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SUMMARY .....
BUOT'PAOUIA



YBOJ

MoTuB 3a nucame pajia jecTe UCTPakKUBambe Y KOHTEKCTY KOju ocTBapyje EBporicku cya
npaBJie Ha 0OJIMKOBamk-E MIPAaBHUX MEXaHNW3aMa KOOpIUHAIN]je MOHETapHe monuTuke y EBpornckoj
MoHetapHo] yHUju (EMY), Hajipe y cuTyanujama Koje cy ce JAecuie TOKOM M HaKOH U30Mjama
robanne GuHaHCHCKe Kpu3e. Tume ce y macTtep pajay TeXu YTBphUBamy HauWHA Ha KOJH je
nenoBao EBporicku cya mpasie, Kako je yCMEpUO CBOje MpaBHE MEXaHU3ME KOOpJHHALUjE Y
00JIaCTH MOHETAapHE MOJIUTUKE U TO Y CAJIPKUHCKOM U (POPMATHOM CMHUCITY ITyTeM OJpeadu 3
IIPUMAPHOT U CEKyHJApHOT MOHETApHOT 3aKOHO/ABCTBA. cTpaxkuBameM ce JKelll yKa3zaTH Kako
JeTyjy MpaBHA MEXaHU3MHU KOOPIMHAIIM]€ MOHETapHE MOJIMTHKE Y EBpOIICKOj yHUjH, anu U J1a ce
yKake Ha U3a30B€ CYACKE KOHTpOJIE MOHETapHE JIerHclIaTHBE Koja je MOTpeOHa O] CTpaHe
EBporckor cyia mpaBJie, Ydju je IUJb YCIIOCTAaBIbakhE M OAP)KaBahe MOHETAPHE CTAOMITHOCTH Ha
IyTH POK.

Y mpBoM Aeny macTtep pajia Hajupe ce cariiefiaBajy pasiuduTe (aKTOpU TMOIUTHYKE,
HCTOPH]CKE, TIpaBHE, €KOHOMCKE M KYJITYPOJIOIIKE MPUPOJE KOjU Cy CBaKM Ha CBOj HAaYWH
o0eneXXxniIu HacTaHak M pas3Boj EBporcke ekoHoMcke W MoHeTapHe yHuje. Hajupe ce y oBom
UCTPAXUBAKy MACTep palia OCMaTpajy WHCTHTYIIMOHAIHU TAKETH KOjU Cy OWJIM JOHEIICHH Y
oYeTHUM (pa3amMa OOJUKOBaKkA M KOJH CYy MOpPaIM OUTH MCIYHEHHU OJ1 CTpaHE JprKaBa WIaHHIA
KOje Cy TeXuje mpuapykuBamy EBporickoj yHuju. JemaH ol ycioBa KOjU Cy JpKaBe WIAHUIIE
Ouse ay>KHE /1a UCIIyHE jecTe LIeHTpaln3aliija MOHETapHe MOJUTHKE Ha HAaJJHALIMOHATIHOM HUBOY.
OBze ce MONAaTHO MMOjallkaBajy TaKO3BaHU TPOIIKOBH M KOPUCTH KOjU Cy HACTaIH TPUIHKOM
(bopmupama MOHETapHE YHH]E.

VY apyrom nienmy MCTpaKMBamba MacTep pajia carjiefaH je MyT yCTaHOBJhaBakha MOHETapHE
Jjypucnukuuje Cyna y nepuoay rnpe uzbujama riodanHe GpuHaHCHjcKe KpH3e, Koja ce JIOroauiia
2012.roguHe anu W TEpUOJY HAKOH JelaBama MPBHX M O030MJBHUjUX Topemehaja Koju cy
3aJIeCUIM 3ajeJTHUUKY MOHETapHY MOJIMTUKY cripoBoleHy yHyTap EBponcke yHuje.

Tpehu neo oBor paga oOyxBata aHanu3y HpeaMeTa M3 Mpakce Koje pa3Marpa U TyMadu
EBporncku cyn npasne. Mely \rMa je HajBUIIM aKLEHAT CTaBJbEH Ha CYJICKE MpeaMeTe KOjU Cy
uManu HajBeher yTuiaja Ha KOH3MCTEHTHOCT MocTojeher KOOpaMHAIIMOHOT UCTPyMEHTapHjyMa.

Hajnpe je mocmarpan ciyyaj Koju ce Be3yje 3a jieruTUMHOCT CropasymMa O KOHCTUTYHCAY



EBpornckor crabunu3aiioHor Mexanu3ma u mepe EBporicke neHTpaine 6aHke Kojuma je Omio
HOTPEeOHO 0jadaTH MOHETApHY MOJIMTHKY HE CaMO Ha HHMBOY 3eMajba WIAHWIA, Beh M Ha HUBOY
nenokynHe EBponicke yauje. Tume Ou ce MOCTUTIIO J1a ce Mperno3Hajy Oyayhu mMoaenu Koju cy
MOTpeOHM 32 ONTHMAaJaH W OJPXKHUB MOHETAPHH MEHAIMEHT IITO OM CaMO OCHAXKHWIIO TTO3UITH]Y
EBpornckor cyna npasje.

Huse oBor mactep paja jecTe MpUKAa3UBaKkE HAjBAXKHUJUX JETEPMUHAHTH ca KOjUMa Ce
cycpehe EBporicku cyn mpaBjie y cBOM paly Ha mosby EBporicke moHerapHe yHuje. Texu ce
MIPHUKa3UBaBky I0CATANIBUX Pe3ylITaTa Koje je mocTUrao EBporcku cy/ mpaBie, alld v yKa3uBamby
Ha MOTpeOHO cropoBoleme ex ante U ex post KOHTpoJe y IMJbY MpuiiarohaBama JMHAMUYHUM
(UHAHCH]CKUM 1 MOHETapHUM TOKOBHMA.

Ha xpajy oBor macTep pajia H3HeTa Cy 3aKJby4YHa pa3Marpama.



| HACTAHAK U PA3BOJ EBPOIICKE EKOHOMCKE U MOHETAPHE YHUJE
1. Ilojam MoHeTapHOr cucTeMa y OCHMBAa4YKUM akTuMa EBpornicke yHuje

JlemaBama Koja ce Be3yjy 3a €KOHOMCKH cHucTeM EBpOICKe eKOHOMCKE 3ajefHHIe, a
KacHHMje U caMme EBporicke yHMje, y IPBOj €TalM HBEHOT pa3Boja OJpeIWiIn Cy OIIITH MpaBal U
CMEp pa3Boja EBPOIICKOT MOHETapor mpaBa. Y IUJbY 3a0Kpy)XKMBama KoHLenTa EBporcke
€KOHOMCKE ¥ MOHETapHE YHH]e HEOIXOIHO j& OJATOBOPUTH PEATHUM M JIOTUYHUM ToTpebama 3a
yCBajalbeM e(QHUKACHUX MOHETApHONpPAaBHUX pellemha Koju he KOHILENT IeHTpalu3alyje
MOHETApHE MOJIUTHKE YIMHUTH HOPMATUBHO U EKOHOMCKH €()MKACHH]UM Y paKcH. *

butan kopak y peanu3anuju KOHIENTa MOHETApHE YyHMjEe NpeicTaBiba MapjonuH
MeMopanayM EBporicke koMucHje y KoMe ce Mmpukasyje nmorpeda 3a Kperpame IapuHCKe YHU]E U
HEMOBpPaTHUM (UKCUPAEM JIEBU3HUX KypceBa 3eMajba WiIaHuIa EBpoOICcKe eKOHOMCKE
3ajepHuIle. Hamme, KOHIIENT KOOpAWHAIM]je MOHETapHE MOJIMTHKE HUje pa3MaTpaH 10 JeTaba y
IpaKcu 300T HEroBe CI0KEHOCTH U (YHKIIMOHHMCAakha CaMor CUcTeMa MpeABUl)eHUX criopa3yMoM
y bpetron-Byacy, kojum ce npenuhao moznen GUKCHUX KypceBa M BalyTHa KOHBEPTHOMIHOCT.
Memopanaym Komucuje je oGenexuo 3HauajaH OCHOB 3a (opmupame Komumema 2ysepnepa
yenmpananux 6amaxka Kao TOCEOHOT Tena 3aJyKEHOT 3a YCIEIIHHje YCIOBE KOOpAWHAIIH]e
MOHETapHE MOJIUTHKE. >

lNomuue 1957. nmomasum 10 moOTHHCHMBama YroBopa O OCHUBaWmY EBporcke ekoHOMCKe
3ajemuune u EBporncke 3ajenuie 3a atomcky eHeprujy (Euratom).® Vjenumeme eBpOINCKUX
Jp:KaBa JemiaBa ce mocie J[pyror cBeTCKOr para, Kao 10 IIUPEr €KOHOMCKOT M TOJHTHYKOT
[I0BE3MBabha OBUX 3eMasba. [loTnHcuBame PuMckor yroBopa mpeacraiba MpBY €Taly y pa3Bojy
MOHETapHE YHH]e, HAKOH KErOBOT MOTIUCUBAKka OH CTYIIa Ha cBary mpBor janyapa 1958.roqune,
yuMme ce ¢opmupa EBporcka 3ajeqHuua 3a yrajb M 4elIMK MU OCHHUBAa EBpoIicka eKOoHOMCKa
3ajeqauIia u EBporicka 3ajeiHUIIa 32 aTOMCKY €HEPTH]y.

CrBapaonuma OBOT Cliopazyma y IIpBOM IIaHy HHMje HU OMJIO CTBapamke MOHETapHE YHU]e,
Beh Ccy ONImITH KUJbEBU OUIIM OTPAHUYCHH HA CTBAPAmE HAPUHCKE YHUjE U 33]AHHYKOT TPXKHILITA

ca cJI000THUM KpeTameM poda, yciayra, KaluTajia U paJiHe CHare.

1 C. Tony6osuh, M. Tumutpujesuh, Boouu kpo3 monemapno npaso Esponcke Yuuje, Hum, 2020, ctp.9.
2 1bid, cTp.10.
®B. Crojanosuh, Hcmopuja Esponcke ynuje, Ioaropuua, 2006, ctp.23.



1969. roqune, je moHETa O/TyKa, /1a CE Y yCIOBUMA CBE Behe eKOHOMCKE HEeCTaOMITHOCTH,
EE3 mopa Ttpanchopmucati y €eKOHOMCKY W MOHETapHy yHH]y. buio je jacHo koje mepe Ou
Komucuja u Caser Tpebano 1a nmpeay3My Kako OM HeyTpalucalle M0jaBy MOHETapHUX KpH3a H
06e36eu1e Behy KOHIIEHTPaIN]y eKOHOMCKE MOHeTapHe nonuTuke.*

Ha npennor Komucuje, CaBer MuUHHCTapa ycBOjHO je MeMopaHIyM O OTpeOu EKOHOMCKE
1 MOHETapHe Koolepaluje y 3ajeJHULM , IO3HAT 110/l Ha3UBOM ,,1i1aH bap*. CaBeT MuHHCTapa je
6.mapta 1970.ronuHe 10HEO OANIYKY O (popMuUpamy E€KCIEpTCKe pajHe Ipyle, Ha YHjeM Yely ce
HAIllao0 MpeACeTHHK JykcemOypike Briaae Pierre Werner. Kao ycmex pama oBe pajaHe rpyre
Buaumo M3eemraj Caera n Komucuje o MmoryhHoOCTH Kpenpama eKOHOMCKE U MOHETapHe YHH]e.
OBuM wm3BemITajeM OWIIO je TpeaBul)CHO eTalHO CTBapame CKOHOMCKE W MOHETApHE YHHjE Y
Tpajawy o1 1971.rogune no 1980.rogune.

[Tman Werner nedunuine 3agaTtke ca YMjuM OCTBAPUBAHKEM OU CE jOII BHUINE ITOACTAKIH
IpolLecH UHTErpalyja 3emMasba 3ajennuie. Mely Haj3HauajHUjUM 3aJalliMa UCTUYY Ce:

- CrBapame eKOHOMCKE YHH]jE O] KOje ce o4eKyje na 006e30emu ciio00Hy IUPKYIIaIn]y
cpencraBa, yciyra, JUIla M KamuTana, Oe3 HapyliaBama MpaBa U cloOojaHe
KOHKYpPEHIIH]€;

- VYcnocraBsbame MOTIYHE M HEMOBpaTHE KOHBEPTUOMIHOCTH HALMOHAIHUX BalyTa,
mTo je Ouio npensubero 3a 1987. roguny;

- EmmmuHcame mMapruna diaykryaruje npu Mel)ycoOHOj] pa3MeHH HallMOHATHUX BaTyTa
3eMajba WIaHUIIa,

- VTBphuBame QUKCHUX mapuTeTa n3Mel)y BalyTa 3eMasba yiaHIa.’

Mapra, 1971. roguHe NMOCTUTHYT jeé KOHCEH3YC O CTBapamy EBpoIicke €eKOHOMCKE U
MOHETapHe YyHHje, 4YHhje CTBapame Cy JOroBOpWie ApxkaBe uiaHuile EBporicke ekoHOMCKe
3ajenHuiie. OCHOBY YBEACHOI CHCTEMa JIEBU3HUX KypceBa, WHAue IO3HATOT IOJ HA3UBOM
,,€BPOIICKa BaJlyTHA 3MHja*, YNHUJIA J€ JI03BOJbEHA 30HA OCIMJIAIM]e IEBU3HUX KypceBa of +/-
2,25%, o1 yTBpheHOr IIEHTPAIIHOT Kypca y OJHOCY Ha aMepUUKH joJ1ap. °

(13

Cucrem ,,eBpONCKE BaJlyTHE 3MHje  TpyXkao je MOTpeOHYy MOHETapHY CTaOMIHOCT

CMamemeM (pIyKTyanuja JEBU3HOI Kypca M YCIOCTaBJbamkbeM CTaOMIIHOCTH Mpema jonapy. Y

4 C. Tomy6oBuh, Eeponcxa Monemapna ynuja- uncmumyyuonannu acnexmu, Hum, 2007, ctp. 19

5 lbid.

6 Regulation of European Economic Community No 907/73 of the Council of 3 April 1973 establishing a European
Monetary Cooperation Fund, OJ L 089,5.4.1973.



OTBapHBamby IMJbEBA MOHETAPHE YHMj€ OJI BEJIMKOT 3Hayaja je Omiia M aKTUBHOCT Egponckoe
¢onoa 3a monemapuy capaory, KOJU j€é MUMa0 MOTYhHOCT J1a MHTEPBEHHIIEC Ha JIEBU3HOM
TPXKHUIUTY W M3BPLIM IOpaBHama o0aBe3a IMPOY3POKOBaHA HMHTEPBEHLIMjaMa HAI[MOHAIHUX
LeHTpaaHuX 6aHaka.’

VY no4eTHoj eTanu KOOpJHMHALM]je MOHETapHE MOJUTHKE 3eMalba YIaHHIIAa TOCEOHO MECTO
npunaga ocHuBamy EBporckor momerapror cuctema.® Hakom Heycrmexa ,,eBpOIICKE BalyTHE
3MHUje* HJieja MOHETAPHOI Yjelubeha HHMje y MOTHYHOCTH HamymreHa. Kpajem ocamzieceTux
ronvHa, Ha HaropemrTa) Hemauke u ®@panirycke, gonasu 1o popmupama EBpornckor MoHeTapHOT
cucrema. ABrycra, 1978. rogune, oapxan je cacranak EBporickor caBera y bpemeny, Ha kome je
JIOHEIIIeHa OJUTyKa O OCHHBamy EBpOICKOT MOHETapHOT CHUCTEeMa, Koja CTyla Ha CHary mapTa
1979.roaune. UnaHCTBO Y OBOM apaH;KMaHy OMIIO je Ha J0OpOBOJbHOj 0cHOBH.®
MexaHu3am IeBU3HUX KypceBa je Tpebaio 10 oMoryhn ocTBapuBame ciieehnx nusbesa:

e Jla ycriocTaBu 30HY YHYTpaIllhe U eKCTepHe MOHeTapHe crabunHocTi y EE3;

e Jla 06e30emu WHCTUTYIIMjaJHE OKBHUPE KOjU he oJiakmaTtu KOOpIWHALH]Y €KOHOMCKE
MOJIUTHKE 3eMajba WIAHUIIA;

e Jla momMorHe na ce n3berHe riaodaaHa MOHETapHa HecTabmirocT. 1°

Ratio MmexaHnu3ma ce orieao y CTBpamy yClIoBa 32 TIOCTHU3AbE U OJIPXKABAHE MOHETapHE
CTaOMJIHOCTH y3 IIOCTENEHO IOMyLITalke KOHTPOJIE TOKOBA KalnuTala KOju OM JONpPHUHEIH
peanu3anuju NpUHIKIA U Ueja CII000HOT TPXKHIITA.

VYcBajameM JeTMHCTBEHOT €BPOIICKOT akTa Ha MelyBiIaguHO] KOH(MEPEHIM]U OAPXKAHO]
(26-27.pebpyapa 1986. rongune) y JIykceMOypry u BeroBuM crynameM Ha cHary 1987. romuse,
YUYMIEH j€ BaKaH Kopak y (opmMupamy KOHIIENTa €KOHOMCKE M MOHeTapHe yHHje. [IpBoOouTHH
IUJb yCBajama JeJIWHCTBEHOI €BPOIICKOI aKTa je chpoBoleme LujbeBa T3B. bene kmwure o
KOMILUIETUpamky TPXKHUINTA 4iaHWa 3ajennuine. [lub ycBajama OBOr akTa OTJIe a0 ce y
¢dbopmupamy jeIUMHCTBEHOI TPXKHUILTA Koje je Tpebajo peanu3oBaTH 10 Kpaja 1992.roaune. Y

CKJIOITY TOra O4YCKHBAJIC CYy C€ IPOMCHC KOJ Ha4MHA 3aKOHOJABHOI' OJJTy4YrBamka CaBeTa.”

" bid.

8 Resolution of European Council on the Establishmet of the European Monetary System (EMS) and Related Matters,
Bull. EC1978-5,art 5.

® C. Tomy6oBuh, op.cCit, ctp. 21-22

10 1bid.

11 T. MUnuh, Pepopme Esponcke pegpopme- Mncmumyyuonannu acnexmu, beorpan 2004, ctp.52-53.



Jlo mpBe 3HayajHE pEeBH3Mje OCHUBAUKUX YTOBOPA EBPOICKHUX 3ajeHULA U TPHCTYIA
WHCTUTYIIMOHAJHUM ITPOMEHaMa JI0JIa3u CE yCBajamheM JeTMHCTBEHOT €BPOIICKOT aKTa. Y CBajame
OBOI' JIOKYMEHTa HMaJl0 je 3a LWJb KPEeHpame jeIMHCTBEHOI TPXKHILITA, CHpOBOhEeHmE HEKUX
MHCTUTYLIHOHAJTHUX TMpPOMEHa Koje Ou omoryhuie NpoMeHy HauWHa JOHOIIEHma OJIyKa Yy
(bYHKIMjH Kperpama jeIMHCTBEHOT TPXKUIITA U CTaBJbabha Beher Hariacka Ha jadyambe MOHETapHOT
KamanuTeTa 3ajeanie. 2

OctBapuBame Beher crerneHa IIEHOBHE TPAHCIAPEHTHOCTH IOCTUTIIO Ou ce yBohemem
JEAMHCTBEHE BaIyTe 3a MOTPOIIaYe U MHBECTHUTOPE, CIMMHUHUCA0 PU3HK (IIYKTyalije JeBH3HOT
Kypca, CMamb U O ce TPaHCAKIIMOHU TPOIIKOBH W, Haj3al, 3HauajHoO yBehamo GorarcTBo yHyTap
3ajenanne.

HajoutHuje onpende JemuncTBeHOr eBporckor akta (1986) tiuy ce onpehuBama pokosa
3a KOHAYHO YOOJIMuYaBame YHYTPAIIBET TPIKUIITA U MPOIIUpene Opoja 00acTu y Kojuma ou ce
oJUTyKe JIoHOCcuIe KBatudukoBanoM sehunom.

Ha cacranky EBporickor caBera koju je onpkaH y Xanosepy 1988.roqune, nedunrcas je
IUJb 0 YOp3aHO] peann3annju eKOHOMCKEe U MOHeTapHe yHUje. Ha oBOM cacTaHKy JTOHEIIeHa je
oJutyKa o hopMHparmy KOMUTETA 1o peaceqaumTBoM XKaka Jlenopa, ca 3a1aTKoM J1a peuIoKu
Ipelr3He Kopake Koju he poBecTr 10 cTBapama MOHETapHE YHHU]E.

JlenopoB W3BENITa] je HArJlacMO 3Ha4aj] 3a0KPYKHBamka KOHIENTAa CTBapama CBPOIICKE
MOHETapHE YHH]€, Ka0 U yIpaBbakhe MOHETAPHOM H EKOHOMCKOM TIOJIMTUKOM PaJii OCTBAPHBambha
3ajeIMIKIX MAaKpOEKOHOMCKHUX IMibeBa. > MoHeTapHa yHuja ce y Teopuju Hajuernhe o3HagaBa ce
Kao BaJyTHO MOJIPYyYje YHYTap KOjeT ce MOJUTHUKE BOJIE 3ajCTHUIKUM CHaraMa y ujby yTBpheHux
3ajeIHUYKMX MaKPOEKOHOMCKMX IUbeBa. 1

Kpajem ampuma 1989.rommne, Ha cactanky EBporickor caBera [0J1a3u J10 yCBajama
JlemopoBor u3BemITaja, KOjUM C€ Hajpe Harjiamasa MmoTpeda KOOpAWHAPAHOT YIpaBJbamba
€KOHOMCKOM ¥ MOHETapHOM IIOJIMTUKOM a CBE Y IMJbY OCTBapWBama MAaKPOCKOHOMCKE

crabumrocTu. !’

12 C. Tony6oswuh, op. cit, cTp.25-26

3 1bid, cTp. 25-26

14 B. Bykosuh, Pazeoj esponckux exonomckux unmezpayuja, logropuna, 2006, crp.106.

15 C. T'omy6oBuh, op.cit,cTp. 33

18 1bid.

7], Delors, Chairman, Report on economic and monetary union in the European Community, Presented April,
17,1989.



OBaj nokyMeHT 00yxBaTa cBe (haze MOHETAPHOT YjeAnbemha 3eMaba wianuua. [Ipsa dasa
OJIHOCHJIA C€ Ha OTKIamame Mpenpeka (UHAHCHJCKO] WHTETpAlUjd, yMamelhy pasiuka y
€KOHOMCKO] TOJIMTHIIN 3eMajba WIAHUIA 1 MHTEH3UBHH]O] MOHETapHOj capanmu. [pyra ¢asa ce
OTHOCWJIa Ha YTBphHBame BPEMEHCKOT IEpHOAa 3a KOHCTUTYHCAWmE jaCHE OpPraHM3allMOHE
CTPYKTyp€ MOHETapHE YHHU]e U yMamehe eKOHOMKHX pa3iuka, 1ok ce Tpeha ¢aza oqHocuia Ha
pacriopehuBame HAIUIGKHOCTH 3a BOhEHE MOHETapHEe IIOJIUTUKE Ca HalMOHAIHOT Ha
HaJHAIMOHATHM HUBO BracTu.'® Onpen6ama Yrosopa u3 MacTpuxTa Moce6HO ce Harjamasa
notpeda 3a KOOPAMHALIMJOM €KOHOMCKE MOJIUTHKE, a TO CBE y LUWJbY PaJu CTBapama CTaOUIHOT
IIPUBPEIHOT PacTa M KOHTponMcama uaduanuje.

Ha oBoM MecTy je Ba)KHO yKazaTu Ha pa3jMKe y 3HAueHhy M0jMOBAa MOHETapHE YHHU]jE U
MOHETapHOT cucTeMa. MOHETapHM CHCTEM IOCTOjH KaJa Jp’kKaBe MOBE3Yjy CBOj€ BallyTe Koje
(GYHKIMOHHITY Kao jenHa y nmopehemy ca BaxyTama Apyrux 3eMasba. CaMo IOCTOjamke MOHETapHE
yHHje Hamehe o0aBe3y /p:kaBa Jja KOPUCTE JeMHCTBEH HOBAIl 1M 0€3yCIOBHO ofipelyjy AeBu3He
KypceBe 3eMajba KOje Cy YYECHHUIIM Yy €BPOICKO] MOHETAPHO] YHHJH 3ajeTHO ca CI000IHUM
KpeTameM 1106apa 1 Npou3BOIHKX (pakTopa.

Hauwme, jacHo ce mocrmenryjy KpeaTopi eKOHOMCKE MOJIUTUKE J1a CBOje TIpoTrpaMe Mopajy
BouTH y (yHKIUju oOe30ehuBama paBHOTEXKE IUIATHOT OWJIAaHCA W II0javyaHOT IOBEpama y
COTICTBEHY BalyTy y3 HCTOBpPEMEHO 00e30eljerme BICOKe 3aoCIeHOCTH U cTabuIHOCTH TieHa. 2! Y
N3BemTajy ce moceOHO cTaBJba akKIeHAT Ha CIO0OJHO KpeTame KamuTana, MmoTpedy yBohema
JEAMHCTBEHOT €BPOIICKOT HOBIIA, Ka0 M Ha (popMupame HOBE MHCTUTYIHMje- EBporickor cucrema
LIEHTpATHUX OaHaKa.

Oxrobpa 1990.rogune, AoHETa je OAJyKa O Kpeupamy HOBE MOHETapHE WHCTUTYIIH]E,
cacTaBJbEHE O IEHTPATHHUX OaHaka 3eMa’ba WIAHHWIA U IEHTpajHe 0aHKe Ha KOMYHUTapHOM
HUBOY, K0ja OM Ouia OoAroBOpHA 3a Boheme MoHeTapHe monuTuke. OBa o/ulyKa JOHETa je MO
BohctBoM JKaka Jlenopa Koju je IMao ITaBHHM 3a/1aTak 12 GOpMHIpa MOHETapHY YHH]y. %2

Ha xongepenuuju EBponckor caBera y Amcrepaamy (1997) mocraBibeHH Cy Aajbu

eneMeHTH y pa3Bojy EMVY, u to:

18 C. Tony6osuh, M. Jlumutpujesuh, op.cCit, ctp. 11.

19 Treaty on European Union (Treaty on Maastricht) of 7.2.1992 OJ ¢ 191 of 29.7.1992.

20 C. Tony6osuh, M Tumutpujesuh, op.cit, ctp. 11-12.

2L Treaty estabilshing European Economic Community, art 104-106.

22 C. Tony6osuh, Esponcka monemapha ynuja-Mumumyyuonannu acnexmu, Hum, 2007, ctp.28.



e 3aKOHOJABHH OKBHp 3aMEHE HAIMOHAIHUX BallyTa €BPOM
e [lakT 0 cTabuUIHOCTU U pacTy KOjuM cy AeduHHcaHa (UCKAIHA MpaBUiIa Y MOHETApHO]
yHHjI>

OuHanmHu Kopak ka gopmupamy MOHETapHE yHHje Ha Ty EBpome mpemyser je maja 1998.
roguHe kana je CaBer EY noHeo ouTyKy na je jemaHaecT 3eMa’ba EBpOIICKe YHUjE OCTBapUIIO
HEONXOJIHE YCJIOBE 3a YCBajamke JeAMHCTBEHE BayTe moueBmmm oxa 1.janHyapa 1999.roaune.
N3abpano je m mMe HOBOT €BPOIICKOT HOBIA W oxapeheHo nma he ce 3Baru ,, eBpo*, kao u na he
CTPYKTYpY ,,eBpa” umnauTH 100 Mambux jequanna, neatu.>* 3a EBporcky yHujy Moxemo pehn na
MpeJICTaBJba jeaH o] O0JIMKa HajayOJhe M HAJKOH3UCTEHTHH]E CIIPOBEICHOT MOJiela eKOHOMCK

MHTErpalje ro6aTHo mocMaTpaHo.??

2. YciaoBu u (paze HacTaHKka EBponcke eKOHOMCKe H MOHETaApHE YHHje

[Ipemnosu koju cy neduHUCHU J[e10opoBUM M3BEIITajeM, 3alPaBO Cy YCBOJEHH YTOBOPOM O
EBpornckoj yauju. [lutame cTBapama €eKOHOMCKE U MOHETapHe YHU]e NeUHUCAHO je Y YTOBOpY
o EBporickoj 3ajennuniy, Koju je 3ampaBo caMo e0 YToBopa u3 Mactpuxrta. Oanyka o cTBapamy
EBporicke MoHeTapHE yHU]E T0HETA je okToOpa 1990.rogrHe u \meHa yiiora oTHOCHIIA CE Ha TIYHY
OJITOBOPHOCT 3a crpoBoleme MoHeTapHe nonuTuke. OBa MOHETapHA UHCTUTYIM]ja CACTaBJbEHA j&
OJl TEHTpaTHUX OaHaka 3eMa’ba WIAHUIA W IICHTPAJIHE OAaHKE HAa KOMYHHUTapHOM HHBOY.
JluHamuKa crposol)era 0BOr KOHILIENTA MPeu3Ho je yrBphena Yrosopom o EBpornckoj yuuju. 28

[TpBa ¢aza xox cTBapama EKOHOMCKE M MOHETapHe yHUje oTmodera je 1.jyHa 1990.rogune u
CauubaBalie Cy j& TPU KOMIIOHCHTE:

e VKuaame orpaHUYCHA O KpeTamy KalnTala - THME ce JIpJkaBe wiaHuie obaBe3yjy aa
YKUHY OTPaHMHYCHA M JIa JIOMYyCTe MOTIYHO JTHUOEPaTHO KpeTame KaluTaia, Kao U

00aBJbame CBUX TpaHC]epa KaruTalia o KCTOM JICBU3HOM KYpCy a UCTO TO CE OUEKYje

on Tekyhux nnahama.

2 C. Tony6osuh, @uckanna npasuna y Eeponckoj monemapnoj Yruju, enrap 3a my6mukauuje [IpaBHor pakyarera
y Humy, 2012, ctp. 120

24 C. T'ony6osuh, 0p.cCit, cTp. 26

% 3, Aubenxosuh, Hayuonanua exonomuja, Exonomcku paxynrer y Huury, 2008, crp. 311.

% C. T'ony6osuh, op.cit, cTp.28.



e VYcBajame mponuca KojuMa he ce HAIMOHATHMM IEHTPATHHM OaHKama 3a0paHuTH
TaKo3BaHO (ucKaTHO (HUHAHCHpame, OJHOCHO, KpPEIUTHUPAKkE JpKaBe paau
¢uHaHCHpama nepuUIHTA.

e U kao Tpeha koMIIOHEHTa, HABOJM Ce, MOBehame CTeNeHa MOHETApHE KOOPAUHAIIH]E.
Komurery ryBepHepa IeHTpalHUX OaHaka JIolesbyje ce obaBe3a KOHCYJTalUje U
MIPOMOBHCaka KOOPJMHAIMjE YBOhEHhY MOHETapHE TOJHHTUKE y LUJbY JTOCTH3amha
IIEHOBHE cTa0MIHOCTH. Kako OM ce mocTuria TpajHa KOHBEPreHIM]a, HAJIpe y eIy
CTaOMJIHOCTH IIeHa W o00e30ehuBama 3/apaBe (UHAHCH|CKE CUTYyalldje Yy jaBHOM
CEKTOpY, CBaKa 3eMJba WIAHHIIA UMaJIa je 00aBe3y Jla CAUlHU BUILETOAUIIEBLH IPOTrpaM
crabunuzamuje yuje je cmpoBoheme ornemnuBao (CaBeT MHUHHCTapa Ha OCHOBY
ussemraja Komucuje.?’

Hpyra daza ornouera je 1.janyapa 1994.roguHe W Ha TOYETKY OBE €Tale OCHUBA CE€ U
3aloYub-e ca pajgoM EBpONCKM MOHETapHM MHCTUTYT. 3aJaTak OBOI Tela jecTe Ja MpHUpHeMU
ycioBe 3a mpenazak y Tpehy da3y. Tu 3aganm cy mpeBacxoHO YCMEPEHU Ha WHHIMpame Behe
capanme u3Mel)ly HalMOHATHWHX LEHTpPATHUX OaHaka Kao M ycarjiamaBamke MOHETapHHX
MOJIMTHKA JpKaBa 4diaHUIA. Jomn jegaH OWTaH 3a7aTak jecTe CIpoBOheme MpuipemMa Koje Cy
noTpeOHe MPUIUKOM OCHHBAamba €BPOIICKOr CHCTEMa IIeHTpaJHMX OaHaka, Kao W 3a Boheme
JEIMHCTBEHE MOHETapHE MOJIUTHKE U Kpeupame jeJMHCTBEHE BaIyTe KOje ce oueKyje y neny Tpehe
dbaze.

Ha oBoMm wMmecTy, OWTHO je HAmOMEHYTH W YKa3aTd Ha HAIUIOKHOCTH EBporckor
MOHETapHOI MHCTUTYTa KOjU je HMao mocebaH 3ajaTak Ja MpaTH YCIOBE HCIYyHaBamba
MIOCTaBJLEHUX KPUTEPHjyMa KOHBEPTEHLMje U O TOMe 3ajeJHO ca KomucujoM mogHOCH H3BEIITa)
Casery. Kputepujymuma KOHBEpreHIMje OWJIO je HEOMXOIHO YTBPIUTH TOYETHE MO3MIINje
3eMasba Koje cy Omiie Jeo oBor mporeca. Paznuke xoje cy Omie mpuMeETHE OJHOCHIIE Cy Ce€ Ha
CTETICH Pa3BHjEHOCTH, a IMOPEJI TOTa MPUMETHE CYy Pa3JIMKe U 'y CIIPOBOhEehY EKOHOMCKE TTOJIUTHKE,

Kao U y TIOBEpery OHUX KOjH je crposoe.?

27 1bid.
2 bid, cTp.29-30.



Tpeha ¢a3za 3anouera je 1.janyapa 1999.rogune u y OKBUpPY Hb€ Cy Ta4HO Je(UHUCAHU

CIIEHAPHjU TPAH3UIIMj€ Y OJHOCY Ha MOHETApHY YHH]Y M Ta4yHO JACPUHUCAHU JATyMH MOYETKa U

3aBpIIeTKa cBake mojadase Koja ce THIIaIa CTBapama 3ajeHuuke EBporcke BamyTe.?

9

2.1 EBponicky MOHETAPHU HHCTUTYT

EBpornicku MoHETapHN MHCTUTYT O3HAUYEH j€ Ka0 TOCEOHO MPETa3HO MOHETApHO TEIo, YHja je

OCHOBHA CBpXa Aa MpaTu UCITYHaBalkEC ITOCTABJbCHUX KpI/ITCpI/IjYMa KOHBepI‘CHI_II/Ije n aa O TOMC

[IpaBOBPEMEHO, 3ajeqHUYKMM cHarama ca Komucujom, nocraBu wusBemraj Casery. Kao

IpeTIHOCTaBKa I/ICTpajHOCTI/I MOHCTApPHE YHI/IJe HaBOJH CC MMOJIUTHYKO U CKOHOMCKO y_] CIHa4YaBamC

3eMasba wiaHula. Ha ocHOBY M3HETOr, MOXe ce MPUMETUTH Ja cy YroBopoM Beh npensuhenu

KPUTEPHJYMH Ha OCHOBY KOJUX j€ MpPOLEHHBaHA CIOCOOHOCT 3eMJbE Jla MOCTaHEe MyHOIpaBHA

I-I.]IElHI/IU;vEl.30

Kpurepujymuma koHBepreHuuje aeGuUHUCAHU Cy NPETXOIHHU YCIOBU Koje TpeOa MCIYHUTH

panu 4JaHCcTBa y MOHETapHO] YHUjU. KpuTepujymu cy npencTaBibeHr Kpo3 MeT KBaHTUTATUBHIX

I10Ka3arcjba:

KonBeprennuja nena - uHpmanmja, roJumma cTona HHQIAIMje He cMe OMTH BHIIA O]
1,5% npoceune ctone nH¢anuje y Tpu 3eMibe ca HajHukoM nHdnanujoM. Ty nundmnanujy
yTBphyjeMO MepemeM HHJIEKCa MOTPOIIAUYKHX IICHA.

duckaaHa KOHBEpPreHIMja - OJJHOCH C€ Ha CTame jaBHUX (PMHAHCHja 3eMalba WIAHUIA U
HCTO C€ MCKa3yje 3aXTEBOM 3aJipikama OyleTCKUX neduiura Ha HUBOY HIbkeM of 3% o
OpyTo nomaher mpou3Boja.

Kpurtepujymu jaBHOr ayra - rpanuua ce Hajasu Ha 60% ynena y OpyTto nomahem
MIPOU3BOJLY.

KonBeprennuja IeBU3HOT Kypca - 3aXTEB 3a MPHUCTYI €BPOIICKOM MEXaHU3MY JEBU3HUX
KypceBa, MPaBUITHO CIIPOBOhEHE OBOT KpUTEPHjyMa yKa3yje Ha JaKy ONPee/beHOCT 3eMJIbe
YJIAHUIE /14 YCIIOCTaBH M OAPXKH CTAOMIIHOCT, Ka0 U HEHY ONPEeJbEHOCT Ja MOCTaHe
YJIaHWIIAa MOHETapHE yHH]e, anu 0e3 kopuiihema AeBU3HE MOJUTHUKE KOja OM CITy Kuja Kao

CPEJICTBO 32 jauarme KOHKYPEHTCKE TO3HUIIH]E.

2 |bid, cTp.33.
%0 1bid, cTp.30.
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e KoHBepreHmuja kaMaTHe CTOIIE - 3aXTEB 3a OJIp)KaBamkbe KaMaTHE CTOIe Ha HUBOY o1 2%

O]l T€ CTOIIE y TPH JP>KaBe WIAHHIIEC KOje Cy OCTBAapHIIC Haj0OJbe Pe3yiTare KOju ce OJTHOCH

Ha cTabunHoct nexa. !

YBohewmeM OBUX KpUTEpHjyMa ClipeyaBa ce HacTaHak (peHOMOMeHa OeCIUIaTHUX KOPHCHUKA
(ewr. free rider), Tj. ap>xaBa Koje OM y)KUBaJe y KOPUCTHMMa MOHETapHE MHTErpaiuje, aimu 0e3
NapTUIMINPAka y HHTEPHANM3AUNjH TPOImKoBa ucte.? TIoroaHoCTH y KOjUMa MOTY yKHBATH
OecrulaTHH KOPHCHHUIIM, OTJIeajy ce y Kopuiihemy jaBHUX qo0apa Koja ce TUYY jeMHCTEBEHE
MOHeTapHe MOJIMTHUKE, TO jeCT MOHETapHe CTAaOMIHOCTH, 6e3 CHOIIEHAa TPOIIKOBA 3a HCTY.>S Y
CUTYyallMju Kasia He OM mocTojaiu ojapeheHn KpUTepujyMu 3a HacTaHaK MOHETapHEe yHH]je, He Ou
JONIIO HUA IO TOJCTHIIAja 332 FEH HAcTaHaK. 3HYajaH Hampelak y KEeJbeHUM MOHETAPHHM
MHTerpalyjama Ap>KaBe WIaHuIEe OCTBapuiie ¢y y nepuoay o 1994. no 1997.rogune. Taj mporpec
THIIA0 C€ CTAOMITHOCTH II€HA alli U CMamHBamwy crore uHpmanuje. Moxe ce pehu nma cy crorme
uH(pnanuje npemnoiosibeHe. M3a30B 3a 3eMibe Koje cy Omie yKjbydeHe Yy MpolieC MOHETapHOT
yjeIubEema MPEACTaBIballo je UCIyhaBambe (UCKATHUX KpUTEpUjyMa KOJU Cy C€ OJHOCHIIM Ha
BUCUHY Oyuerckor aepunuta. Jou jegan oA GpUCKaIHUX KpUTEpUjyMa OJHOCHO CE€ Ha BUCHUHY
jaBHoOr nyra. IloceOHO BenMK 3afaTak MPHIMKOM OCTBapUBama OBOT KpUTEpHjyMa HUMaie cy

3€EMJBC KOje CYy y IpomjioCTu OCTBAPUJIC BUCOK CTCIICH 3a,[[y>KeHOCTI/I.34

2.2 YBoheme jeTMHCTBEHE BAJIyTe

Haj3nauajuuju kopak y Kperpamwy MOHETapHE YHH]€ YCIIEANO j€ HaKOH JIoHoIemha Oayke
0 KOHCTaTOBamYy UCIYHEHOCTH YCIIOBA jeJaHaeCT 3eMajba WiaHuIa YHH]je 3a yBohemwe eBpa. Y Te
3emsbe yopajamo: Hemauky, ®paniycky, Urammjy, [llnannjy, Xomanaujy, benrujy, JlykcemOypr,
IToptyran, ®uncky, Aycrpanujy u Mpcky. JeaHa of 3emMaspa Koja HUje UCITyHHIIA YCIIOBE je Ouia
I'puka. MOHETapHO yjeIUmeme ce MPaKTHUHO OJBHjAN0 y TPU eTame. S°llpBa erama O3HA4aBa
IpUIIPEMHE PaJibe Koje ce THUy yBohema eBpa. OHe 3eMJbe Koje Cy HCIyHaBajle OCTaB/bEHE

yCIIOBE KOHBEPTEHIIMj€ MOpalie Cy M Jla YCBOj€ 3aKOHE O KOHBEPIEHIIMjU CBOjUX HAIMOHAITHUX

31 1bid.

32 Armin Steinbach, Economic Policy Coordination in Euro Area, Routledge, Francis & Taylor Group,2014, pp. 1-
20.

33 M. JTumutpujesuh, Hucmumyyuje mehynapoonoz monemapnoz npasa, Hum, 2018, ctp.182.

3 Ibid, cTp.31-32.

% C. Tony6osuh, M. Jlumutpujesuh, 0p.cit, crp 15.
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BaJIyTa, Ka0 M 3aKOHCKE MakeTe U3 OaHKapcKOr U (prHAHCHjCKOT cekTopa. Benmuku 3Havaj nManu
Cy 3aKOHHU MyTeM Kojux ce o0e30ehuBao He3aBUCTaH MOJ0KA] EHTPATHE OaHKE O] M3BPIITHE
Biactu. [lpyry eramy Kapakrepuiie (UKCUpame IeBU3HUX KypceBa 3eMajba WIaHHIIA IPEMa eBpY.
Y ToM mepuony 10ia3u N0 TMpeiiacka Bol)era MOHETapHE MOJUTHKE ca HAIMOHATHHX HHBOA
BJIACTH Ha HUBO 3ajefHuLe, To jecT EBponcky nentpanny 6anky. Tpeha erama 3anmouera je TOKOM
2002.roguHe ¥ 03Ha4YaBa CTBapamke MOHETApHE YHHU]E, KOja j€ MPEeBacX0JHO UMajia 1UJb 1a yTBPIU
POKOBE M MecCTa 3a KOHBEp3Mjy HOBUAHMIIA MU KOBAHOT HOBIA y €BpO, IITO je MOTHAAAI0 Yy

JANEKHOCT HAIMOHAIHUX LIEHTPAITHUX Ganaxa.%®

3. TpomkoBu 1 KopucTH (popMHUpPam-a MOHETAPHE YHHje

Jla 1mu je HacTaHaK MOHETapHE YHUje MOXKeJbaH WM He, MOKEMO IMPOICHUTH Ha OCHOBY
TPOIIIKOBA M KOPHUCTH KOje ca COOOM HOCH OBaj MOHETapHH apamxmaH. Kao rimaBHy mpeaHoCT
HAacTaHKa MOHETapHE YHHje y TEOPHjH Ce HAaBOJHM YKJIAmharmke HE3aBUCHOCTH Yy ey KpeTama
JIEBU3HOT Kypca U THUM IIOCTYIKOM eIMMHHHCATH pu3MK.S’ 3a oBe TpomIKoBe Moxe ce pehu ja
HacTajy y MambeM 00MMY Kao M Ja HacTajy KOJ KPaTKOPOYHUX TpaHCAKIIMja WIIH pa3siuka umelhy
noHyheHe U TpaxxeHe LIeHe Koja ce MPOIIUpYje ca CUTYaIHjoM KaJla Ce jaBjba HeCTaOMiIaH Kypc.
Bpio je 3HauajHO CHOMEHYTH Jla C€ jJEeIWHCTBEHOM BaJyTOM OjayaBa yjora HOBIA Kao
00pavdyHCKOT CpeJCTBa U cpeicTBa pazMeHe. CaMOM 110jaBOM U KpeupameM EBporicke MoHeTapHe
YHHU]je, a 3aTUM H YBOOCH-EM €Bpa JIOCTHKE CE€ MPOMEHa CBETCKE BalyTe y MehyHapoaHum
onHocuMa. He mocToju HajHAIMOHAIHA MHCTUTYLMja KOja MOXE CBOjy BalyTy HaMETHYTHU U
MIOCTaBUTH j€ Kao cBeTCKy. DaKkTope Koje MMaMo Ha CTPaHH MOTPAKEHE UCKIBYUYUBO MOTY OUTH TH
xoju he yrunaru Ha nutame csercke Banyte.® HajsHauajHuje KOpUCTH 0f] yBolema jeIMHCTBEHE
BaJTyTE jeCy 3alpaBO MUKPOCKOHOMCKE KOpHCTH. Jlona3u 10 ykunama 12 HallMoOHATHUX BallyTa, U
TE BAJyTe 3aMEHEHE CY jeIMHCTBEHOM BAJyTOM M y TOM ClIy4yajy UMaMo I'yOuTaK TpaHCAKIIMOHUX
TPOIIKOBA KOHBEP3U]j€ €BPOIICKUX BajyTa. JOII jeHa OJf KOPUCTU KOJy j€ CTBapame MOHETApHE
YHH]j€ TIPOM3BENO, jecTe eIMMHUHAIMja CKJIOHOCTH Ka MH(IAIMjU TO JeCT KOpUCT oj nosehama
KpenuOunurera. JemHa OJ KOPUCTH MOXE c€ TpPUKa3aTH y BHUAY CIUMHHHCAmba pPH3UKA

I[eBaJ'IBaI_II/Ije - 3apavyHaBabkba BUIIC KAMATHE CTOIIC KAKO ou ce IIOKPHUO PU3UK ,ueBanBaque. Behe

% bid.
37 C. Tony6osuh, op.cit, crp.40-46.
38 bid.
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MHBECTHLIM]e U yBehame KamuTana, 60sba KOHTpOJa CTone MHGIIAje U TPaHCIapEeHTHOCT IIeHa
JOII Cy caMO HEKe OJ] KOPUCTH KOje MMaMo O] cTBapama EBporicke MmoHeTapHe yHuje. Hacynpor
KOPUCTHMA, jaBJbajy ce oApeheHn TPOIIKOBH KO CTBapama EBporicke MOHETapHe yHHje, a TUUY
ce TmpomymTeHe MoryhHocTH Kopuimhema eMHUCHOHe JT00MTH Kao wu3Bopa mpuxona. Ha
HAIlMOHAJIHOM HHBOY TO O3HayaBa ryOuTak MoryhHocTH xopuinhema JUCKpelHje KOJ eMHUCH]e
HOBIIA WX TIAaK KOJI BOJHUX KOH(IMKATa MITO CBE 3aj€JHO YNHU CKYII TE€OTOIUTHYKHIX TPOIIKOBA.
Kao riaBHu pu3uK K01 yBolemwa eBpa U yCcIlocTaB/balba MOHETApHE YHH]E jaBJba CE OMACHOCT O]
10jaBe aCUMETPUYHMX LIOKOBA OUJIO /1a ce€ OHM jaBJbajy HAa CTPaHU MOHYJE WM CTPaHU TPAKHHE.
To ce ompakaBa HajBuIlIEe Ha 3eMJbE KOje YyJlaXy HajBehe Hamope mpuiarohaBamy, TO jecT TH

Tpomkosu cy Behu ycien maja npuBpeHe aKTUBHOCTH U ToBehama cTome He3amocneHocTu. >

II EBPOIICKH CY ]I IPABJAE U MOHETAPHO YIIPAB/bAILE
1. Kparak ocBpT Ha HacTaHak U pa3Boj EBponckor Cyaa npasne

[TpaBocynna nenmatHocT y okBUpy EBporicke yHHje Moke ce o0aBbaTi Ha HUBOY EBporckor
cyna npasze (ECII) kao HajBHIlIe HHCTaHIIE JaBHOT MOPETKa 3ajeIHUIle, 3aTUM Yy OKBUpY Omiurer
cyaa anu 1 Ha HUBOY CIIeyjaln30BaHuX Cy/I0Ba KOjU MOMaxy y panxy OmnmTeM Cyay y ciaydajy
JIOHOIIEA OUTYKa 0 peaMeTHMa u3 oxapehene obnactu.*

Kao najsumm opran, Cyz npas/e oaIydyje 0 CBUM MUTakbuMa U3 JOMEHa HAaCTaHKa U IPUMEHE
npaBa EBporcke yHuje. Y mmby peanuzanyje NPOKIAMOBaHE TapaHLMje IOIITOBambA
KOMyHHTapHOT mpaBa, Cy/1 IpaBie MOKe BPIIUTH CYCKY OIIEHY 3aKOHUTOCTH Pajia HHCTUTYIIH]a
EBporicke yHuje, TyaH je Ia npaTH NMPUMEHY MpaBa, Aa UCTO TyMadd W MHTEPIPETUpa Kaja ce
OJ1 B-era OueKyje U 3aXTeBa, alu u obnukyje 6yayhe npaso Yuuje.*!

VY nonatne HammexHoctn CyJa cnaga W NMPAaBHO CaBETOBAkE W JaBambE IPETXOTHOT
MunUbewa. 11ITo ce THYe mpaBHUX caBeTa, UCTH Ce MPYKajy y BUAY MHUILBCHA O CIIOpa3yMUMa
koje EBporcka yHHMja Kenm Ja 3ak/bydd ca 3eMJbaMa HEWIaHWIaMa M MehyHapomHuM

opranuzanujama. Jemna ox OutHHjux ynora Cyma jecte meroBa (yHKIHMja Kao opraHa 3a

ynpassbame npaBocyhem. Kako 6u usBpumo oBaj 3agarak, Cyq paau Ha npeaMeTuMa Koju Ou 'y

% 1bid.
40 K. Ilurep Bopxapt, A6eyeda npasa Esponcke ynuje, Tykcembypr, 2013, c1p.63.
4 Ibid, cTp. 66.
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JpKaBaMa 4aHWIaMa, Y 3aBUCHOCTH O] b HXOBOT HAIIMOHAHJIOT CHCTEMa OWJIH IaTH Ha PelllaBarbe
pazmuntuM cynoBumMa. CyJl IOCTyIa Kao CBOjEBPCHU YCTAaBHHU CYJ YKOJIHMKO pellaBa CIIOPOBE
u3Mel)y MHCTUTYyIMja YHHUje WU Kaja YTBphyje 3aKOHUTOCT 3aKOHOJABHMX akara, y CilIydajy
pa3marpama yIpaBHUX aKaTa KOMHCHjEe WJIM TaK HAIMOHAHWX BIIACTH KOje HE TPUMEHY]Y
3aKOHOIABCTBO YHUje. Kao pagnu cy iy TpulOyHai enyjy y ciay4ajeBuMa paJHuX ClopoBa, Kao
(buHaHCHU]CKHU CyJ Jellyje y MpeAMEeTUMa KOJU ce€ TUUy UCIIPaBHOCTU U TyMauewa JUPEKTUBA U3
Jie7ia TIOPECKOT M IIAPUHCKOT IpaBa, J0K Ka0 KPUBUYHHU CYI JIeNyje y CydajeBUMa caciyllama
3axTeBa 3a OMINITETY WIM KajJia TyMadd ojapende o crpoBolemy Mpecylna y TPrOBHHCKAM H
rpahaHCKUM MpeMeTHMa Kao W'y CIIOPOBMMA KOjH C€ OHOCE Ha WHTEJIEKTY aJIHy CBOjJUHY TJIE ce
Kao JIOKa3HH OJHOB y3HMa HaJIeXKHOCT cy/a mpasze.*? 3a OmmTy cy MOKeMO KOHCTaTOBATH J1a
HUje HOBa MHCTUTYLIW]a yHH]je, Beh pamu y cactaBy Cyna npaBnae. Kao TakaB OH je He3aBHUCTaH
OpTaH M y OpTaHU3aIIOHOM CMHUCITY je TIOTIyHO u3BojeH ox Cyna npasae. [IpenmeTn koju cy My
JI07IeJbEHU Ha PelliaBamke UMajy O3HaKy ,, T, TOK IpeaMeTH Koju cy nojesberu Cyy nmpaBjie uMajy
o3Haky ,,11*“. Kao momoh OmmireM cyy jaBibajy ce Crielujain30BaHu CYA0BH, YHja C€ HAIICHKHOCT
OJTHOCH Ha CTIOpOBe ca ciykoenuiuma EBporicke yauje. [IpoTus omryka Crienujan3oBaHor cy1a
MOTY ce OTHOCUTH kanbe Ommrem cyay.*

Hocunar niesnokyrHe cycke BIacTH je y TOYETHUM ToJMHaMa HacTaHka EBporcke yHuje 1o
Cyn mpaBae u oHa je kKao TakBa Owmia jeauHcTBeHa. OBa CyJlicka MHCTaHIA je Ouia CTBapHO
Ha/IJIGKHA 32 CBE CYJICKE MpeaMeTe, ajlh ce MPOTOKOM BpeMeHa Opoj mpeamera yBehaBa, Te je
ouo motpedHO hopMHUpaTH TOAATHO CYICKO TEJIO Koje Ou nMao moOMOhHY CYJICKY YJIOTY U TaKO
nonpuneno pacrepehemy Cyna mpasne. J[pkaBe uiaHHIE Cy MOApKAJIE Taj MPEAJIOT Y CKIOMY
JemuHCTEBHOT €BPOIICKOT aKTa U Taja je hopmupa Cyj npBe nHCTaHIe. Y Meh)yBpeMeHy, TauHU]e
crynameM Ha cHary Jlucabonckor yrosopa (1.1ememopa 2009.roaune) 1o1a3u 10 IpEeMMEHOBaba
OBOT cyna ¥ OH nobuja HazuB Ommrty cyd. Y okeupy Ommrer cyaa yBelIeHH Ccy y pan U
CIeIMjaTu30BaHy CynoBH. Benuku nonpuHoc ONIITH Cy je UMao U y JIeNy KOjU ¢€ OJHOCHO Ha

vHTerpauujcke npouece y Esporn.*

2. TlpaBHHM MeXaHU3MHU KOOpPAWHAIMje MOHeTapHe nouTHKe y Eponckoj ynuju

42 1bid.
3 1bid, cTp.67-69.
4 A. MaxmyToBuh, V600 y npaso Esponcke ynuje, Tpapauk 2015, ctp.138.
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Konnent koopanHaiuje o0yxBara ceT mpaBuia U Iporenypa Koju ce Mopajy MOIITOBATH O
CTpaHe CBaKe 3eMJbe M MHCTHTYLHje Koje QyHKIMOHMITY y okBUpY Bux.* Kao cmermduunoct
YCIICITHOT JelioBamba EBpPOICKe MOHETapHE yHHUje HaBOJAW CE CHUTyalllja y KO0joj je MOoTpeOHO
KOMOWHOBATH 3aj€JHIYKY MOHETapHY IOJIUTUKY ca (PUCKATHUM ITOJIUTHKAMa JIp’KaBa WIaHHUIA Y
LUJbY 3aIITUTE BPEAHOCTHU jeIMHCTBEHOT TPXKHILTA U OCUTypaBama NpUBpeIHOT pa3Boja. LlITo ce
TUYE MOHETapHE yHH]e, YKOJIMKO HE TOCTOju MOTyhHOCT Bohema ayTOHOMHE MOHETapHE
MOJINTUKE W KOpUIThemheha MHCTpPYMEHaTa JeBU3HE MOJIUTHKE, CaB TEPET Mpeia3u Ha (QUCKATHY
MOJMUTUKY KAao ¥ HalMOHAJHE EKOHOMCKE TIOJUTKE Koje wuMajy ImJb o0e30ehuBama
MaKpOEKOHOMCKE CTaOMJIHOCTH. 3/paBe jaBHe (DUHAHCHje jecy BeoMa OWUTHE 3a CIpPOBOheHE
MOHETapHe MOIUTHKE U 0UyBame CTAOMIHOCTH TieHa. *

Kako 0u ce ycnoctaBuiia jeIMHCTBEHa MOHETapHa MOJIUTUKA U HeHO e(pUKacHO cripoBoheme,
MIPBEHCTBEHO je OMTHO YCIIOCTAaBUTH Be3y ca (prckamHOM moauTHKoM. [loceban akiieHaT craBiba
ce Ha OuyBam€ CTAOMIIHOCTH 1I€HA, 2 OHO j€ YCIIOBJLEHO ca CTameM y jaBHUM (puHancujama. Kao
peleme Te CHUTyaldje H3HajJa3d ce Ja ce MOHeTapHa W (ucKajmHa TMONMTUKAa BOJAM Ha
HaJHAIIMOHAIIHOM HHUBOY, OJTHOCHO JIa HaJUIEKHOCT 32 BOeme OBUX MOJUTHKA OyJie MpeHeTa Ha

HaTHAMOHAIHA Tena. '

2.1.I1ojam u KapaKTepUCTHKE

MoHeTapHa TOJMTHKA Koja ce y EBpOICKOj YHHjU KOHIMIKpA M MMILIEMEHTHpPa Kao
JEIMHCTBEHA jeCTe peryJiMcana ojapeadamMa KOMyHUTApHOT mpasa. [Iporec koopauHaiyje 6uo je
nponpahen ycBajameM MacTtpuxTckor yroBopa a Kommucuja je Bpuimia ycMmepaBame TOKA H
MpaBila KOOpJMHAIM]je €eKOHOMCKE MmojauTuke. Hanmme, rmojaMm KoopauHaIje TyMayueH je Ha BUIIIE
HAuYMHA aJlM je MCTO TakKo npuxBaheHo u Bumre meropux aedunumuja.*® Tlojam koopaunamuje ce
O3HayaBa Kao OOJIMK EKOHOMCKE capalme Mel)y apkaBama, KOju IOJApasyMeBa IPETXOIHO
yTBphUBamke ONMEpPaTUBHUX M EKCILUTUIIMTHUX 00aBe3a y moriieay (yHKIIMOHHUCAKka MOHETapHE U
duckanae momtuxke.*® Koopamnarnumjy MoxeMo mocMaTpaTy Kao pa3MeHy HHMOpPMAIHja, 0K y

M3Y3eTHUM CIy4ajeBHMa Kao IITO je Ha IpUMep eKOHOMCKa KpH3a, KoopauHanuja nonpuma ad hoc

45 J1. Mayap, ,,ITonutrka KOHKypeHumje kao pakrop unrerpanuja Cpbuje y Esponckoj yunju”, Hlikona 6usnuca, 6p.
3/2011, ctp.88.

46 C. T'omy6osuh, op.cit, crp. 109-110.

47 1bid.

48 M. Jlumutpujesuh, op.cit, ctp.179.

9 1bid, cTp.180.
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KapakTep M THME Cy O3Hau€HEe Mepe Koje UMajy yJIoTy MpeBasumiaxema nopemehaja y npuspenu.
YKOIUKO KOOPAMHAIIMOjOM O0yXBaTamMoO CaMoO IOjeIMHE ITU/bEBE €KOHOMCKE IOJINTHKE, 3a BbY
MOeMO ¢1000aHO0 peh Ja je mapuujainHa, oK ce Mo/ MOTITYHOM KOOPAWHAIIMjOM ITOApa3yMeBajy
CBH €IIEMEHTH KOjU Ce€ THYy Boljema 3ajemHNYKe eKOHOMCKe moiuTHKe. [Ipema ToMe, KOHIENT
KOOpJIMHALIHje eKOHOMCKE MOIMTHKE MOYKE Ce TI0CMATPATH Y YCTABHOM U MOIUTHYKOM moriesy. >
[Tojam KoopaMHAIIM]jE CE MOXKE carjieaTH Kao MyJTHIUCIUIIIIMHAPAH jep Yy CeOU CcaapiKu 3HAYCHa
EeKOHOMCKe, IMOJIMTHYKEe W TMpaBHe mpupoge. Llub KoopauHamnMje jecTe YCHOCTaBJbambe
JEIMHCTBEHE MOHETApHE MOJUTHKE U 00e30ehiBame MOKEbHUX CTamha y EKOHOMHUJU. Mamu 1e0
KOju ce Tude Boljerma EeKOHOMCKE MOJMTUKE OCTajeé Ha HallMOHAJIHOM HMBOY, all CBE Y3
MOIITOBAkE MpaBWiIa U MPHUHIUIA KOje Tponucyje EBporicka yHHja CBOjUM WiIaHUIAMa, ald |
3eMJbaMa Koje jKeJie J]a ToCTaHy wiaHulle yHuje. [loMeHyTH IIUJBEBU ce OCTBapyjy MyTeM CUCTEMA,
HaM€ HAI[MOHAIHOT CHCTEMa Kao M KOMYHHUTApHOT CHCTeMa, y3 ToMoh CaHKIHja Koje Cy
MpoNKcaHe NpaBHUM akTuMa. KoopauHaiuja ce 6a3upa Ha HEKOJIMKO MPHHITUIA, a jeIaH O] X
jecTe MPUHIHUI CYTICUIUjapPHOCTH KOjU TOBOPH O TOME Jia JOHEIICHEe OJIyKe OyIy IITO jacHUje
npukazane rpahjanuma. YHUjU ce Tana Hamehe o0aBe3a 1a mpaBUIITHO W3BpIIIaBa aKIHje, KAKO Ha
HAIIMOHAJIIHOM TAaKO M HAa PETMOHAIHOM WJIM JIOKATHOM HHBOY. Y MpPaKCH CE€ MPUMEHa OBOT
MPHUHIUIIA HE MOIITYje Y MOTITYHOCTH, a TO CBE 300T lber0BOT cacTaBa M Heoipel)eHOCTH y morieny
MIPaBHOT ¥ €KOHOMCKOT JelioBama. Jla Ou ce oBaj mpobiieM OTKIOHHO, PA3BUIIHM CY C€ MOCEOHU
MEXaHU3MHU MOMYT T3B. MEXaHU3Ma ,,paHOT YII030PEHa™,KOjU CE jaBJba Kao pellekhe MpodiiemMa Ha
npuHIMI cyncuaujapaoctu. OBaj nmpobieM mpormiao je u kpo3 pyke Eponckor cyna mpasne, TO
JecT, OH je pa3MaTpao HEKOJHUIIMHY CiIydajeBa KOjU C€ TUYYy NpPHMEHE MOMEHYTOr Haueja U

3aKJbYUHO JIa UCTH HUje 610 noBpehen. >t

2.2 AHCTUTYLIMOHAJIHM M3230BH Y MMILIEMEHTALUjH MO/IeJIa MOHETAPHOT YIIPaB/bakha y
NnpaKcu

Ilyrem wuHCTpyMeHaTa KJIaCU4YHE MOHETapHE IIOJUTUKE TEXKHU C€ YCIOCTaBJbamby

JEIMHCTBEHE MOHETapHe MOJUTHKE Ha HUBOY EBporicke yHuje, y3 oarosapajyha npusnarohasama

%0 K. D.Henke, Managinig Subsidarity frome an Economic Poimt of View, Soft Co-ordination and Hard Rules in
European Economic Policy, Technische Universitat Berlin, Diskussion Papier No.2, 2006., pp. 22-23.

51 Paul Craig, ,,Subsidijarity: A Political and Legal Analysis“, Journal of Common Market Studies, VVol.50, 2012, pp.
50-72.
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a 0e3 wux je Hemoryhe M3BpIIUTH KOHTPOJy LEHTpamHuX OaHaka. CBe Mepe W MHCTPYMEHTE
MOHETapHEe MOJUTUKE MOKEMO carjieZlaTl y OKBUPY akliKja Koje ce CIIPOBO/JIE y OKBUPY CTpaTeruja
MoHeTapHe mnojutuke.>? [lyTeM CIOMEHyTHX CTpaTerdja cTBapajy ce ONTHMAJIHU YCIOBH 3a
JIeTIOBam-¢ TIOCTaBJLCHUX MEXaHW3aMa KOOpIUHAIN]je Ha TPXKHUINTHMA WIAHHWIIA MOHETapHE YHH]E,
Jep ce TUMEe JTOCTH)XKE HEONXOAaH HUBO KpeauOmiIuTeTa U epUKACHOCTH 3ajeHUYKE MOHETapHe
nonutuke. OCHUBaUYKUM aKkTUMa yTBpheHH cy LUJbEBH KOjuMa ce kel noctuhu popmupame
eKOHOMCKe M MoHeTapHe yHMje. O6aBe3a je wiaHula EBporicke MOHeTapHe yHUje /a MOLITY]y
npaBuiia JiehuHUCAHE MOHETAapHE M JEBHU3HE IMOJIMTUKE KOj€ 3a I[UJb MMAjJy jayame MPUBPEHOT
pacta M KOHTpoOJKcaHy MH(IALK]y, Y3 NOITOBAaKE IPUHLIMIIA TPXKUIIHE MPUBPEE U CI000aHE
KOHKYpEHIIH]e.

VYKOMMKO ce TeXH NpuMajamby HEKOj 3ajeTHHIM, TO 3alpaBO 3HAUM YycarjallaBambe
COTICTBEHOT HWHCTUTYLIMOHAJHOT CHCTeMa ca MpuxBaheHUM CHUCTEMOM caMme 3ajeIHUIIE.
Kannuaatu unju ce mpuBpeHU CUCTEMU Pa3INKY]jy O CUCTEMa 3ajeHHIIE MOPAjy YIOKUTH BUILIE
Harmopa Kako O CBOj HHCTUTYIIMOHATHHU CUCTEM MPUJIArOJUIN CUCTEMY KOjU je Biaaajyhu y Toj
3ajequuIy. To 3ampaBo 3HauH, J1a 3eMJbe MOpajy ycarjamiaBaTi pelieha CBOT HHCTUTYIIHOHAIHOT
crcTeMa pelemhuMa Koja IocToje y IpaBy NpUBpeaHOr cucteMa EBporcke yHHje. YKoOIMKO nohe
0 crnopujer npwiarohaBama, TO ce Hajupe oOjalImaBa OJCYCTBOM IOTPEOHUX pecypcea,
OUyBaH-EM KYJITYpPHUX HABUKA U JPYTO.>

EBporicka yHuja npes coboM MMa TeXak 3a/laTak KOjU ce TUYE MOMpPaBJbalkba EKOHOMCKE
CHTyalllje U YCIOCTaBJbalkba €KOHOMCKOT Hamperka y omHocy Ha 2020.roauny. dakropu Koju
JOJIATHO OTEXaBajy Ty CHUTYallU]y jeCy MPBEHCTBEHO WHTEPHU M OHM MPEACTABIbAjy IMpEmpeKe
ONTUMANTHO] eKOHOMCKO] akTuBHOCTH.>* 11ITO ce THye MelyHapoaHe TProBHHE U MHBECTHIMOHE
nosunuje EBporicke yHuje, Moxe ce pehu a oHa 3aBUCH MPE CBEra 0] EKOHOMCKHX MapTHEpa, a
TPEeHYTHA CUTYyallija yKa3yje Ha CIIOpPOBE KOjU C€ TUUY COIMO - EKOHOMCKOT KOHTeKcTa. EBporicka
YVHHja ce cyodaBa ca KpH30M CYBEPEHHX JyTroBa IITO 3alpaBo jecTe JeJI0 HEAOBPIICHOT MPOjeKTa

¢dopmupama caMe MOHETapHE YHH]e, 3BOT Tora kaxemo aa EBpo3oHHM HenocTaje 3ajMozaBall y

52T, Josanuh, [{umesu u obruyu pezyrucarsa nocioeara banaxa, beorpa, 2009, crp. 144.

53 B. Marejuh, ,,IHCTUTYLMOHANHE cHCTEM M e()MKACHOCT MCTpaskupaukor cucTema CpOuje: 3Hauaj 3a pasBoj u
Tekyhe cTame®, 300pHuk padosa ,, Texnonozuja, kyimypa u paszeoj “, beorpan, 2009, ctp.9.

54 P. Kosauesuh, ,,CBeTcka IpUBpe/ia, TProBuHa EBporcke yHuje u poOHu u3Bo3 CpOuje npe HaHaeMuje KOpoHa
supyca (Covid 19)“, Exonomcxe uoeje u npaxca, 38 (2020), ctp. 10-13.
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MOCJIeIH0] UCTAHIIM 33 HajyTpOKEHU]e IpiKaBe Kao U (IIEKCHOMIHOCT Ha MIOKOBE M MoryhHOCT

¢uckanaux TpaHchepa.>

3. Ho3uuuja EBponckor cyia nmpasje y cHCTeMy MOHETAPHOT yIpaB/bamba EBponcke
yYHHje

EBporncku cyz mpaBze uMa 3Ha4dajHy yJIory ¥y XapMOHHU3AIlMji MOHETApHOT MpaBa YiIaHUIA
EBporicke yHHje, U Ty yJIOTY MOXKEMO TPETO3HATH Kao MOCPEIHY MM HEeTOCpenHy. Y aHau3u
MOHETapHUX M (PUCKATHUX CIIOPOBA KOJU CE CBE BHUIIE MaHU(ECTY]y Y €BPOIICKOM MOHETAPHOM
IpaBy ycies MoBpesie KpUTeprjyMa KOHBEpIeHIHje, MOpaMo carjieiaTi YnmeHnity 1a EMY (kao
HOCWJIAIl MOHETApHOI CyBEpEHHUTETa y YCJIOBHUMA IIEHTPAJU30BAaHE MOHETapHE IOJIUTUKE)
IpeTeH/Iyje 1a CBOj YTHIA] IeIeTHpa U Ha 3eMJbe Heunanue.>®

Bpemenowm je EBporicku cy mpaBjie MpOIIMPHO CBOj€ HAUIEKHOCTH KPO3 MPUMAPHY YJIOTY
KOja ce 0OJJHOCHJIa Ha MOHETapHe ojiHoce Mel)y 3eMJbaMa uiaHuama. EBponcku cy npasfe jecte
Taj KOjU OpHHE 0 MPUMEHN KOMYHUTPAHOT IIpaBa y CBUM acleKTHMa Koje 00yXBaTajy MOHETapHO
¥ €KOHOMCKO TIPaBo. Y OBOM JIENTy H-eTOB OJJHOC MOXE OMTH TUPEKTaH MM UHAWPEKTaH, a CBE Yy
ckinany ca npaBoM Epporncke ynuje. Jupekran yrunaj Cyna npasne npumehyjemMo ko omiyka
KOje ce TUIY 3eMajba WIaHHIA KOje HUCY HCIYHWIE Ipey3ere 00aBe3e y 00JacTH MOHETapHE H
duckanne nonuruxe.®’

Hanmnexxnoct cyna ykibydyje Hajpe OATOBOPHOCT 3a CIpoBOheme yroBopa M peryjaTHBa,
3atuM Cyn mpelcTaBiba Kpajiby MHCTAHILy 3a pelllaBame CYJCKUX CIIOpoBa M Ipyxka momoh
HAIIMOHAJIHOM 3aKOHOJABCTBY Jla Ha MpaBWJIaH HAYMH CIPOBENIE pEeryJiaTHBE KOje je mporucaia
EBporncka ynuja. Takohe, Cyn je oaroBopaH 3a 3aKOHCKO CIpOBoleme akaTa Koju Cy JOHELICHH
oJ cTpane Tena EBporicke yHuje, a HCTO Tako OJITOBOPHU CY 332 TyMadeHe CTaTyTa KOjH je JOHEIIeH
ommykom Casera. [Tomoh EBporickom cyny mpasae npy»kajy ¥ HallMOHAJIHH CylIOBH pernaBajyhu

HEKe TpeIMeTe 3a Koje ce cMaTpa Jia Cy aJeKBaTHO OOYy4eHH, a UCTH OW HaNpaBHIM TOMUIIAKE

% Amzmpea Marujesuh, ExoHOMCKH m3a30BH 3a EBporcky ymmjy y noct Kosun 19 mepuony, y: Passojuu npasyu
Esponcke ynuje naxon nanoemuje KOBHJ[ 19 (en. HeBena Crankosuh, [parana J[abuh, I'opan bannos), 2021, ctp.
259-281.

56 M. Jlumutpujesuh, op.cit, ctp.120.

5 M. Jumutpujesuh, ,, O Hoeoj naonexcnocmu Eeponckoz cyda npasde y pewiagary MOHEmMApHUX U ucKanHux
cnoposa*, 360opuuk pagosa [Ipasror ¢pakynrera y Humy, 6poj 73(2016), ctp.185.
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npenMeTa y okBupy EBporckor cyna mpasae. HanmoHnanHu cyioBU Ty>KHU Cy Ja CIIPOBOJIE CBE
npecyie Koje ce Ha BUX 0HOCE, a JJoHeo UX je EBporckn cyn npasze. %

VY Teopuju ce AenoKpyr nmociaoBa EBporicke neHTpaniHe 6aHKe MOXE pa3BpCTaTH y TPH Jeja:
JI€0 KOJHU C€ OJHOCH Ha Boleme MOHETapHE MOJUTHKE, €0 KOJU Ce OJHOCH Ha 00aBJhame
¢uHaHCHjCKe Cylep BU3Hje Kao U JIe0 KOjU ce OJHOCH Ha pe3osyTHe Mepe. LITo ce Tuue mpaBHe
oaroBopHoctu EBporicke nienTpanane 0aHke, 10/aje joj ce jour jeaHa GyHKIuja, a Ta GyHKIrja ce
OJTHOCH Ha 00JNacT cIpeyaBama Mpama HOBIA Y (UHAHCHpAky TEPOpHU3Ma, Alld U Ha MHUTamka U3
06IacTH pa3Boja JUTHTANTHUX BamyTa.>

EBporicka nientpanHa 0aHka aKTUBHO Y4ECTBYj€ Y MOHETApHUM CIIOPOBHMMA U C TOTA j€ BeoMa
BaXHO U YTBPUJIUTH HEHY MO3UIHN]Y YHYTap CII0KEHE KOMYHUTApHE CTPYKType. Y Cllydajy cropa
ca OJIA®-om, EBporicku cyn mpaBae je CBOjOM IMpECyIOM jacHO MOTBpAMO Aa je EBporicka
nenTpanHa 6anka He3aBucHa.®® [Iutame HezaBUCHOCTH y pagy EBporicke HeHTpaniHe GaHKe Kao
TeMa Mel)y MoHeTapucTMMa He H3a3MBa HecClarama, ajid ce Mopa CIOMEHYTH Ja HeMajy
JEAMHCTBEH CTaB IITO CE€ THYE OJrOBOPHOCTH y paay, TO jeCT Mepema KOJIWYHHE MOTpeOHE
OJITOBOPHOCTH y pany. Jemuno Cya mpaBlie MOXe pa3pelllaBaTd YIaHOBE CaBeTa T'yBepHepa U
u3BpirHOT oxoopa. Takohe, EBporicku cyp mpaB/e je BUIle ITyTa HEJBOCMUCIICHO 3ay3€0 CTaB Ja
EBponicka mentpanna Oanka Tpeba cBOje 3amaTKe pemaBaTH caMocTanHo. [loTpebHO je
HAIlOMEHYTH JIa C€ OBJIC TOBOPH O JIMMUTHUPAHO] a HE aliCOIYTHOj HE3aBUCHOCTH, jep EBporicka
LeHTpajaHa 0aHKa jecTe He3aBUCHA YHYTAap KOMyHUTapHE HHCTUTYLIMOHAIHE CTPYKTYpE, alld HE U
on came 3ajennune.®! Ocuupaukum yrosopuma u Cratytom EBporncke HeHTpaiHe GaHKe Kao 1
onpeadama MpUMapHOT U CEKyHIapHOoT npaBa EBporicke yHHje orpaHryYeHa je HE3aBUCHOCT pajia
EBporicke nientpanue 6anke. Pan 6anke momiesxxke kontponu IlpBocrenenor cyna u EBporickor
cyna mpaszae. Y EBpONCKOM MOHETapHOM MpaBy CBE BHILE CE€ aHAIU3UPAJy MOHETapHU U
(UCKaTHU CIIOPOBH JI0 KOJUX j€ JOILIO YCJe[ MOBpeae KpUTepujymMa KOHBEpreHluje, Te ¢ Tora
MopaMo y3eTu y o03up aa EBporicka MoHeTapHa yHHja T€XHU Ka TOME J1a CBOj YTUIA) IPOLIUPHU U
Ha 3eMJbe HewraHuIe. To jkeau mocTuhy Hajipe MPeKo KpUTepHjyMa IeHOBHE, (pUHAHCHjCKE U

(ricKaTHe KOHBEpreHIHje Koje MOpajy HCITyHHTH 3eMJbe KaHauaaTH.%

58 M. IMpokonujesuh, Eeponcka ynuja, beorpan, 2009, ctp.94-96.

59 C. T'ony6osuh, M. lumutpujesuh, Ilocrosue u banxapcke gunancuje 3a npasuuxe, Hum, 2022, ctp.154-155.
80 Comision v Ech, Judgment of the Court 10 July 2003. in Case C-11/00.

61 1bid.

2 M. Jlumutpujesuh, Humumyyuje mehynapoonoe monemapnoz npasa, Humi, 2018, cp.120.
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Jlenehu Munubeme ayTopa Koju cy ce OaBUIIM aHAJIM30M OBE MPECYJIe CIAKEMO ce J1a je
Cyn npaBne cBojy mpecyay y cnopy ca OJIAO®OM mnotBpauo He3aBucHu monoxaj ELIb ox
Pa3NIUYUTHX MOJIMTUYKHUX YTHIAja, IITO joj oMoryhasa aa mpaBoBpeMEHO U3BpILaBa 3a4aTKe KOjH
cy npensulern Yrosopom o EY u Craryrom EBpormckor cmcTema menTpamHmx 6GaHaka.’® v
cknony JlncaGoHCKOr yroBopa yTBpheHa je U caJip>kKMHa IpaBHOT CTaHIap/Aa KOjU ce OJHOCHO Ha
»puHaHcHjcke uHTepece EBporicke yHuje* rue ce jacHo AeuHMILIE KOJU PacXolu U MPUXOIU
npunazaajy jenuHcTeHoM Oyuery EBponcke ynuje. EIIb mpunana nemy EBporickor cuctema
LeHTpaaHuX OaHaka y okBupy EBporncke yHuje mro usmnckyje na EBporcka nenTpainHa 0aHka Kao
caMOCTaJHa MHCTUTYIMja UMa CBOje mpuxoje U pacxoje. KoHTpoily KibUTOBOJICTBEHE €BU/ICHIIN]E
EBporicke nieaTpanae 6anke, o0aBiba EBpOIICKH peBU30OPCKH CYI.

MoHeTapucTi UCTUYY CTaB MO MUTalky HE3aBUCHOCTH 110 NMUTawky EBpoIicke IeHTpaiHe
Oanke, 1 Mehy mHMa He Jojia3u 10 Beher cyko0a MUIIJBEHa, OK ca JIpyre CTPaHE jaBjba Ce
HejacaH CTaB 0 MUTaky HKEHE OJAITOBOPHOCTH y paay. Ta 0 ITOBOPHOCT ca EKOHOMCKE CTpaHe Mepu
ce MOCTUTHYTHM pe3yJITaTuMa pasia, a UCTH C€ jaBJbajy OCTBAPHBAKHEM IOCTABJHCHUX 3a/laTaKa
EBporickoj 1enTpansoj 6anmu. %

EBponcka nentpanHa 0aHkKa y OLIEHHM OATOBOPHOCTH pada Tpeba aa mpumemyje 06a
cucTeMa, Kako Ou 3ay3elia HCIpaBaH cTaB y MoHeTapHOM npaBy EBporicke ynuje. LllTo ce Tuue
MOBEPEHMX 3a/1aTaka EBporicka neHTpaiHa 6aHka HacTyma cCaMOCTaIHO M Kao TakBa je 3amTruheHa
0]l CBUX TOJUTHYKUX YTHIaja, KOju OM Ha OWJIO KOJU HAYWH OMETAJM HW3BPIIABAKHE HEHHUX
3aJjaTaka Koju Cy joj TIOBepeHH ojpeadaMa OCHUBAYKUX YroBOpa M cTaryta EBporickor cuctema
IeHTpaTHUX OaHaka u EBporicke nieHTpaine OaHKe.

Cyn mpaBne uctuue na EBporicka neHTpanHa 06aHKa MMa OrpaHMYEHY HE3BHCHOCT,A
HEOrpaHHuEHa Ce MCIoJbaBa y pady ca HallMOHAJTHUM OaHkama, anu EBporicka neHTpaiaHa 6aHka
HUje y MOTIYHOCTH He3aBHCHA o/ 3ajeaHulie. V3 oBor mpoucTuye 1a KOHTPOJy HBEHOT pajia BPIIU
EBponcku cyn mpasme. HezaBucHoct EBporicke menTpanHe 6aHKe je HariamieHa y ojapendama
IIPUMapPHOT U CeKyHIapHoTr ipaBa EBporncke yHuje, Kao 1 yroBopa u cratyta EBporicke rieHTpanHe
6anke. KoHTposa koja ce cripoBoM OJJHOCH ce Ha paj EBporicke nieHTpaiHe 0aHKe, a HCTY BPIIU
Cyn. Ykonuko nohe 10 Heke 030MJbHHUje TIOBpeie IpaBa KOHTPOJy Bpiuu EBporcku cya mnpasje,

a YKOJIMKO C€ paJi 0 Mam0] moBpeau EBpornicky nentpanny 6anky he kontponucatu [IpBocTenenu

83 Ibid.
84 Ibid.
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cyn. EBporicku cya mpaBjie Hajupe enyje y 00JacTi MOHETapHOT, EKOHOMCKOT ¥ (DMHAHCH]CKOT
npaBa. MoHETapHUM CIOpOBHMa Hajuemihe ce MpUMHUCYjy YIpaBHU CIIOPOBH KOJU CE€ THUY
nocrynama EBporcke neHTpanHe OaHke, JAOK ce (DUCKAIHUM CIOpOBUMa OOyXBaTajy CBe
nporeaype koje cy yrBphene I[lakromM o cTaOMIHOCTHM M PacTy WJIM YONIITEHO (DUCKATHUM
MIpaBUIIMMA.

MosnertapHe criopoBe IOCMaTpaMo U y IIUPEM CMUCIY U Y BUX CBPCTaBaMO CBE CIIOpHE
€JIIEMEHTE WM WHCTUTYTE Y OKBUPY CIOpoBohema MoHeTapHe monuTuke. DuckaiHe CropoBe
OJITUKY]y CIIOPOBU KOJH C€ THYY HauyWHa CIpoBohema n (PyHKIMOHUCAKA OYIIETCKE MOJUTHKE.
CBU MOMEHYTH YCJIOBU Hajuemihe ce UCrojbaBajy Ha MpUMEpY JIp:kaBa KaHAHaTa KOju jKele 1a
npucryne Espornckoj yuuju.%® V oBe ycrmose ykibydeHM cy pasiMuMTH KpHTEPUjyMH, Hajmpe
[IeHOBHE, pUHaHCHjcke U PuckaiHe KouBeprenuuje. [ITo 3Haun ga npkaBe kaHAUIaTH Tpeda na
oOpaTe BENHMKY MaXKkhy Ha OBE YCJOBE, W MCTE Yrpaje y CBOje HAMOHAIHO MpaBo. Y NPBUM
roguHama nenoBaba EMY, ynora ECII je Bume umana kxapakrep cexkynnapsue (jer ELIb uma
IpUMapHy YJIOTY Kao BPXOBHAa MOHETapHAa MHCTUTYIMja), alld c€ Y YCJIOBUMa KpH3€ yKasyje Ha

cBe Behy notpeby mmpema Hagnexaocty ECITy foMeHy MOHETapHHX 0[HOCA 3eMasba unaHuia.

3.1. Knacuyan npuctyn

VYTHIaj cyaa y MOHETPaHOM CUCTEMY MOXKEMO carjie/laTi Kao JUPEKTaH WM WHIUPEKTaH,
a UcTH je neduHMCaH MpaBoM NpuBpeaHor ciuctema Eporncke yauje.®” Jlupexran yruiaj mocroju
Kaza EBporicku cy1 mpaBJie o/uTydyje 0 MepaMa Koje ce TUUy Ap>KaBa WiaHUIa KOje He UCITYHaBajy
obOaBe3e 3a mpucTynamke EBPOINCKO] YHHM]H, KA0 HH YCIOBE KOJU Cy TOCTaBEHEHU Yy CKIIOIY
MOHETapHe ¥ (PUCKAITHE MOJUTHUKE. YKOJIHMKO JI0 HEMOIITOBawka ycioBa aohe, Komucuja mokpehe
CYACKM IOCTyNaK, a Ipe caMor IOKpeTama IOCTYIIKAa OCTaBJ/ba BpeME APKaBH WIAHHIN A
MoJTHECE 00PA3NIOKEHE 3aITO je JIOLUIO JI0 HEUCTyHhemha 00aBe3a. MHuIujaTuBy 3a 00eBeIITEH e
MOTY TIOKPEHYTH U JIpyre apxase wianune. Ako Cya KOHCTaTyje Jia je JIOLIO JI0 MTOBpeJie MpaBa,
uctu he mpommcaTH Mepe Koje Cy MOTpeOHe Kako Ou ce moctojehu mpoOieM MpeBasuInao.

Komucuja mopa ucnuratu na au he npkaBa WiaHWIA UCIYHUTH cBoje obOaBese. Kommucuja je

85 M. JTumutpujesuh, op. cit, crp. 200-219.
% Ibid, cTp. 120-122.
57 1bid.

21



TyXHa J1a OCTaBH MOTYNHOCT Jp’KaBM WIAHWIM Ja JOCTAaBU MpUroBop Ha omnyky Cyna u mMepe
KOje je MpOomucao, HApaBHO YKOJIMKO MCTH Toctoje. HakoH yTBpleHOr poka 3a H3BpIICHE, Yy
CIIy4ajy HEeIOCTyIamka Mo UCTOM, p>KaBa diaHuia he miartutu HOBYaHy Ka3Hy. BucuHy HoBUaHe
ka3He npempiaxxe Komrucuja, u o Tome mpaBoBpemeHo obaBemrtaBa Cya. EBporicku cyn mpaie
MOJKE JIeJIOBATH U Y OJUTyKama Koje ce Be3yjy 3a HeHCIymhaBame 00aBe3a Koje IMajy HalluOHAIHE
ueHTpainHe OaHnke npema EBporickoj MoHerapHo] yHuju. [loctynmak Mo)ke OMTH MOKPEHYT O]
ctpane CaBera ryBepHepa EBporicke nieHTpanHe OaHKe U ApKaBe WIaHUIIA, y CUTyalllju Kaja aohe
70 TIOBpeJe MpaBHUX akata W mpaBa EBporicke nentpanne Oanke. Kao BpxoBHa MHCTHTYyHH]ja
EBporicku cyn mpaBjie Moke OTy4YuBaTH O BaJbaHOCTH akata EBporicke nentpanue 6anke. To ce
OJTHOCH Ha CBE aKT€ KOjH MMajy MpaBHO o0aBe3yjyhe /1ejcTBO, OCMM MUTIIBEHA, TPETIOPYKA U aKaTa
[TapnameHTa U3 KOjUX Mmpouctude nejcTBo npema Tpehum nunuma. Kaga Cyg koHcratyje na je
MOJTHETIIeHa Ty>K0a OCHOBaHa, akT Ce MpOorJialiaBa HeBaXehnM, MITO MOKE OMTH y MOTITYHOCTH

WM IETMMUYHO T/I€ OCTajy J1a Baxe ojpeheHa aejcTra ypez[6e.68

3.2. CaBpeMeHH NPUCTYN

EBponicka yHMja ce cyodaBa ca TJ0OaJHUM MPOOJIEMOM KOjH C€ THYe EKOHOMCKE WU
¢dbuHaHCHjCKe KpHU3e, a ucTH HaMmehe moTpely yBohema peopmu y paay MojeIMHUX HHCTUTYIIH]a
Koje nenyjy y ckiomny EBporicke monerapHe yHHje. [maBHM mpo0Oiiem Koju ce jaBjba THYE ce
OouyBama CTAaOWJTHOCTH €Bpa W ONPABAAHOCTH MpyXama (UHAHCHUJCKE TOMONH TMOjequHUM
JprkaBaMa WiaHWIlaMa, jep ce TUME TUPEKTHO YMHH MMOBpEe/a MPUMapHOT npaBa EBporcke yHuje,
jep je 3abpameHO KOJICKTUBHO (pUMHAHCHpame jaBHOT JOyra WIWTH (GUHAHCHpame aeduimra
€KOHOMCKH cllabMje pa3BUjeHUX 3eMajba WIAHHIA HAa YIITPO eKOHOMCKH Hajpa3BUjEeHHjUX 3eMaba
unarnna.®® Kako 61 ce mponec KoOpAMHAIM]e OCHAXHO GHIIO je MOTpeOGHO M3BPIIHTH pedopMy
[lakTa 0 CTaOMJIHOCTH M PACTy M CTBOPUTH YCIOBE 3a NMPOAYOJbEHY KOOpAMHAIM]Y (HCKaTHE
MOJIUTHKE, 3aTHM YIPaBJhaTH MaKPOCKOHOMCKHMM IMopemehajuma, yTHIIATH Ha Pas3Boj

KOHKYPCHTHOCTHU aJIM U Ha YCIIOCTABJbabC EBpOHCKOF CCMCCTpa 3a U3Jjia3akK U3 KpI/I3C.7O

8 Ibid, cTp.122-124.

8 C. Tony6osuh, M. Tumutrpujesuh, ITpupyunux o koopounayuju monemapue nonumuxe y Esponckoj ynuju, Hum
2020, ctp. 65.

0 European Commission, Mastering Economic Interpendance: Commission Proposes Reinforced Economic
Governanace in the EU, Brussels, 12 May 2010, IP/10/561.
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OcHaxuBame yiore EBporckor cya nmpasae y JOMEHY MOHETapHOT IIpaBa jecTe Hajupe
MocJeIuIa Apyraddjer KoHmenTa (puHaHCHjCKe CTAaOMIIHOCTH, KOJH j€ y MOYETKYy MMao OIIITH
KapakTep M OJHOCHO CE€ Ha CUTYpOCT M YCarJIalIeHOCT CBUX JeNIoBa (PMHAHCH]CKOT CHCTEMa
3ajelHUIle. Y T€ CETMEHTE ce KacHHje HHKOPIIOPHPAO CHCTEM JEBH3HOT IMOpaBHAMma, Kao |
LIEHOBHU cucTteM. OfpxkaBame (pUHAHCHjCKE CTAOMIHOCTH TMocTaje O30MJBbHHMjH 33/JaTak Yy
Clly4ajeBUMa KpU3€ U OJHOCH CE€ Ha CBE MOJeJMHAYHE yYeCHUKE Ha (PMHAHCHJCKOM TPXKUILTY
KOMYHHUpaTHEe MHCTUTYLIM]€ aJId U Ha JIpyKaBe Koje ce Ty Hajla3e Kao CIIOJbHOTPTOBUHCKH MTAPTHEPH

Vunje.”

III MOHETAPHA JYPUCAUKLHHNJA EBPOIICKOI' CYJA ITPABJIE ¥ OBJIACTH
EBPO30OHE
1.¥Yaora EBponckor cyia npasjie y eBpOICKOM MOHETAPHOM NPaBy

3amatak EBpomnckor cyaa mpasjae jecte na o0e30equ MyHY HMILUIEMEHTAIM]y Hadena
3aKOHUTOCTH Ha TPOCTOpy EBporicke yHUje 1 1a ocUrypa yCIIOBE MOJ] KOjUMa Ce 3aKOHCKA pelleha
MpUMeBY]y Ha UCTH HAYWH y HCTOBpcHUM HHcTUTynujama. Cyn obes3belyje, Ha mpumep, Aa
HAI[MOHAIIHU CyJIOBU HE JIOHOCE Pa3JIMuuTa pelieha 1Mo uctoM nutamy. Cyj caunmbasa 1Mo jeJjan
CyMja U3 CBaKe JIPiKaBe WIAHHMIIC, TAKO Ja je 00xaheHO CBUX 27 HAIlMOHAIHUX MPAaBHUX CHCTEMa
EBporicke yHuje. 36or epukacHoctu y pamy, Cyn ce peTko cacrtaje y myHoMm cactaBy. Cyna
Hajuenthe 3acena kao "Behe" on 13 cynuja umu ce paj oaBrja Kpo3 Buille Beha y cactaBy of] 3 WIH
5 cynuja. Cyamje ce IMEHYjy Ha MaHJaT KOjH Tpaje MIeCT TOJAMHA, alld HCTO TaKO MOXE OUTH U
0OHOBIbEH. 2
Kao jeman on rimaBuux 3amaraka Cyna mpasnue u3mel)y ocTaior u3/Baja ce crapame O
MOIITOBaKkY MPHUMEHE KOMYHUTApHOT TpaBa y Jely KOjH ce THYe:
e VYTroBOpa 0 ycrocTaBbamby €BPOICKUX 3ajeqHuna (EBponcky ekoHOMCKe 3ajeJHHLIE U
Eypoatoma, a mpe tora u EBporicke 3ajemHuiie 3a yrajb U 4YeldK), Ka0 MPUMapHOT

U3BOpa Mpasa, u

" 1bid.
2 M. Panynosuh, ,,Cyn npasne Eponckux 3ajennuua“ y: Ynoswaj Eeponcky ynujy (yp. Bypo Ctojanosuh),
IMoaropuna, 2006, ctp.72-73.
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e Onmpendu koje Cy caapkaHe y ypenbama, JUPEKTUBAMa, OJTyKama, MHUILbEHUMA H
nperopykKaMa Koje JIOHOCE pa3iMuuTe MHCTUTYIUje 3ajefHUIle Win cama EBporicka
YHH]a, Ka0 U3BOP CEKYHIAPHOT MpaBa.

Hannexxnoct EBporickor cyja rnpasje CBoje OCHOBE UMa Y:

e [IpumapHOM mpaBy, Koje ce OJHOCH Ha ojpende u3 YroBopa U TO HE caMO OHUX KOjU ce

OJTHOCE Ha OCHUBAH-C EBPOIICKUX 3ajeJHHIIa U EBporicke yHUje Beh u ApyruM yroBopuma.

e CekyHIapHOM TIIpaBy, KOTa CauyMmbaBajy ypenode, OIUTyKe, NUPEKTHBE, MUILbEHa |

Ipernopyke Koje JoHoce opranu EBporicke yHuje.

e (0jaBJbeHUM M3BOpPUMA MIPETECHICHTHOT MPaBa €BPOICKHUX 3ajeTHUIIA - CYACKE TIpecy/ie.

Hajuemthe Bpcte npeamera o kojuma EBporicku cya npasze oanydyje THUY ce Mpely3uMama
HEONXOIHUX aKIIHMja 32 HEUCIYHEeHhe 00aBe3a, palbe 3a MOHUIITEHE, TPeay3uMamke aKkiuja 300r
onpelheHuX MpoIyINTama ¥ CIPOBOlere MocTyNaka 3a HaJoKHaIy mTera.

Kox mpenmMuHapHOT TOCTYINKa TOJa3d c€ Of Tora Ja Cy HAIMOHAIHMU CYJOBU Jp)KaBa
yrnaHuna EBporncke yHUje OJrOBOPHU 32 UCIYH-CHE MEpa U UCHPABHO CIIPOBONEHE €BPOICKOT
IpaBa y CBOjoj ap>kaBu. HanmonamHu cyxa ce Moxe oOpaTut EBpornicKkoM Cyy 1Mo muTamy OHITo
KaKBE HEJIOYMHIIC UM O TyMa4yekhy UCIIPABHOCTH MpaBa EBporicke yHH]je, a MOKE U KOHCYJITOBATH
Cyn paau npubaBibama caBeTa U MPETXOTHOT MUILbeka. Cya MOXKE JJaTH CaBeT Y OOJIMKY T3B.
,,[IPETUMUHAPHOT peliemha’.

Kon moctymika 300r Hencymema o0aBe3a, Komucuja Moxke 3aIo4eT 0Baj MOCTYIIaK ako MMa
HEJIOYMHIIC U Bepyje Ja IpkaBe YIaHUIe HE YCIIEeBa]y /1a UCITyHE CBOje 00aBe3e Koje MMajy mpeMa
npaBy EBporcke yHuje. AKO Cyn yTBpAM Ja Jp)KaBa YWiIaHWLA U Jajbe HHje MOCTyNHia ImpemMa
HAJIOXKEHUM MepaMa y CKJIay ca IMPEeCcya0M, MOKE J1a U3PEKHE HOBUAHY Ka3HY ONTY)KEHO).

VY ciydajy na Ouiio koja o Apxkasa wianuua, Caser EBponcke yHuje, EBporcka komucuja unm
EBporncku napinaMeHT cmaTpa Aa je oapeleHo peniemne yTBpheHo TpUMapHUMM WITH CEKYHIapHUM
u3BopoM EBporcke yHHje HEOCHOBAHO, MOTY 3aTpaXHTH o EBpomckor cynma mpasne na ra
MOHUIITH ( IITO j€ CMHCA0 aKIlyja 3a TOHUIITEHE).

OcHuBauku akt wummumnupa na EBponcku mapnament, CaBer u Komucuja Mopajy
OECIOrOBOPHO Y4YECTBOBATH y CIPOBONEHY JTOHECEHUX OIyKa. YKOJIHMKO JO Tora He Johe,

Np’KaBa WIaHULA, Apyra HHCTUTYLM]a 3ajeIHULIe ¥ IOJeAMHLIM, UJTH YaK Mpeay3eha Mory MoHeTH

3 1bid.
4. J. IJom6uh, Eeponcka ynuja, Capajeso, 2010, ctp. 60-61.
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xandy Cyny mTo je cMuaco T3B. akiuja 300r mpomymirama. Takohe, yKOIMKO HEKO JUIEe MU
npeaysehe mperpnu mreTy, a Kao pe3yaTaT Te padame WK oapeheHor Heunmema 3ajeTHALA UITH
HEHHX 3aII0CJICHUX, UCTH MOKE MTOKPEHYTH MOCTyNaK 3axTeBajyhu naknany npen [IpoBcrenenum
CYIIOM.

Jypucaukunjy EBponckor cyna npaBie yHyTap MOHETapHOT OKBHPA MO>KEMO ITOCMaTpaTH
ca MOJMTUYKOI U MpaBHOr craHoBuiiTa. [lomuTnuka jypucaukuuja jecre ypehena oapeadama
npuMapHor mpasa.’ EBpOICKH cyjI IIpaBjie jecTe 3ampaBo 4yBap 3akoHa EBporicke yHUje, M OH
00e36ehyje momroBame oapenon U3 YToBopa 0 CTBapamy 3ajenHuiia kao 1 Yroropa o EBpornckoj
YHHUjH, a Y CKJIOMy TOTa U CBUX OCTAJIHMX YrOBOpa U JUPEKTHBA, NPENOPYKa U MUILBEHA KOJU Y
[EJIMHU YMHE acquis communautaire, wim Ti npaBo EBporicke ynuje. Cyx jecte 3amykeH naa
CTBapa HOBU M IIETMCXOIHU)H HHCTUTYIIMOHAIHU cucteM EBporicke yHuje. Kao TakaB 3amyxeH je
7la ce cTapa O ONMIITHM OJHOCHMa Mel)y IpUBaTHUM U IIPAaBHUM JIMITUMa Y okBUpY EBporicke yHuje,
ay M Ha MyTy WHAMBUJAYE U JIp)KaBe WM MaK MHCTUTynHje EBponcke yHuje. 3amyxeH je aa y
okBHpy EBporicke yHHje 00KKyje HOBa ITpaBHiia U OJp>KaBa KOMYHUKAIM]y Ha penanuju u3mely
AprkaBa WiIaHWIA, alu U n3Mel)y apkaBa uinaHuia W mHCTUTYIMja EBporcke yHHje, kao u na
noJpKu KoMyHHKanujy mely mHctutynmjama EBporicke ynmje. EBporcku cyx mpaBne moxke
MMAaTH U OCTBAPUTH OJjpel)eH MOIUTHUYKY YTHIIAj U TO ITyTEM MeXaHHu3ama rie oapelhena uckycraa
U3 Tpecya KOPUCTH Yy MPaKCHU U MyTEeM HBUX yOp3aBa Ipolec eBporcke nHrterpanuje. CBojum
noctynuuMa EBporicku cyn mpaBie OCHaXxyje HMpaBHHU cucTeM EBpoIiCKe yHHje M MOJjeHaKO
OCHaXxyje MOBEPEHE y CBOjy 00JacT Kao Jeo MpaBle Koja je McTa 3a CBKOT TpaljaHuHa, TO jecT

jacHa M jeJHaKa M TO je oHo mTo EBPOIICKY YHH]y YHHH MOXKEIFHOM. ®

2. O noTpedu cyacKe KOHTPOJIe HHCTPYMEHATa U Mepa U3 00J1aCTH je/IMHCTBEHEe MOHETApHe
NOJUTHKE (MP00JieM MOHETAPHOT KPeANONJINTeTa U TPAHCIIAPEHTHOCTH)

EBponicka muentpanHa Oanka uMa cnoOomy [na [oHece ypende Oe3 MpeTxoaHOT
KoHcynToBamba CaBera wim EBponckor mapmameHTa. EBporncku cyn mpaBie y cBoje 3ajaTke
yOpaja u BpIIIeHhe KOHTPOJIE 3aKOHUTOCTH aKara Koje je moHena EBporicka nenTpanHa 6anka, ceMm

y CiIy4ajy OHUX KOjU WMajy KapaKTep MHILJbeHma Wi mpernopyka. CyJcKOM KOHTPOJIOM je

5 M. Jlumutpujesuh, op.Cit, crp.186-188.
6 M. Pagysiosuh, op.cit, ctp. 79.
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noTpeOHO 00e30eUTH HecMeTaHy 3alliTUTy MPUHIUINA BIaJiaBUHE IpaBa a HAjIpe MPHUHIIMIIA
MOJIEJIE BIIACTH.

OCHOBHO CpeICTBO M HAYMH 32 KOHTPOJIYy 3aKOHHUTOCTH akKaTa JOHEIICHHX OJ CTpaHe
EBporcke nenTpanne 6anke 4nHM Tyk0a 3a MOHUINITA]. [I[paBo Ha OBakBY TYy»Oy KOja c€ OJTHOCH
Ha HEHAJJIe)KHOCT, MOBpeay YTOBOpa, MOBpeAy HAJOMTHHjUX MpaBUia MOCTyMaKa WM HEKOT
MPaBHOT MPOIKCA KOJU C€ OJJHOCH Ha HE€TOBY MPUMEHY WX 3JI0ynoTpeOy oBamhema uMajy CBe
npsxase wianuie, Komucuja, EBponcku mapnament u Caser. '’

Axtu EBporicke rieHTpaiHe 0aHKe MOTY Mo jiehn 1Mo CyJICKY KOHTPOITY, a HCTa MOYKE OUTH
WHUIIMPaHa O] cTpaHe GU3NYKUX U MPABHUX JIUIA, YKOIUKO je€ TIPaBHU MHTEPEC 32 MOJHOIICHE
Ty>k0€e ompaBaaH. EBporicku cyJ mpaBje uMma oBiamhema J1a HCKaXe J1a JIM je oprad obaBe3aH
yrOBOPOM J1a JIOHECe HeKe O]l akara, Kao W Jia JIM Taj OpraH HCIyHmaBa CBOjy 00aBe3y WU MaK
npomymra Aa je u3Bpmu. Tyxk0a 300r mpomymrama Moke OuTH moaHera mpotuB Casera,
[TapnamenTa, Komwucuje, kao u npotuB EBporicke neHtpanHe Oanke. Tyxkuouu Mmory OWTH
CBPCTaHU y KaTEropHjy MpHBWIEroBaHNX kKao mto cy Komucuja, [Tapmament u CaBer anu u y
KaTeropujy HEMPUBHUIErOBAHKX TYKHOLA, Y KOjy YOpajamo cBa (U3MUKa U ITpaBHA JIUIA. '0

Yxonuko nohe 10 0JCycTBa KOHTPOJIE O] CTpaHe MOJUTUYKUX Tella, a TOCeOHO 01 CTpaHe
EBorickor mapiaMeHTa HEONXOTHO je M3BPLIMTH CYJCKY 3allITUTYy M KOHTPOJY Yy TOM CIy4ajy.
YroBopoM o (yHKIMOHHCAaKY EBpOICKe yHHjE TeXH Ce OCTBApUBambhy OCHOBHOT LINJba, TO jJECTe
CTaOMITHOCT II€HA aJTK ¥ IPUMEHA CTpaTeruje U 1300pa HHCTPYMEHATA 33 OCTBAPHBAKE TPHUMAPHOT
[MJba. 3a YCHENIHOCT OBOT IHJba M HHETOBY peanu3alvjy OAroBopaH je EBporicku cuctem
HEeHTpaTHUX OaHaka, 0K je OCTaBJheHa CI000/1a 3a onpehuBame mojma ,,cTaOMIIHOCTH 11eHa™ HaT
EBpOICKOM LEHTPATHOM GaHKOM. '

Cge Bume ce yka3yje morpeba genoBama EBporickor cyia mpaBjie y ey MOHETapHUX
onmHoca wmely npkaBama unaHuna. Takohe, EBpomncku cyn mpaBae OpuHEe O TpUMEHU
KOMYHHTApHOT IpaBa y CBHM HETOBUM CEIMEHTHMA ajlkl U Y ISy KOjU C€ THYE €KOHOMCKOT,
(hrHAHCHjCKOT ¥ MOHETapHOT npaBa. tberoBo nenoBame MOXKe ce MPEMO3HATH HA UPEKTaH WU
WHIMPEKTaH HAYWH KOJH je YTKaH Y OCHOBHUM ITOCTYJIaTHMa TpaBa MPUBPEIOT cucTeMa EBporicke

yHuje. EBporicku ¢yl npaBie UMa JUPEKTaH yTHIIA] Ha Mepe Koje ce MPUMEY]jy Ha JpyKaBe Koje

" C. Tony6osuh, op.cit, crp.100-101.
78 1bid.
9 bid.
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HUCY UCITyHHIIE 00aBe3e caMe KOOpIUHAIM]e HAIIMOHATHUX MOHETApHUX U (DUCKAITHUX MOJTUTHKA
ca BpeJiHOCTHMA acquis communautairre. ITocrymak moske mokperytu Komrcuja koja je mpe cBera
TOTa YIyTHJIA CBOj€ MHUIILJbEHH-E APKABY WIAHUIIN 33 U3jalllHEHhE UITH IPYTe ApKaBe YWIaHHIIE KOje
npeTxoHo Mopajy obaBectutn Komucujy. ¥V ciyuajy nmoBpeze npaa Cya MOXKe TOHETH OITYKY
KOjOM Jaje mpeajior Mepa koje je Mmoryhe npeny3etu. Kao npesentuBny Mepy Kommcuja npyxa
MOTYRHOCT Jip>KaBH WIAHHUITN Ja U3HECE CBOj CTAB MM €BEHTYATHE MPUTOBOPE KA0 M 00jallhHEmhe
3aIlITO C€ JIp’KaBa YiIaHWIIA HHje Ap)Kalia 3alaTUX Mepa WM UX HHje UCIYHWIA Y MOTIYHOCTH. Y
CIIy4ajy Ja JAprkaBa WIaHWIA TO He McnyHn Komwmcuja mpemyiake HOBUAHY Ka3HY KOjy AprKaBa
yliaHuIa Tpeda Ja MmiaTu, a UCTO TaKo KOMHCH]a 0 cBeMy ToMme oOasemitaBa Cy.

IMopen oBux obaBe3a EBporicku cyj mpapie MMa ynena W y peliaBamy Koja ce THIY
HEUCIyHaBama 00aBe3a HAIIMOHATHHUX LEHTPAaTHUX OaHaka, 3a Koje cy oHe Omie oOaBeriTeHe
ynackom y  EBpomnicky monerapry yHwmjy.%® IMoctymax moxe mokpeHytn CaBeT TyBepHepa
EBporicke nieHTpasiHe OaHKe ¥ JIpyKaBe WIAHHUIIE Kajla CMATPajy Kaja Cy IPEKPIICHU MPaBHU aKTH
EBporicke nieaTpanne 6aHke U 1a uctu nospel)yjy KoMyHUTapHO TipaBo. Cya MOKe TOHOCUTH H
OJUTYKE O WCIPAaBHOCTH WHIMBUAyaTHUX WM 3ajeIHUYKHX akata EBporicke IeHTpaiaHe OaHKe,
PeBuzopckor cyna, Komucuje, [lapnamenta u apyrux oprana 3ajeqauie. CBH aKTH KOjU MMajy
npaBHO oOaBe3yjyhe J1ejCTBO M3Y3€BIIIN MHIILJbEHA U MPETIOPYKE MOTY OUTH MPEAMET KOHTPOJIE
3akoHuToctd. OapeheHe akTe cy1 MOXKe MPOTIACUTH HUIIITABHUM AT KaJla ce pajy o ojapenadama
KOje MMPUIIaJ1ajy CeKYHIapHOM IIPaBy, OH MOKE JJOHETH OJIIyKYy O TOME KOja JiejcTBa ypenoe ocTajy

Ha CHa3H" U 1101 KOjI/IM OKOJIHOCTHUMA. 8l

a) Cnyuaj npaBHe onpaBaaHoctd Cropazyma o EBpOICKOM CTaOMIN3aI[HOHOM MEXaHU3MY

Kako je mpuinkom poHomewma Cropazyma o EBporickoM cTaOHIIM3allMOHOM MEXaHHHM3MY
MoCTOjajla €BUACHTAa HEycarjJalleHOCT ca onapeadama OCHMBAYKMX akarta, lomac Ilpunen
(Tamammby TMPENCTaBHUK HMPCKOT TapiaMeHTa) IMOCTaBHO je MUTalke Ja JH ce JAp)KaBama
yiaHuiama Hamehy obaBe3e koje HUCY y CKJIaqy ca NMpUHIMNNMa (YHKIMOHUCAmha U OUyBamba
EBponcke MmonerapHe yHuje. Tana je oBo nurame BpxoBHu cyn Mpcke nmocnao Ha pasmarpame

EBporickom cyny npaBje, KOju je 1o OBOM IUTamy 3acefao y myHoM cactaBy. LlITo ce Tnye oBor

8 M. Jlumutpujesuh, op.cCit, crp. 127-132.
81 |bid.
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npeamera Cyn je TOHEO OAIyKy KOjoM 3a0pamyje OMIIO KaKkBO 3aK/bydMBam-e M paTH(UKALN]y
cropasyma Koju ce Tudy EBporickor crabunusamuonor mexanusma. Mcro tako Cyna moHOcH
o/uTyKy na oBuM Criopasymom Huje noBpeher Yrosop o pyHkimonucamy EBporncke yHuje a uctu
ce OJHOCH Ha obylacT MOHeTapHe noiuThke 3ajeauuinie. Kao musb 3ajeJHHMYKE MOHETapHE
MOJIUTHKE HABOJU C€ JIOCTHU3ambe [ICHOBHE CTAOMIIHOCTH aJld ¥ CTAaOUITHOCTH €Bpo3oHe. EBporicku
CTa0MIIM3aIMOHN MEXaHU3aM TIPe/ICTaB/ba HHCTPYMEHT KOjH c€ NpUMEmYje y eIy €KOHOMCKE
MOJUTHKE KOJy BOJIE 3€MJbE YJAHMIIE ald C€ W HCTUM He o0yxBara A€o IEHTpalu30BaHe
MOHETapHE TOJUTHKE.

Cyn je u3Heo MulJbeme aa nocrojehu EBporncku crabumn3anionu MexaHu3am o0yxBaTa CKyI
Mepa U MHCTPyMEHATa KOju CiIy)ke 00e30ehery KoopauHaIpje U Ha/a30pa y ey €KOHOMCKE U
MOHETapHe TOJIMTHKE, a UCTU MMajy e(peKTe Ha MOHETapHy IOJUTUKY M IMpPHU TOME OCTajy
MOCPEeTHN M O] CeKyHAapHOT 3Hadaja. Cropa3yMm o EBporckoMm cTaOMIM3allmOHOM MEXaHH3MY
IPEACTaBJba CaMO MOCT IPEKO KOra ce BPIIM PEeIUCTpUOyIHja eKOHOMCKOT OoraTcTBa OOraTHX
3eMasba UNAHMIA Y KOPHCT CHPOMAINIHU]UX 3eMajba. o2 YIIpaBo OBHM IOCTYNKOM HapyliaBa ce
IJbaHa XapMOHM3allMja MpaBHUX mponuca. [lojeanHN MeXaHM3MH KOOpAMHANHWjE KOjH Cy
nox0AIMIIA OTIPaBIaHU Cy YMIEHHUIIOM Jla Cy yCBOjeHM MuUHUManHuM yuemhem Ilapmamenta,
YHMe je CTBOPEH BEJMKH OTIOp rpaljaHa Ha MCTH. YKOJIMKO O Ce y MCTH MPOLeC KOOpANHAILN]Ee
ykipyuno Ilapmament, rpahanu OM MManu BHIIE TOBEPEHA y TAKBY €KOHOMCKY TMOJHMTUKY a
nporiec KoopinHalanje 6uo Ou CBPCUCXOAHHU]U U JIOHEIIEH Ha JIeMOKpaTcku HauuH. Kao mro je
Beh croMeHyTo ciMyHa cuTyanuja jaecwia ce u 'y ciydajy Ilapmamenta nporuB Komucuje u
Cagera, a cBe 300or momohu banrmnanenty kana cy ra 3agecue noruiase. [lapimamenT je 3ay3eo craB
na 6e3 o03upa Ha XyMaHU KapakTep momohu, CaBetr Hema Moh J1a IoHece OJITYKY O (PMHAHCH]CKO)]

nomohn, 6e3 yBakaBama Oynercke nponeaype Esporncke yauje. %

b) OMT mporpam

VY ycnoBuMa riobanHe (pUHAHCHJCKE KpU3€e JOILIO je 10 ycBajamha HOBUX MHCTUTYIIOHATHUX

MoJiesla MaKpOEKOHOMCKOT yIpaBjbalkha KOjU UMajy 3aJaTak /a 0jayajy LEeIOKYyNaH MPUBPEAHU

8 bid.
8 M. Jlumurtpujesuh, op.cit, crp.127-131.

28



cucreM apsxkapa umanuna.®* Tama je mommo um 10 pedopme moctojehux MPUHIMIA €BPOICKOT
MOHETAPHOT ITpaBa IITO j€ 3a MOCJICIUIlY UMaJIo BeJTUKH Opoj MOHETapHHX criopoBa. [Ipeamer koju
je moceOHO MCTAaKHYT M3 CYyJICKE MpaKce Be3yje ce 3a MocMaTpamke KOMIIATHOMIHOCTH ITporpama
EBporcke nienTpanHe 6aHKe 3a KymOBHHY 00BE3HUIIA HA (PUHAHCH]CKOM TPXKHINITY ca oJipeadama
yBpcTor npasa. Kako 6u ce ouyBana jeqMHCTBEHAa MOHETAapHa MOJUTHKA, EBpOICKa LeHTpaiHa
Oanka je oBaj mporpam ycBojuina 2012.roguHe a cBe ca IWJbEM KYIOBHHE OOBE3HHMIIA Ha
CEKYHJapHOM TP KUIITY.

VY ToM nepuojy jaBjba ce BeJIMKa MOTPaKHa 3a BUCOKO PU3NYHUM OO0BE3HHIIaMa KOje JOHOCE
BENMKY npemujy. Taja ce jaBjbajy U TPAHCMUCHOHU MEXAaHU3MHU KOJU CBOJOM IOJIUTUKOM YTHUY
Ha o0e30chuBame pe3epBU IMEHTPATHHX OaHaka Koje OM KAacHHjEe CIyXKHIIC 3a OJpKaBambe
JUKBUAHOCTH KoMeplMjanHux Oanaka. [Ipumena mnomeHytux Mepa je y Hemaukoj Ouina
YCIIOBJbCHE TMPETXOIHOM OJUTYKOM YCTaBHOT CyJa KoOje ce TUIAIO NHUTama Ja Ju EBporcka
LeHTpajdHa OaHKa TMOceqyje MaHIaT 3a yCBajalke OBOI MporpaMa Koje je CXOAHO oapeadama
NpPUMapHOT MpaBa M Jia JIMK WCTO HapyllaBa MPHUHIMIE JEMOKPATCKOT APYINTBA KOjU CY
rapaHTOBaHW YCTaBOM. YCTaBHH CYJ j€ U3HEO CBOj€ MUIJBEH-E U Y CBOjOj OJUTYIIM MCTaKao Jia
OMT nporpam npezcTaBma BII apOUTpapHOT roctynama EBporicke neHTpaine 0aHke U 1a ucra
He cMe oJcTynartu of Beh yTBpheHHMX NIpHHLMNA TO jecT oapeadH OcHMBaukux akarta.®® OMT
nporpam He 00yxBaTa KBaHTUTaTHBHA OTPaHHUYCH-a KO/l KYIOBHHE OOBE3HUIIA IITO MOXKE JIOBECTH
70 TpoMeHe Mepa (HUHAHCHJCKE TMOJpIIKE Koje cy yTBpheHe cmopasymom o EBporckom
cTa0IM3aMOHOM MEXAHU3MY.

MomnerapHa NOJUTHKA UMa 33/1aTak /1a y3 TOMOh KOMIUIEKCHUX TEXHHMKAa U MOJEJia yTHUYe Ha
OJIP)KUBH TIPUBPEIHU PacT, a LIEHTpaHa 0aHKa MOpa CHOCUTH TMOCJEIUIIe U JIeIOBATH Y CKIIay
ca yTBphHeHHM IMJbEBHMMA JETMHCTBEHE MOHETapHe mosmTHKe. [locebaH CerMeHT MpeATaBibajy
MOHETapHU CIOPOBU y KOjUMa C€ BOJM pedy O MOCTYHIMMa IEHTpajdHe OaHKe KOHKpPETHH]je
oITydyje ce O yHmpaBHO MPaBHOj TIPHPOAM aKaTa BPXOBHE He3aBHUCHE MHCTUTYIHje.’® OMT

IporpaM IMpeacTaBba MEpY JEAMHCTBEHE MOHETapHE IIOJIMTHKE, Koja Cce CIPOBOIM Ha

8 Mark Dawson, The Legal and Political Accountability Structure of ‘Post-Crisis” EU Economic Governance, Journal
of Common market Studies, 53 (2015), pp. 976-993.

8 A. L. Riso, “An Analysis of the OMT Case from a EU Law Perspective”, in: The Ecb’s Outright Monetary
Tansactions in the Courts (ed. Helmut Siekmann and Al.), IMFS Interdisciplinary Studies in Monetary and Financial
Stability, 1/2015, pp. 19-29.

8 Herwig C.H.Hofman, Gauweiler and OMT:Lessons for EU Public Law and European Economic and Monetary
Union, IMF Working Paper, No.19, 2015, pp. 2-5.
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Ha/IHAI[MOHAIIHOM HHMBOY a YMjU je OCHOBHHM LIWJb MOHeTapHa cralmiHocT. CrpoBoheme OMT
mporpamMa jecTte YCIOBJbEHO ojapeheHuM 3amanuma, Koje Cy 3eMJbe UIaHUWIEe NPUXBaTHIIC
npuinukoM patudukanuje Criopasyma o0 €BPOINCKOM CTAaOMU3AI[MOHOM MEXaHM3MYy a HMCTH Ce
OJIHOCH Ha M3paJly MaKpOEKOHOMCKHX Tporpama mpuiarohaBama KOjH j€ YCMEPEH Ha ITUJbEBE
omnuite ekoHoMcke nonuTke. Cy je 6o ctaBa M MUILBEHA J1a JienoBambe EBporncke neHTpanHe
0aHKe Ha CEKyHJapHOM TPXKHINTY MOXKE€ WMaTH cindaH edekar Kao KyHOBHHA XapTHja O

BPEIHOCTH Ha MPMMAPHOM (PMHAHCHjCKOM TP XKHIITY. S’

3. OTtBopena nutama y Be3u ca oyayhum nesoBamem EBponckor cyaa npasae
Y MOHETAPHOj YHHjU: MPENOPYKe 32 OIP’KUBY IEHTPAJU30BAHY MOHETAPHY MOJUTHKY

Hacrankom EBporicke yHuje A0IIIO je 10 pellaBamba MHOTUX TaallbUX MpodiieMa Koju
cy ce yunmin y EBpornu HakoH J[pyTror CBETCKOT paTa, aju Cy HEKH MPOOJIEMH HACTAIN B Pa3BHjaTH
ce ca caMuM mweHuM ¢popmupameM. O OynyhHocTH YHHjEe TEUIKO je TOBOPUTH YKOJIMKO Ce He
no3Haje meHa nponutocT. [loceban akueHaT Tpeba CTaBUTH Ha OJUTYKE KOj€ Cy JOHEIICHE y
IPOIIJIOCTH ajld U Ha HAYMHE U Mepe y KOjUMa Cy HUCT€ IOIUTOBAHE IOrOTOBO y CETMEHTY
€KOHOMCKE TTOJIUTHKE KOjH je YBPCTO IIEHTPAIM30BaH, a TO je jeJMHCTBEHA MOHETapHA TIOJIUTHKA.
Tpeba umatu Ha yMmy Ja JIOHELIEHE Mepe Yy MPOIUIOCTH MOTYy HMMaTH BEJIMKOI yTHIaja Ha
nemasama y 6yayhaocTi.® V camammocTtn ce cBe BHIIE TOBOPH O €BPOTEH3AIHjH, TTO]] KOjOM Ce
MOJIpa3yMeBa JIeIOBak-¢ NPaBUIIa, TeJa U 1ojaBa y Y HUjU Ha oJroBapajyhe nojase y HallmOHATHUM
JprKaBaMa.

VY nuTepaTypu ce HaBOIM Ja €BpoOIeu3alldja MOApa3yMeBa JIe0 HAJICKHOCTH KOjU je
HaJHAIIMOHAIAH yIPaBo 300T TOra MITO je MPEHET Ha Tella Y HHje ca HAI[MOHATHOT HIUBOA JIeIarba.
Heku ayTopu cmatpajy na je To 6oJjbe, jep Cy U came MOoIuTHKe 00Jbe, TOK Ce APYTH ca TUME He
ClIaXy INTO OJroBapa IIOCTaBKamMa O TMPEIHOCTUMA W HENOCTalliMa HaJHAIMOHAIHOT
OpraHM30Bamka y eKOHOMCKUM HHTerpanujama.®® Mcro To youasa ce y pamy Tena Esporncke yHuje
IJIe Ce CTBapa pasnuka u3Mel)y OHHX KOjU Cy Mame CIIOPHH WM KOju 00Jbe (YyHKITMOHHUIITY, OJT

OHMX KOJI KOJHX j& CUTYyaIl{ja HeIITOo Apyradnja. JoI jeJaH CErMeHT KOju 00yxXBaTa eBpoIen3alyja

87 M. Jlumutpujesuh, op.cCit, crp.132-136.
8 M. TIpokonujesuh, op.cit, cTp. 645-646.
% bid.
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OJTHOCH C€ Ha IOJIeNTy BJIACTH U MPeNCTaBJbabe Ha EBPONICKOM HHUBOY Y OJJHOCY Ha HaIlMOHAIIHE
np>kaBe. EBporicka yHHja je TOKOM BpeMeHa yBehasia 6poj CBOJUX WiIaHHIIA, M Kao TakBa 3axBaheHa
je oIl cTpaHe HOBOT Tajaca raobanu3zanuje. Y npencrojehem nepuoay, motTpebHO je na ce YHHUja
n300pu ca cBUM HefahaMa M OJp>KK CBOj KOpak ca puBajnMMa, TO JeCT Ja He JI03BOJIHU Ja Oye y
3aoctatky.® VHujy y GyayhHOCTM MOTy YHNOTIYHHTH H-eHH rpalaHd Kao HUXOBH HM3a0paHH
npencraBHUIM. CaMUM THM €BPOIICKA WHTETPalllja He MOKE MPEICTaB/beHa HH Kao J00pa HU Kao
Jolla, a HbEeHa peaju3alija MOKe 3aBUCHTH CaMoO OJf HauMHa Ha KOjU C€ CIPOBOJM U KaKBe
pesynarare usnckyje. [lo3uTuBHM edekTr ouTyKa U3 MPOLUIOCTH JeCY BHAJBHBH, M j€ TOTPEOHO
U JJaJbe paJInTH Ha BbUMa KaKo ce BpeMEeHOM J100pa peniewa He 61 uctpournia. HeonxoHo je Op30
pearoBaTu Ha Heka MUTamka KAKo He OH om0 10 cioma Yaumje. 9

I'moGanna gunancujcka kpusa (2008) je ykaszana Ha HHCTUTYLMOHAIHE cllabocTu YHHU]E U
OTKpHJIa TIpaBHE MPa3HHWHE y OCHUBAYKuM mpornucuma EBponcke ynuje (EBporicke MoHeTapHe
yHH]€), KOj! 3aXTeBajy 3aje JHMUKU paJl HOCHOIA 3aKOHO/IaBHE, U3BPIIIHE U CYJCKE BJIACTH, TJE ce
on EBporickor cyna mpaBie o4eKyje JaBame BEIUKOT JONPHUHOCA HA TEPEeHY KpeAuOmIuTeTa u
JETUTUMHOCTH HOBHUX IIPaBHUX MeXaHN3aMa KOOpAUHAIIM]e MOHeTapHe U (puckanHe nontuke. Cam
OTICTaHaK eBpO30He Ouhe 030MIPHO YIpOXKEH YKOJIUKO ce He (opMHpajy MEXaHU3MH jake
KOHTpoOJIe OyleTcKor AepuiuTa W jaBHOT Ayra, CaHKUIMOHHIIY TMPECTYNHUIU M (QHUCKAIHU
Tpacepu ca IEHTPATHOT HUBOA U Mel)y npkaBama WwiaHWIaMa y CIy4ajy M0jaBe aCUMETPUIHUX
U er3oreHux mokoBa. Kako 6u oBu MexaHU3MH OmiM (PyHKIIMOHAITHH, TOTPEeOHO je 00e30emnuTr
TI0BOJBHO MOJMTUYKO Hopyuyje.

VY 3a0kpykuBamy KoHIlenTa EBporicke MOHETapHE yHUj€ Ha IIeIOBUT HAYHH HEOIIXOTHO j€&
Ja Topen LEHTpaM3alije MOHETapHe IOJIMTHKE CIPOBECTH M LEHTpalu3auujy (uckanHe
MOJIMTHKE MTO je MmoceOHO OWMTHO 3apaja crabmiHocTh y EBpo3oHH. 3a MOHETapHY MOJIUTHKY
EBporcke yHHMje MOXKEMO KOHCTATOBATH JIa je IEHTPAJIM30BaHa U J1a je Kao TakBy BoJu EBporicka
IeHTpalHa OaHKa 4YHMjU je OCHOBHU 3aJaTak M (PyHIAMEHTAJTHU IUJb OJIpKaBamke I[CHOBHE
crabunHocTu. EBponcka nenTpanHa 6aHka je cBoje Harope ycMepuiia Ha 06e30ehuBame ieHOBHE
CcTaOMIIHOCTH. 3a TOMUIIKY WHOIAIN]Y TMOXEJbHO je na Oyne Ha HuUBOY o 2%. ['maBHu 1usb

MOHETapHe YHH]e jecTe BOheme IEHTpaJu30BaHE MOHETApHE IOJIMTHKE YMjU j€ IJVIAaBHU IHJb

% Ibid, cTp. 661-662.
1 Ibid, cTp.669.
92 1pid.
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[IEHOBHA CTAa0MIIHOCT Koje je edukacaH Oopan MoHeTH3anuje Oynerckor nedunura 3eMasba
YIaHWIA KOje CBOjy (PpHCKamHy MOJMTHKY BOJE camocTaiaHo. MelhyTuMm, kako OM ce ToMeHyTa
[IEHOBHA CTA0MJIHOCT OCTBapuia MoTpedHO je 006e30eanTH HEONXOAHY (UCKATHY TUCHMILIHHY.
[To ce Tuye eBpO30HE HUCY MPEAY3E€TH KOpalll Ha IIEHTPATHOM HHBOY KOJH BOJI€ XapMOHU3AIHjU
(bucKaTHUX MOJUTHKA 3eMajba wiaHuna. [lenumuyHo je To murame ypeheHo MacTpuxTcKum
yroopoM u3 1992romune u Ilaktom o crabunmHocTH W pacty u3 1997.romune, kojuMm je
nedunucan Hajehn moryhu OyyeTcku IeUIMT 3a JpKaBe WIAHUIE €BPO30HE U JpXKaBe Koje
MMajy 3a IWJb Ja MPUCTyIle MOHETApHO] YHU]U. Makcumanan Oynercku nedurut uznocu 3%
GDP-a, mox um3Hoc jaBHor nyra He cme Outu Behu onm 60% GDP-a. OBakBo nedunmcana
MOHETapHa " (PUCKATHA TIOJIUTHUKA BOJIE OIPKUBOM PACTy M KpEHpamy PaIHUX MECTa.

VY cnydajy HEmomToBama MOCTaBFEHUX MpaBUia, OJf CTpaHe 3eMasba YJaHUIla, ucTa he
OWTH CAaHKITMOHHCAHA, ITO JIO caaa Huje Oumo cirydaj. OBako AeuHICAaHA CKOHOMCKA TTOJTUTHKA
¥Ma 3a IIHJb J1a 3¢MJbE WIAHUIIE €BPO30HE NIOCTUTHY IITO 00JbY KOHBEpreHIujy. Ha TakaB HaunH
je jemuHo Moryhe ompaBnaTH jeIWHCTBEHY MOHETapHY MOJUTKY, KOja ce mpumemyje y 17
pa3IMIUTUX eKOHOMHja. KOHBEPreHIMjOM ce TeKHW MCTOBETHOM HAYMHY PEakilvje Ha er30reHO
TeHepHCcaHe IIIOKOBE, Kao U Ja HE MOCTOje aCUMETPUYHH TO JECT CHJOT€HO TeHEPHUCaHH IIIOKOBH,
IITO JIOBOJM JIO TOTA Ja Pas3iMyYUTe 3eMJb€ MCTOBPEMEHO MOTY OWTH y pa3nuuuTuM (azama
npuBpeaHor muKIyca.®® Ykomiko ce eKOHOMHja HEKe 3eMJbe UIAHMIIE HATa3M y CHIA3HO] (asu
€KOHOMCKOT IIMKITyca HCKJbydyje ce MoryhHOCT Kopuihmba ayToMaTcKuxX crabmiu3atopa. JacHa
(ucKaTHa MONUTHKA OCTaje jeJMHa HaJa 3a ONCTaHaK eBpo3oHe. >

[upewem YHUje HOpMaTHO je na pasnuke Mehy 3emibama wianuma Oynmy Behe u
CIIOKEHH]je 300T pa3nuuuTuXx GakTopa MpaBHE, MOJTUTUYKE, EKOHOMCKE U JIPyTe MPUPOJIE KOJH CY
00JTMKOBAJIM HAITMOHATHE EKOHOMCKE CHUCTEME, T1a j€ C TOra MOTPEeOHO CITPOBECTH TUdepeHITUpaHy
€KOHOMCKY MHTETpaIljy Kao jeJJMHN HAuYWH J]a TaKaB CHCTEM OTCTaHe U (DYHKIMOHUINE alH U J1a
NpuXBaTH HoBe japrkape umannne.” IToTpeGHO je 1a ce YHHja mapajieHo ca CBOjUM IIHPEHEM,

IOpOIIMPH U y 00JacTH crienyjanu3anyje pasHux oOnuka npasa. To mmupeme moapasymeBa U

9 Q. Panomuh, M. 3e, ,,PuckaiHa IeHTpaIM3alKja Kao yCJIOB ONICTaHKa €BPOIICKE MOHETapHE YHUje®, y: Esponcka
%/fué'adu Cpobuja (yp. U. Byjaanh), beorpan, 2012, ctp.38-39.

Ibid.
% . Paguh Munocasbesuh, ,,[Tpo6nemu ognoca EBporicke yHHje M Ip:KaBa KAHAMATA 32 YWIAHCTBO U (IeKCUOUIHO
MPUCTYyTIame Kao MOTyh HAYKMH OKMBJhaBamk-a MOMUTHKE TIpommpema‘’, Meljynapoonu npodremu, 1(2019), crp. 22.
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aJIeKBaTHY IOJUTHKY Koja he mpaTUTH 1eo mpolec, a YKOIUKO Jol)e 10 MpoMeHe IMOJUTUKE
Memahe ce 1 paBo YHnje.%

Heomnxonno je mna EBporcku cys mpaBae y OyAayhHOCTH NMPEHOCH CBOjE JAEIOBamkEe M Ha
3eMJb€ HEWIAHWIE, y [UJby MOCTH3ama jeJMHCTBEHE EKOHOMCKE, MOHeTapHe W (uckanHe
nonuTHke. Mnak, r1aBHU YCJIOB yCHelHor fenoBama Cyza y pemaBamy Oyayhux MOHETapHUX U
(¢uckaIHUX CHOpOBA, jecTe HarjamieHa norpeda 3a CTHIAKEM CIELUjalu30BaHUX 3HAWka U3

AOMCHA MOHCTAPHOT IIpaBa y IUJbY pClllaBalkbd MOHCTAPHUX CIIOPOBA HA OIITUMAJIaH HElLII/IH.97

% M. TIpokonujesuh, op.cit, cTp.96.
 bid.
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3AK/bYUHA PASMATPAIbBA

EBporncku cya mpasjie jecTe BpXOBHA MPaBOCyIHA MHCTUTYLMja, KOja MMa oBiamthema 1a
KOHTPOJIUINIE 3aKOHUTOCTH CBHX INPAaBHHUX aKaTa KOjU Cy JIOHEIIeHH y OKBUpPY EBporicke yHHje.
[Topen Tora mpoBepaBa Ha KOjH HaUMH C€ OJpe10e KOMyHUTAPHOT MpaBa CIPOBOJIE U IPUMEY]Y
y Ap>kKaBaMa 4WiaHUIaMa, TO jecT Jia JI ce MPUMEYjy Ha HCTOBETaH HAauMH y OKBUPY EBporicke
yauje. Cyn HacToju Aa JOMpHUHECE ycarjaliaBalkby HAI[MOHATHHX 3aKOHOJABCTaBa JAp)KaBa
YJIaHWIA ca 3aKoHonaBCTBOM EBporicke ynumje. Takohe, Cyn je MepomaBaH Aa pelmiaBa CIIOpOBE
u3mel)y npkaBa uigaHuiia u uHcTUTylWja EBporicke yHuje, amu u Mmely mnpemyzehuma u
nojenuHnMa. Kako je EBporicka neHTpanHa 6aHka qo0uia craTyc KOMyHUTapHE WHCTHUTYIIH]E
JIucabonckum yroBopoMm, Cyxa, Takohe, KOHTPOJWIIIE W HHEH paJ U TUME JONPHUHOCU
UMIUIEMEHTAIlMjH JEIMHCTBEHE MOHETApHE TOJMTUKE Ha LEIMCXOAHMJU HAa4YMH, Kao U
LETUCXO0THN]0] TPUMEHU MOHETapHOT npaBa EBporicke yHuje.

OniuTy nMJbEBU MOHETapHE MOJIUTHKE YTBpheHHn oapendaMa oCHUBAUKKX akata, CTaTyToM u
[Iporokonuma o paxy EBporickor cucrema reHTpaidHux O0anaka u EBporcke meHTpaaHe OaHKe
3aXTeBajy IMOCMATPaHO y IIUPEM KOHTEKCTY, YCIIOCTABJbAIE OJPKHBOI MAaKPOEKOHOMCKOT
nujanora usmel)y EBporicke mneHtpanHe OaHke M JPyrMX KOMYHHTApHUX HWHCTUTYIHUja, TIie
HapOUYUTO NMPHUCYCTBO EBpoICKOr Cyaa mpapje mpolecy jAaje KpeIuOUInTeT u onpapaame. Camo
MOCTOjarkh¢ MOHETAPHUX MHCTUTYIIM]a Y OKBUPY EBpOIICKe YHH]E, M3UCKY]e U MOCTOjamke mparehux
MHCTUTYIIM]a, KOje KOHTPOJUILY BUXOB pajl. 3a cBoj pax EBporicka nieHTpaiHa 6aHKa 0JJroBopHa
je EBporickom cyny mpaBne. HapaBHO, 0OHa y CB0jOj HAIJIC)KHOCTH MOJKE JTOHOCHUTU CBE BPCTE
OJUTyKa, ypeadu, MUIUbEHA, MPENopyKa a CBe TO Yy CKJIaLy ca oJpeliaMa YBPCTOr U MEKOT
MOHETApHOT 3aKOHOJABCTBA. YNPaBO y OBOME yoyaBamMo Ja Moh BpXOBHE MOHETapHE
uHCTUTYIMje EBporicke yHMje HMje HeorpaHudeHa, Beh Ja WweH paal U (QyHKIHMOHHCAHE
KoHTpomuiue EBporicku cyn npasae. CBojuM pagom EBporicku ¢y paBje JONMPHHOCH BaJbaHOM
¢dbyHKIMOHMCaky cucTeMa EBporcke yHuje, Ka0 M CHpoBolea KOMIETEHTHE U KBAJTUTETHE
MOHETapHe MOJIMTHKE Y OKBHPY EBpo3oHE.

EBporicku cyn mpapiie Moke pa3iMuUTO AETIOBATH Y Pa3jiMuUTUM ClIydajeBUMa, IITO je
MPUKA3aHo Y paay Kpo3 ciyyaj EBporickor ctabmin3annoHOT MEXaHu3Ma, Kao u'y ciaydajy OMT

mporpama.
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EBporncku cyn mpasje, HacToju Aa 00e30e1 MOLITOBakE Hauela 3aKOHUTOCTH Y paty |
MPaBUJIHY TPUMEHY KOMYHHUTPAHOT IpaBa Yy CBUM CErMEHTHMa, MOCEOHO MOHETapaHOT |
€KOHOMCKOT O] CTpaHe CBUX IIABHUX U MOMONHUX WHCTUTYIIM]ja U OpraHa, Bpiiehu Hama30p HAA
BUMa. Y TOM CETMEHTY je MoceOHO M3a30BHA KOHTpoJia paga EBporicke neHTpaiiHe 0aHKe Kao
BpPXOBHE MOHETapHE MHCTUTYILIM]€ KOja CTBapa COICTBEHO NpaBo. theH pan je ox Benukor 3Havyaja
3a camy EBporicky yHHMjy, anu Takohe W oj 3Hayaja 3a HAIMOHAJHE LIEHTpajdHe OaHKe IprKaBa
ynanuiia EBporicke yHHje y KOHTEKCTY OJp)KaBarmka MOHETpaHe CTaOWITHOCTH U MPABUIHOT
cpoBolema cTpaTeruje jeauHCTBeHEe MoHeTapHe nonutuke. [lopex Tora, y Oyayhem mepuomy
ECII Mopa ynoxxutu JoaTHE HAmope y CTUIamke HOBUX 3HaWa Koja Cy MOTpeOHa 32 OMTUMIIAHO

peliaBambe MOHETPAHUX CIIOPOBA Y IIPAKCH.
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CAKETAK

Kwyune peuu: Eeponcka ynuja, Egponcku cyo npagoe, Monemapna noaumuxa, Eeponcku
cucmem yenmpannux banaxa, Eepozona, Eeponcka yenmpanna 6amka.

JlemaBama Koja ce Be3yjy 3a €KOHOMCKH cucTeM EBporicke MoHeTapHE 3ajefHHIIe, a
KacHHje U came EBporicke yHHje, y MPBOj eTanu HEeHOT pa3Boja OJPEHIN Cy OIIITH MpaBall u
CMep pa3Boja MpaBHUX MeXaHW3aMa KOOpIHMHAIIM]je €KOHOMCKE MOJIUTHUKE. Y KOHIUIUPABY
JEAMHCTBEHE MOHETapHE MOJIMTHKE U jauarba MHCTUTYIIMOHATHUX OKBUpa Eporicke ekoHOMCKe 1
MOHETapHe YHH]e jaBJba ce MmoTpeda 3a hopmupameM epUKaCHUX MOHETAPHONPABHUX pelIeHa
KOja TI0 HEKaJ[ 3aXTeBajy W CyJACKY IpoBepy y IHIbY 00e30ehBamba KOMIIOHCHTE JICTAINTETa U
KpeIuOMINTETa, KOjJH MPOIECY KOOPAUHAIIN]E CKOHOMCKE TIOJINTHKE J1aje Ha 3Ha4ajy U MOTBphyje
IEHY AaKTyeImHOCT. Y OKBHpY KOHIENTa EBponcke eKOHOMCKe M MOHETapHEe YHHUje je Yy
OKOJIHOCTHUMA Tocieiuiia ((MHAHCHCKUX KpH3a | riio0anu3ainje eKOHOMCKUX U (PHHAHCH]CKHUX
TOKOBA, y HAyYHO] M CTPYYHO] jaABHOCTH CY C€ MIOCTaBJbaja MUTamka O JETUTUMHOCTH MEpa, aKIHja
u noctynaka EBporicke meHTpanHe OaHKE y YCIOBMMAa jeIWHCTBEHE MOHETapHE MOJUTHKE
MIPETXOAHO CYIITHHCKO MUTakE KOje MMa, Ka0 TEOPUJCKY, TAKO U MPAKTHYHY KOMIIOHEHTY. Y TOM
CMHCITY je OMJI0O TOTPEOHO YTBPIUTH I'PaHUIIE HHCTUTYLMOHANHE, (YHKI[MOHATHE U IIepCOHATTHE
HE3aBUCHOCTH y pajy HajBUIIE MOHETapHE MHCTUTyLMje EBporcke yHHje Yy UMIUIEMEHTAIUjH
CTpaTeruje jeIMHCTBEHE MOHETapHE MOJIMTHKE W OJrOBOPHOCTH 3a Mpeay3UMame MOHETApHHUX
Mepa U Iporpama.

EBporicka MoHeTapHa yHHja HACTOJU J1a CBOJ yTHIIa] IPOIIMPHU U HA 3eMJbE HEUJIaHUIIE, a
oceOHO OHE JIp’KaBe Koje Cy Ha IyTy €BpPOMHTErpalyja, jep OHe MOpajy MOIITOBAaTH IMpaBHE U
€KOHOMCKE KpUTEpHjyMe KOHBEPIeHIIM]€ YH]je j€ HCIYICHE YCIOB 3a CTHIAKE WIAHCTBA Y
EBpornckoj yHuju. MMmiuiemeHTanuja KpuTeprjyMa KOHBEPreHIIMje HEpeTKO 3aXTeBa pa3MeHy
oJpel)eHNX TPOIIKOBA 32 KOPUCTHU KOja YBEK IOCTOjU y OKOJIHOCTUMA MPUCTYNama MelyHapoTHUM
opraHu3zaiyjama, ajli 1 MOHETapHUM yHMjaMa Koje MOpeja HECyMI-MBUX MPEJHOCTH, ApKaBaMa
noHOce W onpeheHe TpomkoBe onMyeHe y Cialibemy OJpe)eHNMX KOMIIOHEHTH HalHOHalTHEe
MoHeTapHe mnonuTuke. JlompuHoc EBpormckor cyaa mpaBie ce y KOOpPAWHALM]U MOHETapHe
nonuTHKe EBporicke yHHje MOXe OMa3HTH Kao JAUPEKTaH M WHIAUPEKTaH y 3aBUCHOCTH OJ
KOHTEKCTa HEroBOT JIeNIOBaka Y KOHKPETHUM cilydajeBuMa, aiu 6e3 o03upa Ha ¢opMy mporecy

KoopauHainuje o0e36elyje mpexo morpedHy J0JaTHY CBPCHCXOJHOCT U IPAKTUYHO ONPABIAE.
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SUMMARY

The contribution of the European Court of Justice to the coordination of monetary

policy in the Eurozone

Keywords: European Union, European Court of Justice, Monetary Policy, European
System of Central Banks, Eurozone, European Central Bank.

Events related to the economic system of the European Monetary Community, and later
the European Union itself, in the first stage of its development, determined the general direction
and direction of the development of legal mechanisms of economic policy coordination. In
designing a unified monetary policy and strengthening the institutional framework of the European
Economic and Monetary Union, there is a need for the formation of effective monetary legal
solutions that sometimes require judicial review in order to ensure the component of legality and
credibility, which gives importance to the economic policy coordination process and confirms its
relevance. Within the concept of the European Economic and Monetary Union, in the
circumstances of the consequences of financial crises and the globalization of economic and
financial flows, the scientific and professional public raised questions about the legitimacy of the
measures, actions and actions of the European Central Bank in the conditions of a single monetary
policy, a previously essential question that has, both theoretical and practical components. In this
sense, it was necessary to determine the limits of institutional, functional and personal
independence in the work of the highest monetary institution of the European Union in the
implementation of the strategy of a unified monetary policy and responsibility for undertaking
monetary measures and programs.

The European Monetary Union strives to extend its influence to non - member countries,
especially those countries that are on the way to European integration, because they must respect
the legal and economic criteria of convergence, the fulfillment of which is a condition for gaining
membership in the European Union. The implementation of convergence criteria often requires
the exchange of certain costs for benefits, which always exists in the circumstances of accession
to international organizations, but also to monetary unions, which, in addition to undoubted
advantages, bring to the states certain costs embodied in the weakening of certain components of

the national monetary policy. The contribution of the European Court of Justice in the coordination
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of the monetary policy of the European Union can be seen as direct and indirect depending on the
context of its action in specific cases, but regardless of the form, it provides much - needed

additional expediency and practical justification to the coordination process.
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