM30BaHy Cy TEK MOJIOBUHOM TIPOIIIOT Beka. HactaBak asbix HHTErpanmja y
CMHCITy TAHEBPOIICKOT OpraHU30Bama, HM3UCKUBAO j€ YCIOCTAaBIbakhe U
JIOHOIIIEEke Beher Opoja jeMMHCTBEHWX YroBOpa, HOPMH W KOHBeHIMja. Kao
pe3ynTar jemHe of Haj3HavajHUjuX KoH(epeHmwja, Gedpyapa 1992. romune y
Mactpuxry, cTBopeHa je EBporicka yHHja Kao jeJMHCTBEHH BUJI OPTaHH30Bamba

I Mp Jlparana Pamuuuh, Erste bank a.d. Hosu Can. Enexrponcka ampeca ayropa: radicic.
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EBpOHCKO 3aKOHOOJaBCTBO

Ip)kaBa, Kao MehyBmamuHa W HaTHAIMOHATHA 3aje[IHUIIA Koja JaHac Opoju
JIBaJieceT ceqaM eBponcKuX aApkaBa. OHa je HajMOhHHMja peruoHaiHa
opranu3aiyja u Hajeha eKOHOMCKa, TIONUTHYKA U TPTOBUHCKA MHTETPaIHja KOjy
TM03HAje CaBPEMEHHU CBET, a HeH Cafallltbi U Oyayhu cTaryc mpeaMer je Belnke
MOJIUTHYKE MaXb-e U uHTepeca. Mel)yTum, TOKoM MmocneiihuxX HEeKOJIUKO TOIUHA,
yeien OypHUX JeliaBarba, OpOjHH Cy €KOHOMCKH, COIMJaTHH W TOJNUTHIKA
M3230BU [IOCTAaBJbEHH Mpe]] YHH]Y eBPOIICKHX JprkaBa. Kako )HUBUMO y CBETY CBE
Behe Mely3aBHCHOCTH M CIOKEHOCTH, TMpeiuBamba H3Mel)y HallMOHAIHHX
€KOHOMCKHUX TMOJIMTHUKAa KMMajy BHIIECTPYKO J€JCTBO, Mel)yHapOIHH TOKOBH
Karrtana MeljycoOHO Cy HCTpeIUieTeHH, MOHETAapHU W (DUHAHCH|CKU CHCTEMH
nocraim cy ,,Myntunonapau’. Cee Behu 6poj 3emasba, Kako pa3BHjEHHX Tako U
eKOHOMHMja YOp3aHOT pa3Boja — HapounTo 3emMibe BPMKC2 — mocTajy akTHBHM
YUECHUIIM Ha TTI00ATHOM TPXKHUINTY W HUJEIHA 3eMJba HE MOXKE MCTUHCKH OUTH
PaBHOJYIIIHA TIpeMa aKifjaMa Mpeay3eTuM Off CTpaHe jeIHE WM BHIIE JPYTuX
3emasba. C TUM y Be3u, TiobanHa (puHAHCHjCKA KpH3a KOja je 3aXBaThiIa CBETCKY
eKOHOMH]Y IpeJIiIia ce ¥ Ha 3eMJbe wianuile EBporcke ynuje, nperehu pasopHum
eexTrMa 10 HeHy MPHUBPEY.

IT) EBPOIICKA EKOHOMMJA: TPEHYTHO CTAIBE
N N3A30BAN

CBe je jacHMje Ja BHILECIECHUJCKMM HamopuMa Kao W MacTpHXTCKUM
YroBOpOM JAe(uHUCcaH au3ajH EBporicke yHHje niryesasa 1 1a hemo Bpiio yCkopo
CXBAaTUTH JIa TIPOjEKTa EBPOIICKUX MHTETPAIMja KOje CMO Y3€IH 30paso 3d 20M0B60
TOKOM TIOCIIE/IEbUX TI0JIa Beka — Bullle HeMa. DuHaHCHjcKa Kpr3a y3ena je OoimHu
JIAaHAK Y MHOTUM 3eMJbaMa WIAHWIIAMa YHHje mperehw a yHWIITH Tonpydje
jemHCTBEHE BairyTe. ToMe Cy TOIAaTHO JIONPUHENN BIHCOKU HAIMOHAIHH JTYTOBU U
HEHM3BECHO 3/IpaBJhe eBPOICKHX OaHaka. Kpmsa je mokazasa ryOoke HelocTarke y
yIpaBJbakby €BPO30HOM M MHHUIMPATa (yHIAMEHTATHA IUTAkha O ONEPATUBHUM
NPUHIMITMMA Ha KojuMma ce eBpo 3acHuBa. O Jlonmona no bepimnHa u Bapiiase,
MOCNIEIIbAX TOMMHA EBpora JoKHMBJbaBa PAIMOHATN3AI]Y TOJUTHYKOT U
€KOHOMCKOT JKMBOTA. Y CBEOIIIITEM XaoCy MOCTaBJba ce MuTame: [[lma je nouino
HAnaKo?

Heycniex ,,Jluman Bpanepca“ (Lehman Brothers), norahaj 6e3 npecenana y
UCTOPUjU IIOOATTHUX €KOHOMCKHX NpHiKKa, centemOpa 2008. roaune, mpousseo
je karactpodanaHe TMOCIeaulle WHHUIMPajyhu Tamac HeCcTaOMIIHOCTH Ha
(UHAHCH]CKMM TpKUIITHMa 1poM cBeta. C TUM y Be3W, MOCTOjU HIMpPOKa

2 BPUKC (BRICS: Brasil, Russia, India, China, South Africa).
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CarNacHOCT O YJIO3M HENpPOMHUIIUBEHE Ipakce y (UHAHCHCKOM CEKTOpY
HETocpenHo mpe m3dujama kpuse. [locmarpan cam mo cebu, (hMHAHCH]CKU
CEKTOp HE caMmo Jla Urpa KJbYYHY YJIOTY Yy aKyMylaluju Karmutana, Beh u y
CTBapamy J0faTe BPEIHOCTH JomnpuHocehn ekoHomckoM pacty. Cem Tora,
(UHAHCH]CKM CHCTEM j€ CpEACTBO HMHOBalMja, moMaxyhu u mpomosuiryhu
TEXHOJIOMIKY Hanpenak. C pyre cTpaHe, 3ByYHH eKOHOMCKH PacT Oclama ce Ha
eduxacan ¢unancujcku cucteM. Ca cBakoM (azoM yHarpehema eKOHOMCKOT
pa3Boja, GUHAHCH]CKH CHCTEM OIUIeMemyje U moBehaBa cBOje KOMIUIEKCHOCTH
3aj€THO ca HAIPETKOM Y PEasTHOj eKOHOMHjH. IMIIPECHBHY TPOLIKOBH 32 peajHy
EKOHOMH]Y TOKOM CaJIalllibe KPH3e MOKA3aIH Cy KOJNHKO je BaKHA (PMHAHCHjCKA
crabunHocT. Crama peajlHe eKOHOMHjE M eKOHOMCKOT Onarocrama OOMYHO ce
M3pakaBajy y By NPHUBPETHOT pacTa. Y CYIITHHH MOXEMO MACHTHU(HKOBATH
Tpu omtydyjyha Qakropa HpuBpemHOr pacTa: Karuraj, JbYJCKH pecypcu H
TEXHOJOMIKN Hanpenak. O Ta Tpu, jeaH je OYUITICTHO HajBHIIE MO/ YTUIIAjeM
(unaHcHjcke cdepe — Karmran. Kao pesynrar, mpou3Boamba 1 TProBHHA HALILTA
cy ce y cpuy kpu3e narehu WCyBuIle Ha TIOOATHOM HHUBOY, HAPOYUTO Y
pa3BUjeHMM ekoHomHjama. Hamwme, mpowsBomma je omaja Ha HHBO JIO Caja
HEeBUN)EH TOKOM YMTABOT IMOCIEpPaTHOr reprofa. DUHAHCHjCKA CTaOWITHOCT je
3aTO C TPABOM TIOCTaJIa MPHOPHUTET HA MOJIUTHYKOM JHEBHOM penty, cBefodehn o
m100a HOj] ITMMEH3UjU OBOT 3ajarka. VICTOPHMjCKM IVIEIaHO, OBaKBE KpH3e ce
PEIOBHO W IUKIIMYHO Jioralajy TOKOM BpEMEHa i MOTY C€ CMaTpard €JIeMEHTOM
TPXKHIIHE eKoHoMUje. Mnak, noky1aje 1a ce noBeha crabmiHoCT (PMHAHCH]CKOT
TpxwuITa He OM Tpebajo CXBATUTH KAa0 HACTOjama Ja ce W30eTHy Kpus3e Y
TIOTITYHOCTH, Beh Kao Hamepy 1a ce noBeha OTIOPHOCT MPUBPEHUX CUCTEMA U
Ha Taj HAUMH OrpaHWYe MOTeHIUWjaiHe pasapajyhe mocnemuie. Cem Tora,
yoOHMYajeH CTpax jecTe Jia CTPOKHjU MPOIHCH MOTY KOYHTH EKOHOMCKH PacT.
Crora cy Kpearopy MOJMTUKE CYOYEHH ca M3a30BOM pedopMucama U C THM Y
BE3HW, TPOHAJIAKEHAa MpaBor OajgaHca W3Mel)y CTaOWITHOCTH (DUHAHCH]CKOT
cucteMa M meroBe edukacHocTH. JloOpo au3ajHHpaHe pedopme Mory
(UHAHCH]CKM CHCTEM HAYMHUTU CTaOWIHMjUM, Oe3 HapyllaBamba OIP)KHBOT
pacta. Y by Myzpor peopMHcama, a ¢ aCeKTa TPeHYTHHX JCIIaBaba, BAXKHO
Jj€ TIPBO pa3yMeTH IpaBe pasiiore 3a TPEHYTHY KPH3Y, Jep Y CYIPOTHOM MOCTOjU
PU3HUK O] OIACHOCTH JIeUeHha CUMIITOMA allk He | y3poka. Jlanac ce EBporicka
YHHja CyodaBa ca JBa HM3a30Ba: YINpPaB/balbe KPU30M €BPO30HE Kao M
pedopMucame TOr yrpaBibamba y Wby HM30eraBama Oymyhnx (hUHAHCH]CKUX
npeBupama. 1 omycra, HeraBHU goralaju MoKa3aju Cy J1a j€ OKBHP KOHOMCKOT
yIpaBJbarba eBPO30HOM HEKOMIUICTAH.

EBporicka yHuja jecte jenaH o HajBehnX CBETCKMX €KOHOMCKHX aKTepa, ca
oko 30% mobanHOT OpyTO MOoMaher npom3Bona u 20% MI0O0ATHUX TPrOBUHCKUX
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TOKOBA, JIOK je eBpO KJbyuHa MehyHapo/Ha BatyTa. EY uckycmeo je jenMHCTBEHO
UCKYCTBO y CMMHCIY PETMOHAJIHUX EKOHOMCKHMX HHTerpauuja. dunaHcHjcka
TpxuiuTa y EBpornu Tako cy MHTerprcaHa aa cBaka Beha HeconBeHTHOCT (Ouio
OJ1 CTpaHe BIajia, OWIIO O CTpaHe OaHaka) MPETH Jia YTPO3U CTAOMITHOCT CHCTEMA.
Ono 1o je moueno ¢ noyerka 2010. roquHe kao ctanaapaHa GuckaiHa Kpusa y
I'puxoj, yOp30 je MyTHpaso y Kpu3y 4YHTaBe eBpo3oHe.S IloMeHyTa JellaBama
y3IpMala cy nosepeme EBporubana y YHU)y U HajTIOHOCHHU]E HeHO JOCTUrHYyhe
— eBpo. Kpuza je HaBena MHOTe 3eMJbe J1a MPEHCIIUTAjy peryianujy ¥ Haazop
(UHAHCH]CKUX WHCTHTYIMja W TpPXMWIUTA, WHTEPBEHLHU]je JpXKaBe Y
(PMHAHCH]CKMM CHCTEMHMA, aHTHMOHOIIOJICKE TOJIMTHKE, JPXKaBHE TapaHIIHje
Kao ¥ yIe0 JP’KaBHOT BIACHUINITBA y OaHKaMa U (PMHAHCH]CKO] HHPPACTPYKTYPH.
Opn moveTka UHAHCH]CKE KPH3€, HUBO JaBHOT IyTa 3eMaba WIAHHIIA IPACTHYHO
je moBehaH, ca TpeHIoM Jasker pacta. [lopact jaBHOT ayra onomo je MHBECTUTOPE
3aTBOPMBIIM Tako ()MHAHCH]CKA TPXKMIITA IOJEIUHUX 3eMaba UWIAHHMIIA.
[Topactom jaBHOr myra nouuio je o mosehama ¢uckamHor aeduumra, a
CIIEZICTBEHO TOME U JI0 Ta/1a KPEAMOMIINTETa y KpU30M ToroeHnm 3emsbama. [las
KPEJUTHOT PEJTUHTA TOApPHBA OAHKAPCKM CEKTOpP a CaMUM THM W YHTaBe
npuBpenHe cucreme. C ipyre cTpaHe, KpeUTy 3a JUKBUIHOCT OaHaKa U Blaja,
yOpusranu on ctpane EBporicke ImeHTpanHe OaHKe, craciu Cy MpUBpEe
noroh)eHux 3eMasba Of MOTIIYHOI Konarca HBHUXOoBUX exoHomuja. Toxom 2011.
rouHe, Oynercku aedurmt espo3oHe (EA17) usnocuo je 4,1% u 4,5% EBporicke
yuuje (EY27) on BpenHoctr OpyTo momaher mpomsBoma. VctoBpemeHo, jaBHU
oyr je 6uo 87,2% u 82,5%, perpocnexktuBHo. Y 2011. roguxu, OyneTcku
neduiuT 1 eBpo3oHe U EBporicKe yHH]e 01ao je y arncolyTHAM BPETHOCTHMA Y
nopehemy ca 2010. ronunom (ca 6,2% Ha 4,1% y eBpo3onHu, u ca 6,5% Ha 4,5%
y EBporickoj yauju), 10k ce jaBHu ayr nosehao ca 85,3% kpajem 2010. ronune Ha
87,2% wna xpajy 2011. y eBpo3onu u ca 80,0% na 82,5% BpemHoctu OpyTo
nomaher mpomssona y Esporickoj yruju. Ilpema apyroj npouenn EypocTara,

3 Wnaue, yBup y mpaso cTame japHux (unancuja [puke, nonosunoM 2009. roguse, cmarpa ce
PaHHM ITIOYETKOM EBPOIICKE Ty>KHHYKE KpH3€. Y MOYETKY Cy Ce eBPOIICKH IIOIMTHYAPH 3ajarain
na yoene ocrarak Empome ma je mpumep ['puke camo W30JI0BaH CiIydaj KOjU HeMa HHYET
3ajeTHAYKOT Ca OCTaTKOM eBpo3oHe. MelyTum, cTBapu cy KpeHyse IpyriM TOKOM.

4 Ipema Eypocrary, HajHua BPeIHOCT jaBHOT Ayra kao mpouenta BT Tokom 2011. ronuue
6ura je 3abenexena y Ecronuju (6,1%), bByrapckoj (16,3%), JlykcemOypry (18,3%), Pymyruju
(33,%), llBenckoj (38,4%), Jlureanuju (38,5%), PenyOommm Yemkoj (41,2%), Jletonuju
(42,6%), Cnosaukoj (43,3%) u Jlarckoj (46,5%), TOK Cy YETPHAECT [IprKaBa WIAHHIIA UMAJIC
jaBHU nyt u3Han 60% BpemHocTH OpyTO MoMaher mpousBona y 2011, romguan: ['puka (165,3%),
Uramaja (120,1%), Hpcka (108,2%), Iopryran (107,8%), Benruja (98,0%), ®panmycka
(85,8%), Bemmka Bpuranmja (85,7%), Hemauka (81,2%), Malhjapcka (80,6), Aycrpuja (72,2%),
Maurra (72,0%), Kumap (71,6%), Hmaauja (68,5%) u Xomarauja (65,2%).
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I'paduxon 6p.1: JaBuu ayr (% BIT)
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TokoM Tpeher kBaprana 2012. roquHe BpemHOCT OpyTO APYIITBEHOT MPOM3BO/A
cMamena je 3a 0,1% y eBpo3onu, omgHOcHO mopacia je 3a 0,1% y EBporickoj
YHMjH, a y OIHOCY Ha NpeTXofaHu keapran 2012, romune.>

Kpajem npyror kBaprana 2012. ronuse, jaBHU IyT Yy €BPO30HH U3HOCHUO j€
90,0%, y mopehemy ca 88,2% KonuKo je U3HOCHO Ha Kpajy mpBor kBapraia 2012.
romuHe. Y EBporickoj yHuju jaBau Iyt nosehan je ca 83,5% Ha 84,9% y uctom
nepuoxy. Y nopehemy ca apyrum kBapranom 2011. roguHe jaBHU je yT y OTHOCY
Ha OpyTo jomahu mpou3Bon nopacrao u'y espozonu (ox 87,1% ua 90,0%) u 'y
EBporickoj yauju (ca 81,4% na 84,9%).

[moGanHa exoHOMCKa KpH3a, BHCOKM HHMBOHM JAaBHOT Iyra W Oy[IETCKOT
JeQuITa, OCTAKIIN Cy BlIajie IIMPOM CBETA Jia CIIPOBOJIE M3Y3€THO PHTOPO3HE
Mepe IITeIHE, YeCTO M3a3KBajyhu OIITpe U HACKIIHE, Heroyjyhe peakiyje BeTMKOT
Opoja CTaHOBHUIITBA. JeZlaH 071 mapaMeTapa 3a Mepere 030MIBHOCTH KpH3E jecTe
CTOITa HE3amoCIEHOCTH CTAHOBHHMILITBA jep peduIeKTyje HUBO XKUBOTHOT CTAaHAAp/a.
[Inpom eBpoIICKOT KOHTHHEHTA 3a0pHHYTOCT U OrOpYeHOCT 300r cBe Behux mopesa
¥ vHGIIALM]E C je[He, U OTITYIITama U CMabeha TUaTa PaJHAKa C IPyre CTpaHe,
cBe je Beha. bpojHe 3emibe, mociie cBera, Cyo4yaBajy ce U ca BeIMKUM | pacTyhrmM
TPOIIKOBUMA Y BE3H Ca CTAPEHEM CBOT CTAHOBHHIITBA, INTO CTBApa IOJIATHU

5V mpyrom ksaprany 2012. romuHe crona pacra usHocwia je -0,2% u y EBporickoj yHuju 1 y
€BPO3OHHL.
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3HAYajHU TIPUTHCAK Ha OylleTe Bllaga KOju OM MOTao yrpO3WTH €BPOIICKHA MOIEI
ColLMjaTHOT OrarocTama. Brucoka cTora He3arnocIeHOCT! Y TOje/IMHIM 3eMJbaMa
YIaHMIAMA, Pe3yIITHpANIa je colpjatHuM Hemupuma.® Eypocrar npoemsyje 1a je y
okto0py 2012. romune y EBporckoj yauju 25.913 Munuona myIikaparia U skeHa
Owio Hes3arocaeHo, of 4era je mux 18.703 mmmioHa OMIIO HE3aNoCIeHO Yy
eBpo3oHu. Y mopehemy ca cenremOpom 2012. rogune, Opoj HE3AMOCICHUX JIUIIA
noBehan je 3a 204.000 y Esponckoj yamju u 3a 173. 000 y eBpo3onu. ok je y
nopehemy ca okrodpom 2011. romune, HezamocneHocT nopacia 3a 2.160.000 y
Epporickoj yamju u 3a 2.174.000 y eBposzonu. Mehy npkaBama uiaHuiiama,
HajHIDKE CTOTIE HE3armocieHoCTH 3abenexene cy y Ayctpuju (4,3%), JlykcemOypry
(5,1%), Hemauxoj (5,4%) u Xonanauju (5,5%), a Hajsuiue y Llnanuju (26,2%) u
['pukoj (25,4%). Y mnopehewy ca mepuomoM of Npe TONMHY JaHa, CTOma
HE3aIoCICHOCTH MoBehaHa je y IIeCHAeCT JipkaBa WIAHWIA, Majia je y JEBeT U
ocrana crabmmHa y Aycrpuju 1 Cnopernju. Hajehu maj crore He3anociaeHoCT!
npumehe je y Ecronmju (ca 11,5% Ha 9,6% y nepuony on cerrrem6pa 2011. no
cerrremOpa 2012), JlurBarmju (ca 14,2% Ha 12,4%) u Jletonmju (15,7% na 14,2%
mmely Tpeher kBaprana 2011. u 2012. romune). Hajeehe moeehame 3a6enexero je
y Ipuxoj (18,4% wna 25,4% y mepuony mmelyy asrycra 2011. u asrycra 2012.
romune), Kurpy (9,2% na 12,9%) u IHopryrany (13,7% #a 16,3%).” C TuMm y Be3n,
Beha (UIeKCHOMITHOCT Ha TPIKHINTY Pajia, OPacT 3al0CIICHOCTH U OTBaparmhe HOBUX
paHUX MecTa, jeflaH je Of CTPATelIKHX TNPHOpUTETa W 3a JipKaBe YIAHHIIE
EBporicke yauje 1 32 EBporicKy yHH]y Kao IENIHY, ¥ JIe0 je JICA00HCKE CTpaTertje.
Hawnwme, kpu3a 1 HemaBHu norahaju mokazaimd Cy OpojHe HEIOCTaTKE Y PeXUMY
eKOHOMCKOT' yTIpaBJbarba EBPOTICKOM YHHMjOM a HApOYMTO E€BPO30HOM, Kao H
HEOITXOHOCT paJIMKATHUX pe)OpMHU Ha TI0JBY TIpe cBera OyleTCKe TUCIUILIMHE, a
CBE Yy IMJbY TOIpaXkaBamba (DMHAHCH]CKE CTAOMITHOCTH CHCTEMa M M30eraBama

6 HezamocneHoct y mocneamem kBaprany 2011, romquae y EY-27 6una je 9,8%, a y eBpo3oHU
(EA-17) 10,4%.

Ty oktobpy 2012. romuue, cToma He3arociueHocTn Miaaux ouna je 23,4% y EV-27u 239% y
€BPO30HH, JIOK je OKT0Opa nporie rofuse m3Hocwna 21,9%, onHocHo 21,2% peTpoceKTHBHO.
Wnave, y okToOpy Cy HajHIDKE CTOIIe He3arocaeHoCcTr Mely miaanma 6une y Hemadkoj (8,1%),
Ayctpuju (8,5%) u Xomaummju (9,8%), a Hajeuie y Ilnanuju (55,9%) u Ipukoj (57,0% y
aprycty 2012. romune). Mnaue, y okroOpy 2012. romune y CAJl croma He3amocineHOCTH
u3HOCHIA je 7,9%, oK je cenreMOpa ucte roquue y Janany msHocuna 4,2%.

JHemorpadcko crapeme ce yop3aBa Tako Jia ce ModeTak cMamemka Opoja craHoBHIKa EBporicke
yHuje odexyje on 2013/2014. romuse. bpoj jbyau cTapujux off Me3ieceT rorHa CBaKe TOMHE
je ABocTpyko Behi, Tj. 32 OKO J1Ba MIJIMOHA TOJUIIILE Y OHOCY Ha OKO jeIaH MIJIMOH PaHUjuX
romuHa. KomOnHarmja Marbe pajiHo CliocoOHOT CTAHOBHHMIIITBA M ITOPACT Y/iela NeH3HOHUCAHOT
CTaHOBHUIITBA Jiahe HOBE MMEH3M]e U Halpe3amba CoLKjatHoM cucteMy EBporicke yHHje.
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MaKpOCKOHOMCKHX HepaBHOTEXa. Periecrja je moBena 0 JeTpecuje MOpecKux
npuxona W moBeharma BIaIMHMX W3aTaka. Y TAKBOM aMOWjEHTY CBE 3eMIbE
HACTOjaJie Cy Jia CIPOBOAE XWUTHY WHTEPBEHLH]Y Y CMHCIY KpeauOuiHe
CpemmopoUHe cTpareruje (hrckanHe koHconmmuanyje. KibydHe craBke 3a iumepe
€BpO30HE OWiie Cy M jecy MpUpoia U OKBHP EKOHOMCKE TOJUTHKE, ONTHMATHU
CTETIeH JICIeHTpaTM3aIIHje, Kao 1 pedopMe TIOIMUTHYKOT PEXKUMA JIPKaBa WIAHUIIA.
3a JYropo4yHy OJPXKHMBOCT €BPO30HE KJBYUHO j€ M MpEy3UMarme IyroBa
npoONeMaTHYHUX TPHUBPEAA Of CTpaHe TMOjeNuHUX aoOpocTojehux 3emarba
YIaHWIa YHHje, a Y IWbY CIpeYaBama IOTIYHOT OAHKPOTCTBA HHHXOBUX
CKOHOMU]ja. YTIaJUBUBO j€ JIa Cy OHE 3eMJbE KOj€ Cy HAJBHINC MCKYCHIIC €BPOIICKY
CyBepeHy Jy>KHUUKY Kpu3y — Ipe cBera Mucim ce Ha [puky u Mpcky — omte mehy
JMIeprMa y CMHUCITY pacTa eKOHOMCKE aKTHBHOCTH Yy OKBUpY EBporicke yHmje
TOKOM TIpeTxoiHe JietieHuje. U 3ancra, Mpcka je Ha3BaHa KemicKum muepom, 9ume
je ToByueHa mapajienia ca Op3uM PacTOM a3UujCKUX muepoed y TIPETXOIHHM
JIeTIeHrjaMa.

Heke 3emibe, ykibyuyjyhu 1 HoBe ekoHoMHje y A3uju 1 JlatiHcko] Amepuiiy,
Kao | TIOjeZIMHE €BPOIICKE MPUBpEEC — y MPBOM pely MUCIH ce Ha Hemauky —
ycrene ¢y nia npeBasul)y MOTEHIMjalHe OMacHOCTH M HACTaBe Ca CIIOPUM, HO
yjeIHaYeHUM TIpUBpeIHIM pacTtoM. Y EBporu, oHOCH CHara ¢y ce pOMEHHUIN
OJ1 TIOYETKa EKOHOMCKE KpH3€ M HACTaBJhajy Jla Ce IOMepajy Kako ce Kpusa
HacTtaBJba. EBpona ryou paBHotexy. Ha npsu nomen Hemauka, koja ce Haasu y
OPWIMYHO KOH(OPHOM TI0JIOXKAjy, OCTBAPUBAKEM CBOJUX HAIMOHATIHUX
UHTEpeca UCTHUCKYje eHTy3uja3aMm u3 EBporicke ynuje. OHa je mMame morolena
KpU30M HEr0 MHOTU HCHU CYCEIW W JIO0XKHBJhaBa pENaTHBHO moBehame
ekoHoMcke Mohu M OorarctBa. Anmu y ucto Bpeme, Hemauka xao Hajseha u
Haj3/IpaBMja CKOHOMHja €BPO30HE, y TMO3UIMjH j& Ja TMOMOTHE HajBHIIES
YIPOXKEHNM 3eMJbaMa YIaHUIIaMa J1a HaulHE HEOIIXO/IHA TIO/IeIIaBatba.

Haume, He Moke OMTH ONpXHMBOI pacTa 0e3 KOHTHHYHMPAHOT CMambCH:a
nedunmra. JlaHammby AeQUIMTH T0CTajy CYTpalliby Iy, a TPEeBeMKd JIyT
HETIOrPEINBO JIOHOCH (pucKaimHe kpu3e. Tpxkuira, 3a0puHyTa 300r OOHHUTETA,
3aXTeBajy BUCOKE KamaTHE CTONE Ha JpkKaBHE OOBE3HHMIIE, IITO 3eMJbama
MOCKYIUbY]JE€ CEpBHCHpame yroBa, mnperehn HOBUM (DMHAHCHJCKHM KpH3ama.
Wuage, mocToje /1Ba HaYMHA KaKO BIAJe CMAbY]y L[eq)nume' MyTEM CMambeha
norpomH,e u noBehameM nopesa. J{ebara oko crpareruje koja he Ouru oz[a6paHa je
BEYHTA. HI/IJ e/[Ha JIpyra eKOHOMCKA KPH3a roc/ie J[pyror CBETCKOr pata HUje Ouna
Tako 030MJbHA Ka0 JiaHaIIba perecrja. Mako ce Belmmku Opoj Kpus3a Oaurpao y

8 Bumern Bume: Alberto Alesina, “Cut deficits by cutting spending”, 2012, WurepHer,
WWW.VOX.EU.0Ig.
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TIOCJIC/TEbUX HEKOJTUKO JICTICHH]a, TOTOBO CBE Cy OCTaJIe Y OKBHPY HAIMOHATHHX YT
pervoHaHKX Jforahaja — 6e3 3HaUajHUjer miodanHor yTtumaja. Tekyha kpusa je
Haj1y0Jba, HAJCHHXPOHW30BAHM]ja M HAjBUIIE TIOOATHA oI o7 BpeMeHa Bemmke
nenpecuje.” OHa O3Ha4YaBa MOBPaTak MAaKPOEKOHOMCKHX (IyKTyalja u
aMIUTMTYyZIa Ha (DMHAHCH]CKUM TPYKHIIITHMA. JOIIT jeHa TOMIMHA je TIPOIIlIa a Kpr3a
y €BpO30HH ce Npoxaykasa. Kpaj periecuje y eBpo30HH U J1ajbe je BaH BUIIOKpYTa.
[HTaBwme, Bonehn mHAMKATOpPU yKa3yjy Ha To Ja he ce perecrja y eBpO30HU
MPOLIUPHUTH U TIPORYONTH U Y ueTBpTOM KBapraiy 2012. romune. [la 6u ce Bpatiio
CaMOIIOy3/abe | T0javyaid PacT W 3arollbaBamke, OMTydHa aKiyja Mopa OHTH
npey3era MPBEHCTBEHO Y CMICIY OCHTypama ofroBapajyher Temna (ucKaiHe
KOHCOJTMTAIIN]E ¥ a/IEKBATHOT 0OMMa CTPYKTYpHUX pedhopmu. Majia ce o miodasHoj
CKOHOMCKO] KpHM3U TOBOPH Ka0 O HEYeMy INTO je HM3BOPHO IOTEKIO U3
Cjenumemenux JlpxaBa, EBpoma 3aciyxkyje MNOIjefHAKy OATOBOPHOCT Y
HapylIaBamby DIOOATHOT TPUBPEIHOT OallaHCa ¥ WM3a3UBamkby CBETCKUX
TypOyaeHTHHX TokoBa. Ca o0e cTpaHe ATNaHTHKa, KpH3a Ce HCIOJbMIIa Kao
pe3yaTar HeJOCIETHOCTH €KOHOMCKHMX 3akoHa. M nmok cy y Amepuim Kpuzy
UHUIMPATTH CyONPajMOBCKH KPEAWTH, ca Apyre crpaHe AmiaHtuka, y EBporm,
npoOnemMariiHe rieprudepHe eKOHOMU]E 33 TyXKUBaJIE Cy CE JAJIEKO BHIIIE HO IIITO CY
Owte y MOryhHOCTH JIyT J1a Bpare, a HeKe OJl BbMX HUKAJA CE HHUCY Y MOTITYHOCTH
yKIONWiIe y pexuM (yHKIMOHUCama jenuHCTBeHEe YHHje. CeMm Tora,
WHCTUTYITMOHATHE C1a00CTH KOje Cy JOMpUHENe HaroMuiIaBamky (PUHAHCH]jCKUX
KPXKOCTH, OWJIe Cy MacKHpaHe MPEeTXOIHO BHUCOKOM CTOmoM pacta. IlpupomHa
nocrieMIa oBux jorahaja Ouia je BHUIE HEro M3BECHA: OyIETH Cy OCNeKIIN
neduIrTe, HUBO jaBHOT Myra HezarmamheHe BUCHHE, a He3alOCICHOCT j& PaIiIHO
CKOYMJIa HAYMHUBIIH MIPUBPEIHY U COLMJAITHY ITyCTOI Y HajCTTa0WjuM WIaHHIIaMa,
T3B. nepudepHUM eKkoHOMHjama. [Jo0anHM (UHAHCHjCKM 3aCTO] U CyBepeHa
Ty’KHAYKa Kpu3a y Haj3amyxeHnjuMm 3emsbama ([puxoj, Upckoj, Tlopryrany,
Inanuju n Wtanmju) mpousBeny Cy HOBE MyKOTHHE Y 30HU €Bpa U MOKPEHYIN
TIHTAFHE JIa JIH 3 HIeasl €BPOIICKUX MHTETPaIija — JSAMHCTBEHY BATyTy €BPO — MMa
OynyhHOocTH. DUHAHCHjCKAa KpH3a je W3JI0KWIa CIabOCTH aKTyelHOr Au3ajHa

? Hckycrro m3 1930. roguse je 3actpamtyjyhe, jep Brage y To BpeMe HICY MOKa3aje Ja Cy Kaape
Jla 04yBajy €KOHOMCKY WHTETpalyjy W pasBujy ayOJby capammy. M mako ce y Tymademy
caJlalllibe Kpu3e YIIIaBHOM OCBpheMo Ha HeHa Hopeljerma ca Kpr3oM U3 TPUIECETHX TOUHA U
HajJa’be, HA HOBH]jC CKOHOMCKE ONyje KOje Cy 3axBaraje MOjeMHAYHO WM [IOOATHO,
HoCTIepaTHy PUBPE/LY, TAKole je MOYYHO MPUMETUTH JIa Y HEKUM CeTMEHTHMA TPEHYTHA Kpr3a
nofceha 1 Ha (hMHAHCHjCKEe Kpu3e KIACHYHOT 37IaTHOT cTaHiapna, 3 1873. u 1893. romune, a
noceOHO Ha (uHaHCHjcKy maHuky m3 1907. romume. Hamme, cBe cy onpema HOHAJIPBO
aktuupane norahajuma y CjenumeHnM J[prkaBama, Mako Cy CTBAPHH Y3pOIM OWIIM JaJieko
KOMIUTICKCHH]H, U CBE CY CE MPOLIUPHIIC TI00aTHO, 1ehopMHIIry i CBETCKY CKOHOMHUYY.
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€BpO30He, Temkohe ¢UCKaTHOr mpuiarohaBama W yIpaB/bamkba jaBHUM
(uHaHCHjaMa, Ka0 ¥ HEOCTATKE Y MOJIMTUIIM ¥ MHCTUTYIIMjaMa JIprKaBa WIaHUIIA
(mocebHO y (hMHAHCH]CKO] pery/aruBy), y (yHKIMOHUCAY OaHKapCKOT CHCTEMa
(Tpe cBera MHCIH ce Ha HEIOCTaTak ofroBapajyhe LeHTpaHe OaHke), Kao U Ha
TPKUIITY paga. UumeHuna je 1a Cy, JOK je MOHETapHa MOJMMTHKA TOTITYHO
[EHTPAIM30BaHa, OCTAIN MHCTPYMEHTH €KOHOMCKE TOJIMTHUKE OCTAIH YBPCTO Y
pykaMa HalMOHAJIHUX BIIJa, IITO je 030M/baH MPOITYCT Y JU3ajHy €BPO30HE. Y
UJICATHOM CITy4ajy, 3eMJbe 01 Tpebasio 1a mpeajy CyBepeHUTEeT HaJl KopUlhemeM
OBUX HMHCTpyMEHara €BPOIICKAM WHCTUTYIHjaMa. Meg)ymM, CIIPEMHOCT JIa Ce
HAYMHH TaKO JPACTHYaH KOpaK YIMHH JOIII je OI[C}/THa.l

IIT) EKOHOMCKM N ®VICKAJTHU ACITEKTU KPU3E

[Mocnenwux TomuHa, (GPUHAHCHMjCKA WHTETpalMja OCTBApPWIA je 3Ha4YajaH
Harpeziak y EBporickoj yHujH, a MoceOHO y €BpPO30HH, H JIOHENa ca cOOOM 3Ha4ajHe
kopucty. Mehytim, HenaBHO je 0301spHO noroheHa kpusoM. Edextu cy, Haxaiocr,
CBETIPUCYTHHU U yNOpHU. EBpo30Ha HUje (DHCKATHO KOHCOMUIIOBAHA. 3aTyKUBabe
YIaHuIIa OWIIO je BaH cBake KoHTpose. OACycTBO (PpHCKATHE TUCIMILIMHE U JIOIIA
KOHTpOJIa jaBHHMX (DMHAHCH]ja TIOBE3aHA Ca BEJIMKMM HEpaBHOTE)KaMa TeKyher
padyHa y3eld Cy JIaHaK y BHy He3arnaMheHHX eKOHOMCKUX MPEBUpara Ha TIy
Crapor koHTHHEHTa. C pyre CTpaHe, HEKH MPOOJIEMH Cy YTIaJJbHBO UTHOPHUCAHH,
Kao Ha TIpYMep JIOLIE CTamke KOMEpLHjalHIX OaHaKa Te CIEACTBEHO TOME BHCOK
HUBO 3a/Ty’KHBakba, Ka0 U OJICYCTBO jacHEe MepcrekTuBe pacta. Mako je kpusa, mpe
CBEra, Pe3yNITar MOrpelHe MOMUTHKE TI0jeIMHUX Ap)KaBa YIaHHUIA, OJTOBOPHOCT
CHOCH W uWTaBa YHHWja. Kako nocamammma KOHTpONA jaBHOT Jyra HHje Jana
pesynrare, y BehwHn nprkaBa uwianmna EBporicke yHHWje, MMIUIEMEHTUpAHE CY
BaHpeHe Mepe (ToBehame mopesa, Mepe MITEABE UTT.) 3a CMABCHE (PUCKATHOT
neduimra u japHor myra.!l TlocToju eBHeHTaH PH3MK 13 3eMJbE Ca BHCOKHM
buckaHIM TUcOATaHCMa UCTOBPEMEHO ocehajy 1 BEJTMKH MTOJMTHYKH TIPUTHCAK.
Cga 0Ba JieIIaBama yKasyjy Ha TO Ja C€ MHCTUTYIIMOHATHI MeXaHH3MHU EBporicke

10 Byniern Buwe: Paul De Grauwe, “The Governance of a Fragile Eurozone”, Working Paper No.
346, CEPS, 2011.

Il ®uckamuu MoACTHIAjM 3aCHOBAHM Ha TIOPECKMM OJIAKUIMIAMA Cy BHINE YCMEPEHH Ha
noBehame pacTa Ol OHMX 3aCHOBAaHHMX Ha mopacty motpoumse. llIto ce THue ¢uckanHor
npuiiarohaBarma, OHO 3aCHOBAHO Ha CMamEHY MOTPOIhe, Oe3 mosehama mopesa, nMa Behy
BepoBaTHOhy 1a cMar AedUIUT M Iy O OHMX 3aCHOBaHHMX Ha ToBehama nopesa. [lopen
Tora, mpuiarohasama Ha CTpaHH IOTPOIIE, NPE HETO Ha IOPECKOj CTPaHH, HOCE Mamby
BepoBarHOhy oxf HOBHX penecuja. Bumern Bume: Alberto Alesina, Silvia Ardagna, “Large
Changes in Fiscal Policy: Taxes Versus Spending”, Working Paper 15438, NBER 20009.
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yHHje 3a 00e30ehrBame (hrCKaIHEe AUCIMILIMHE CyO4aBajy ca HH30M H3a30Ba. Y
TPEHYTHO] CUTYALUjH, pelliekhe 3a (pUcKaHu OKBUp EBporicke yHUje, a mpe cBera
eBpPO30HE, jecTe CIpOBOlera KpenuoOIHe cTparertje (prckaiHe KOHCOMUIAIje
omHOCHO Bpahame Ha 31mpaBe W onpkuBe (uckarHe mosunmje. [IpemmsHuje,
HAJHOBHMja KpH3a IOKa3ala je Ja je (PUCKaiHa MOMUTHKA KJbYYHU €JIEMEHT
CIIACOHOCHE CTpaTeryje cBake 3eMibe wiaHuie. Hanmve, drickaman oxsup EBporicke
YHHj€ 3aCHOBaH j€ Ha CUCTEMY CIpoBoler-a (PUCKATHKX MpaBiUia, MEXaHU3aMa U
nporenypanrHux 3axrteBa. Pedopme QuckamHor cucrema ycMmepeHe cy Ha
1000JBIIAEe U3BpIICHA OylIeTCKe AMCHHMIUIMHE KPO3 MEXaHM3ME M MPOLEAYpE,
KOjU Cy JM3ajHUpaHu Jia Oyay Buiie o0aBe3yjyhu Hero y mpouuiocty. Mmrmeparus
jecy 3mpase jaBre punancuje. Kpusa je, Takolhe, mokasana KOMIUIEKCHOCT aHAITH3e
(UCKaHE ONPIKMBOCTU M HEOIMXOMHOCT YCIOCTaBJbaba (DHCKAHUX CaBeTa y
JpXkaBaMa wWiaHMIaMa, Koju Ou Tpebano na Oyly HE3aBUCHH M OITOBOPHHM, a
YHAKpCHA capajiiba TAKBUX HALOHAHUX CaBEeTa Yy OKBUPY €BPO30OHE MOKE OUTH
edMKacaH MeXaHH3aM 3a HAI30p U Pa3BOj y3ajaMHOT MoBepema. |2

Wnave, y nuteparypu ce decto EBporcka yHHMja OIucyje Kao TpeBHIIe
¢bparmentupana ma 6u Owna edukacHa. oK €BpOICKH JHACPU HE HAYMHE
OIMUIJBMBE KOpake y MpaBily (puckaiHe WHTErpanuje, (pUHaHCHjCKa TPIXKHIITA
Hehe OuTH yBepeHa y HeCaloOMUBOCT €BPOIICKOT 33j€/THUYKOT MPOjeKTa — BTy THE
ynuje. [IpBeHCTBEHO, LIMJb je YCIIOCTaBIbabe jauer (PMHAHCHJCKOT CHCTeMa Kao U
HACTaBaK CIIPOBONEHa EKOHOMCKUX pedopMH ¢ HarmackoM Ja Ou edukacHe U
MpaBOBPEMEHE Mepe Morvie mozcTahu pact OpyTo 1omaher Ipou3Boaa HAPOUUTO
y 3eMJbaMa HajBHIIIE TIOTol)eHUM MPUBPEHIM TpeBHpamuMa. Kako cy TpxuiTa
paza u mpou3Boia HeIeKCHOMITHA, OTEXAHO jC TIpUiIarohaBame IieHa 1 3apajia.
be3 MoryhHoCTH 12 ce JieBajiBUpa BaJyTa, OBE ClIa00CTH IIPOY3pOKOBAJIE CY jenaH
JIe0 HEPaBHOTEXa M CTBOpWIIE NpoOieMe ca KojuMa ce MOCIeIUX TOIUHA
EBpona cyouaBa. CBU Kopaly Koju Cy JI0 Cajia MPeay3eTH KyIHIN CYy BpeMe, HO
HHCYy pemmi Tpooneme EBporicke yuuje. HuBow myra m passe cy ucyBwIle
BHCOKH, MAKPOEKOHOMCKE HEPaBHOTEXKE CE HACTABIba]jy, a M3IICIH 32 OTIOPaBaK y

2Na m omrpa pemykuuje AeumMTa W Ip)KaBHUX AyroBa (TO3HATa Kao ,,(pHCKAIHO
npuiiarohaBame’’) POy3poKyje Bennke ryouTtke? OBo TUTame je Ha deny aebara, ¢ 003upoM
Ha To 71a ie MHOTe yrpoXkeHe 3eMJbe TIPEe MITH KaCHU]e MOPATH Jla CMakhe CBOjE jaBHE JIyTOBE.
VYMecTo oarosopa, mpecyaHO je OWTHO Kako ce KOHcoiuzanuja oxurpasa. PuckanHa
npritaroh)aBama 3aCHOBAHA HA CMAEIbY TIOTPOLIEE Cy MHOTO je()THHHMjA HEro OHa Ha 0a3u
niope3a. KoHkpeTHo, npraroljaBarma Ha 0a3u MOTPOLIE YIIABHOM Cy ITOBE3aHa ca OlaruM U
KpaTKOT BeKa perecrjaMa a y MHOTHM CIydajeBEMa W 0e3 perecHje. YMeCTo Tora,
npuiiarohaBarma Ha 6a3u mopesa IpaTuiie cy MpoJIOHTHpaHe U IyOoKe periecje. Buaetn Bue:
Alberto Alesina, Carlo Favero, Francesco Giavazzi, The output effect of fiscal consolidations,
Harvard University, 2012.
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HEKUM jY>KHUM JpkaBama y EBporny HUCY Ha BUAMKY. MUIIUbEHa ce pa3uiiase o
TOMe KoJMKa he (uckagHa W eKOHOMCKA KOOpAMHAIM]ja U KOJIHKA q)HHaHCI/IIiCKa
CONMIAPHOCT Ha MOCIIETKY OUTH HEOIIXOIHA J]a C€ OJIP’KM MOHETapHA YHU]A. 3y
HOCTIeIEbe BpEME HEPETKO Ce HCIOoJbaBa BOYMJbCH:E J1a 1 je EBporicka yHuja
YUHHHUIIA IOBOJBHO JIa criace cBoje ekoHoMuje? OAroBop je ofpudaH jep, HanuMe,
y cBakoj ¢a3u kpuse, EBpomna je pearoBana WM UCYBHUILE MAJIO WM UCYBHIIIE
KacHO, WJIM HUje OMa afeKkBaTHO (POKyCHpaHa Ha yTopoyHa pememna. C THM y
BE3H, EBPOIICKY MOIUTHYAPU MOPajy MPeay3eTH HEKOIUKO BayKHUX Kopaka. [IpBu
je a ce HaYMHE HEOMXOMHE CTPYKTypHE M (HUCKATHE KOPEKIHje Y
npoOreMaTHYHUM 3eMibaMa Ha Teprdepuju Yamje xoje he Bparutu dunaHcuje
Ha OJIpXKMB MyT ¥ OMOTYNHUTH MM J1a OBE 3eMJbE MOBpaTe KOHKYpeHTHOCT. [lpyro,
3eMJbaMa Koje He MOTY Jla HaulHe HEOIXO/IHE KOpeKIIrje — OMJI0 J1a Cy UM JIyTOBU
NPEBHCOKY, WA HHje W3BOIJBUBO TOJNHMTUYKH, WIH Cy, TIaK, CaMe EKOHOMHjEe
npecabe 3a JT01esbeHy UM YJIory — Tpebano o momohu na msal)y u3 eBpo3oHe.
M xoHauHO, €BpO30Ha MOpa Ja CTBOPH MHOrO BehH 3ajeJHHMYKU (DHCKATHU
npoctop. Takohe, ona 6u Tpedano ma Oyme Kaapa Jia pearyje Ha IIOKOBE KOju
yTHYy Ha 3€MJbE WIAHHIIE HA PA3IMYNTE HAYWHE KPO3, HA TIPUMED, 3jeIHAYKA
nporpaM HE3aloCIeHOCTH WIM JOKanuTanu3auujy Oanaka. MehyTum,
ycnocTaB/bame Beher (DHCKaTHOT jeqUHCTBA je BENMKMA H3a30B, a HEJaBHE
pactipaBe Cy JaCHO CTaBHJIE JI0 3Hama Ja Cy 3eMJbe y EBpomnu aneko of iesbema
€BPOIICKOT unenturera. 4 ITopen ¢uckanne, Eponm je HeomxomHa u
JIEMOKPATCKU JIETUTIMHA TOJUTHYKA YHHja Kao M OaHKapcKa yHHWja Koja Ou
Tpebano ja OKoHYa (UHAHCH]CKY (parMeHTaIujy eBpo3one. > dunHaHcHjcKa
TP)KHINTA, CBE BHUILEC CBECHA OBHX HEMOCTaTaka, rmodyena Cy Ja IEHe PU3HK
Moryher pacnaja BaryTHOT GJI0Ka. 16

13 Bupern Bume: Stefan Lehne, Saving the Euro without Losing the Europeans, Carnegie
Endowment for International Peace, 2012.

14 Bunetu summe: Uri Dadush, Can the Euro be Saved?, Carnegie Endowment for International
Peace, 2011.

15 Koukperno, nocroje jake Melysasucnoctu usmel)y Gankapcke, (GUCKAIHE M IONUTHYKE YHHU]E.
Wnave, motpeba 3a OaHKapCKOM YHHjOM j€ jada y OKBHPY BAJyTHE VHHjE, jep je OBIE Be3a
mmely MoHerapHe W (MHAHCHjCKEe CTAaOWIHOCTH Hajuspaxkenuja. Maxo cy mpobmemu y
0aHKapCKOM CHCTEMY y CPEAMINTY Cajallibeé KpH3e, YCIIOCTaBJbalme OaHKapcKe yHuje je
norpedaH, Maja HE M JIOBOJbAH YCJIOB 32 €BEHTYaIHO pelllaBambeé KpU3e Koja MOLITYje
uHTerpuTeT eBpa. Bumte Bunern: Nicolas Véron, “Europe’s single supervisory mechanism and
the long journey towards banking union”, Policy brief, 2012/16, Bruegel, 2012.

16 Byunetn umte: Benedicta Marzinotto, André Sapir, Guntram B Wolf, “What kind of fiscal
union?”, Policy Brief, 2011/06, Bruegel, 2011.
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Kpmza je mokazanma 7a cMO KMBEIM y HEpEalHOM CBETY, ykasyjyhu Ha
HEOJIP)KHMBE JIYToBe, cliabe OaHKe W JIOIIy KOOpIMHALMjy MonuThka. M 1ok je
MOHETapHa TMOJHUTUKA Y TOTIYHOCTH IIEHTPaJIN30BaHa, OCTAIM MHCTPYMEHTH
€KOHOMCKE TOJINTHKE OCTAIH Cy YBPCTO Y pyKama HAIOHAHUX BJIAJa IITO j&
0301JbaH MPOITYCT Y AW3ajHY €BPO30HE. Y UICATHOM CITy4ajy, 3eMJbe OU Tpebaso
Jla TIpenajy CyBEpEHHTET Haj KOPHIINEHEeM OBHX HHCTPYMEHATa €BPOIICKUM
uHCTUTYIMjaMa. MelyTum, cripeMHOCT fa ce TakaB ApacTHYHU KOpaK YYMHU
TOTOBO j€ y HOTHYHOCTH OfICyTHA. !

IV) 3AKJbYUAK

Henocpenno mpe u3bujama kpuse, miodadHa €KOHOMHja TOKHMBJhaBaja je
HeBHl)eHy eKCTIaH3Hjy Y K0jOj Cy 3eMJbe €BPO30HE OCTBAPUBAJIC PABIMUYUTE CTOIIE
pacTa CBOjUX €KOHOMH]a y3 TMBEPreHTHE CTOIe HHGIIAIje, HEMOBOAH HA30D
(buHAHCH]CKOT CeKTopa U JyroTpajHe cTpyKTypanHe cinaboctu. CeM Tora, mena
EBpona je Ouna y oXuplMMa ycnel ocaM TOAMHA JYTOr HacTojama Ja ce
PEKOHCTPYHUIIIE 3ajeTHUIIA HAJIIPE KOMEIIAmheM OKO, HAMOCIIETKY, HAMyIITEHOT U
onbaueHor YcTaBa, a KacHHMje W YyCBajaleM YCTaBa ,,IIPEMaKkoBaHOT y
JlucaboHcku cmopa3yM. Taxohe, yBohemeM jeaMHCTBEHE BadyTe 0e3
MHCTUTYIMja NOTPEOHUX 32 HEHO (DYHKIMOHHCAE, TAYHU]E CTBApamEM €Bpa,
HEeroBaH je JakHu ocehaj curypHoctr Mmel)y NpUBaTHAM WHBECTHTOPUMA,
U3a31Bajyhu OrpoMHe M HEOJP>KMBE NPUJIMBE KallUTaja y IpuBpeaaMa Ha 0001y
EBpone. Kao mocneanma OBHX NpWIKMBA, TPOLIKOBH W IIEHE CYy MOPACIH,
MPOM3BO/IHA MIOCTala HEKOHKYPEHTHA, a €KOHOMHjE KOje Cy MMalle Marbe N
BHIIIC YPABHOTEKECHY TPrOBHHY IIPE CaMO jeIiHE JCTICHH]e, TIoUelie Cy OCNeKUTH
BeJIMKEe TproBuHcKe neduumre. HapymiaBame MacTPUXTCKHX KpPHTEpHjyma
KOHBEPTEHIIM]€ JOBEIO j€ JI0 KpH3e JaBHOT yra nperehy cTabMIIHOCTH €BPO30HE
a 300r nmojayaHor eekra odaamM3alyje, 3apasa ce mupr(Jia) BUIIE U Op)ke HETO
ukaj. Kako jaBHe (uHaHCHje 3axTeBajy TpajHe, a HE MpUBpEMeHe pedopme,
YIPOKEHE 3eMJbE €BPO30HE Tpedasio O Jja HacToje a cMamke CBoje nedurmre u
Bpare MoBepema TpkuiTa. Kprza je, Hanme, M3NokKmia clnaboCTH aKTyelTHOT
JM3ajHa €BpPO3OHE IJie Ce Mpe CBera MHUCIM Ha Cla0OCTH y TOJUTHLH U
WHCTUTYIHjaMa JIpXKaBa WIaHWIIA, TOCEOHO Y chepr PUHAHCH]CKE PETYIIATHBE, Y
OaHKapCKOM CEKTOpY, Y YIIpaBJbakby JaBHUM (pUHAHCH]jaMa W Ha TPXKHUINTY paja.
Ho, kpu3a je umHcmmpucana OpojHe mHpemiore 3a jayame (uckaiaHe Mohu
eBpO30HE, YMME je OTBOpeH MyT 3a Behe TpaHcdepe npikaBaMa YiIaHUIIAMA

17 Bupern ume: Paul De Grauwe, “The Governance of a Fragile Eurozone”, Working Paper, No.
346, CEPS, 2011.
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HajTexe moroheHe kpm3oM. Ha myre crase, mepudepHe EKOHOMHjE MOpajy
HoCTaTl KOHKypeHTHe wiM he pesynrar Outu cranHa noxena Espore Ha
KpEeIMTOpe ¥ Iy’KHHUKE, IITO HE OW OFJIO TTONMUTHYKH OIP’KHBO TOKOM BpEMeEHa.
EBponu, kxoja je y neHTpy miobamHuX mpodieMa, TOTpeOHH Cy MPUBPEITHA PACT,
¢uckanHa KoHconMIanMja, IyOJbe HHTerpauuje u Behe moBepeme Y3
HEM30CTaBHY Capa/iiby ca OCTAIM CBETCKAM €KOHOMUjaMa. J[yropouHu m3riean
3a pacT cy ja he Oty cnabuju HEero y MPOTEKITNX JIBAJIECET TOIMHA, TTOJT YTUIIAjeM
CTPYKTYPHHUX CJIa00CTH y 00MacT! TP)KHILTA Pajia, Tj. CTaApera CTAHOBHHIITBA U
HHCKe MpoxyKTUBHOCTU. CTOra ce 3eMJbe Koje UHHE eBpOo30Hy Oope ycBajajyhu u
npoInrpyjyhu unTaB HU3 TaKeTa 3a cracaBarmhe CBOjuX Hajcnabujux wianuia. Ho,
YIIPKOC CBEMY, HUjeIHA OJ THX Mepa HHje CMHUpUIIa TPXKUILHY aruTaIyjy Koja je
TIOKpEHyJIa KPH3y, IITO YKa3yje Ha PEJICBAaHTHY YHELCHUITY Ja TPajHa CTAOMITHOCT
y eBpo30HH jouI Huje o0e30ehena. Kako Bpeme ommuue, omnopaBak y MHOTHM
pa3BHjeHNM EKOHOMHjaMa je y 3acTojy. TpeHyTHa cuTyalja y eBpo3oHH Hajsehn
J€ TEeCT 3a €BpO ca KOJUM Ce €Bp030Ha MKaj cpena. CBe Cy jaCHU]U M3IJICAH J1a je
€BpO MOIUTHYT Ha KIMMaBKM TeMesbuMa. CBe 3eMJbE Y €BPO30HH TIOMIjSHAKO CY
OJITOBOPHE 3a OYYBAHE €Bpa, a MOCEOHO OHE YMje EKOHOMHjE Cy y HEBOJBHH.
EBporicka yHHja je MOMUTUYKK aJTi ¥ eKOHOMCKH TIPOjeKaT, a €BpO j€ 3aMUIILTbEH
Kao CpeNcTBO yHanpelema eKOHOMCKOT OJarocTama U OfIpyKaBara TMOJUTHIKOT
OaraHca IHMpPOM eBPOIICKOT KOHTHHEHTA. Komnaric 3ajefHIYKe BaryTe 03Ha4HO Ou
u kpaj EBporicke ynuje. EBporicka yHuja he orcraré jeanHO y3 TOJUTHYKO
JEIMHCTBO, CTPYKTypHE pedopMe M CMameme TPOIIKOBA, TaKO Ja Cy Mepe
IITeEbE HEM30eKHA PeaTHoCT 3a EBporybane.
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