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EBponcka ekoHOMcKa 1 MOHeTapHa yHuja 1 eBpo yckopo he npocnaButu geceTtun poheHaaH.
EBpo je yBeneH 6e3 036ubHMjUX npobnema n o Tafa yHKUMoHuwe 1obpo ¢ 063mpom Ha TO
na Eeponcka ueHTpanHa 6aHka o6e3behyje HACKY MHpNaUKjy WTO je HeH jeAnHN MaHaaT.
MehyTum, TpeHyTHa eKoHoMcKa Kpu3a morna v ga ctaem npen Tect CnocobHOCT eBpa fa
NPeXMBM Yy MHOFO TeXMM BpeMeHuma. 1ok 6u Kpr3a Morna fa ojaya MHCTUTYLMje CTBOPEHE
on ctpaHe EMU, Takohe 6m morna na cTBOpuW U BENMKE PU3KKeE, KOjUX 3eM/be YnaHuue Tpeba
na 6yny cBecHe yKONMKO Xerne oa nx naberHy.

MpumapHu npobnem je y Tome wTo 61 ce yCnoBm y cBakoj o4 3emMarba YnaHmua EMU mornn
pasBujati y TONMKO PasnnynTM npasuuMa na 6m nojeanHn HaumoHanHN NOANTUYK NNAEPW
MO K ga aohy y UcKylwere na 3ak/byye Kako 61 HuxoBuM 3eMbama 61no 6o/se yKonmko 6um
yCBOjUIN MUKC Mepa pasfMynTux y 04HOCY Ha Apyre gpxase 4naHuue. AKTyenHe pasnuke y
KamaTHUM cTomnama ApXaBHUx 06Be3HMLAa 3eMarba eBPO 30HE yKasyjy Aa puHaHcumjcka
TpXuWWTa cMaTpajy Aa je pasunaxere peanHa moryhHoct. Peummo, apxaBHe 06Be3HULE
['puke n Npcke ca pokom pgocrieha o 10 rognHa capa noOHOCEe CKOPO Leo npoleHart suwe y
0OHOCY Ha HeMauke 06Be3HuLE, a n 06Be3HMLEe ITanmje umajy cCKopo UCTO TONMMKO BUCOKY
Kamary.

HapaeHo, 61no je nyHo Npumepa y NpowWIoCTM Kafa Cy ce MOHeTapHe yHuje Wim apxase C
jeoHom BanyToM pacnagane. Mlako noctoje TEXHWYKM 1 NPaBHU pa3nosu 3awTo 6u TakeBo
pasunaxere 6uno Texe 3a 3emby y EMU, mana je cymma na 6u Heka 3emM/ba Morna na ce
noBy4e ako 6w To 3aucta xenena. Hajouur negHujn pasnor koju 6m Heka gpxasa Morna na
n3abepe 3a nosnayerse jecte ga noberHe o4 jeAMHCTBEHE MOHETAPHE NONUTUKE 3a CBE
4naHuLe Kojy je HaMeTHy o NOoCcTojare jefHe BanyTe. 3emM/ba ynja ekoHommja byne 3ananay
nenpecujy y HapeaHnx HEKONIMKO roavHa 1 koja ce byae cyoumnna ca XpoHUYHMUM CTPaxoM,
Morna 6u na nohe y uckywere aa Hanyctn EMU kako 6u onabaBuna eKOHOMCKE yCOBE U
nesaneupana ceojy Banyty. Mlako 61 10 6uno unm He 6n 61UN0 EKOHOMCKM pa3yMHO, 3eM/ba Y
TELWKOM MPUBPEOHOM onafamy Morna 6u na goHece TakBy OL4NYKY.
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MakT 3a cTabunHOCTK 1 PasBoj, Koju orpaHmyasa byLeTcke nednumTe YnaHuua espo 30He,
npefcTaB/ba jow jenaH pasnor 3awTo bm Heka 3eM/ba Morna ga noxenu nga Hanyctum EMU. Y
cuTyaumju na pohe oo onafjara, Ta Ap>kasa Morna v na noxenu ga npvMeHun
TpaguumnoHanHy KejHcoBy nonnTuky byLietTcke cTuMynaumje passoja Kpo3 06MMHO
PuHaHcuparse nedomumTtom. Nako 6u MNakT 3a ctabunHOCT 1 pa3Boj Mmorao aa byne AOBOSLHO
enacTtuyaH na no3sonv ogpeheHy byLieTcky cTumynauujy, apxasa v morna noa ce ocetu
orpaHuM4yeHoM fa pearyje arpecuBHoO KOIMKo bu xTena.

AKTyenHa hmHaHcumjcka Kpuaa ykaasyje Ha jow jegaH npobnem: HegocTaTak jacHor ,3ajMoaasua
nocneprser ytounwra“. OcTaje aa ce sunam konmko he ECB 6utn Bo/bHa oa HaumoHanHuMm
LeHTpanHuM 6aHkama 06e3b6eamn Konn4nHe espa koje 6u nm bune notpebHe na 6u oourpane
Ty ynory y noTnyHocTu. YKONMKO Ce Heka 3eMsba cyoun ca npobnemmma baHaka jep
LeHTpanHa 6baHka He MOXe Aa MM Nno3ajMu AOBOSbHO HoBLA Morna 6u aa nsabepe na HanycTtu
EMU kako 6u veHa ueHTpanHa 6aHka Morna na nosajMu KOnmnko rod Hoeua je mnoTpebHo y
nokanHoj sanyTu. lWrasumwe, akTyenHa ekOHOMCKa Kpr3a MOHOBO je AoBena Ao pasrosopa o
notpebu EBponcke yHuje na uma nopecky snact. Koja roa na je noruka Tor npegnora, 1o 6u
OTBOPWNO BpaTta MHOro Behoj peanctpmbyumjy npuxona. 3a 3eM/be C BUCOKUM NPUXOoauMa TO
6v Morao na 6yne [oBOsbaH pas3nor na noxene na maany.

Yak 1 ako 3BaHMYHMLUM HE Xene oa HanycTe eBpo, Mornm 6u Ha Kpajy To Aa ypaae kao
pesynTaTt cTpateruvje nokywasama na ybene octane 3emibe na npuctaHy Ha NnpoMeHy
nonuTuke. 3emrba Koja Bepyje [a je MoOHeTapHa 1 puckanHa nonmTrka cyBulle pecTpukTUBHa
Morna 6u na 3anpetu aoa he Hanyctutv EMU ako He gohe oo npomeHe nonntuke. JacHo je aa
je TO 3Ha4ajaH pu3uK ako je Ta 3eM/ba Hemauka nnn dpaxuycka. Anu, 4ak 1 ako je To Heka o[
MarbMX 3eMarba, To 61 Morno aa npencraerba 036MbLHY NpeThy jep 61 Morno na aenyje kao
noyetak kpaja. Tako 6u 61no Koja 3em/ba Morna na 3anpetv y Haau ga 6u 1o 6uno foBO/LHO
na Hatepa konere y EMU pna npucTtaHy Ha XerbeHy npoMeHy nonutuke. Pnsuk je, HapasHoO, Yy
TOMe Ja apyre 3eM/be Moxna Hehe buTu 3actpaweHe. 3emrba koja NnpeTun Taga 6u mopana ga
n3abepe Oa nv ga nogHece noHuxaeajyhu nopas u octaHe unu na ébyne ,npuHUMnujenHa“ n
one.

Cse 0BO npeTnocTas/ba fa he nonnTNYKKM nuaepy nabpaTtn camo NPoOMeHy NOANTHKE 3a KOjy
cmatpajy na he 6utn y oyropo4HoM UHTEPECY HMX0BE 3eM/be. Anun, Takohe NocToju pusunk ga
nojeauHN NonuMTUyapu genyjy y ConcTBeHoOM NHTepecy, kopuctehy eKOHOMCKO ycropaBare
Kao npunuky ga byay nsabpaHu obehaeajyhu nosnaderse apxaee n3 EMU nnmn tBpoehu ga
he 3anpeTtunTty Oa he 10 ypaanTn ako ocTane 3em/be YnaHuue He npucTaHy Ha HuxoBe
npennore 3a NnpomMeHy nonutuke. HujenaH on Tux pusunka He ykasyje na he MoHeTapHa yHuja
Hen3bexHO 61Tn XpTBa 0BOr 036M/LHOI EKOHOMCKOT ycrnopaBaksa. MehyTum, To ycnopasarse
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6uhe MHOro 036UILHMjM TECT 3a EBPO Yy OOHOCY Ha OHE C KOjuMa ce cyo4no y npeTxonHux 10
roauvHa.

AyTop je npogbecop ekoHoMuje Ha XapBapay, buslwm npescenHnk CaBeta eKoOHOMCKNX
caBeTHuka PoHanga PeraHa v npeacenHvk HaumoHanHor bupoa 3a eKOHoOMCKa NCTpaXuBarsa
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