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 Po~ituvani gosti, prijateli, 

 

 Vi posakuvam toplo dobredojde na Konferencijata na Narodnata 

banka na Republika Makedonija za Konkurentnosta na zemjite na 

Jugoisto~na Evropa i predizvicite na patot kon EU. Kako i  

nekolkute konferencii i rabotilnici organizirani od na{ata banka vo 

poslednite godini, i ovaa ima cel da razvie diskusija za mnogu zna~ajna 

tema  za zemjite vo tranzicija koi{to se stremat kon nivoto na dohod na 

zemjite-~lenki na EU. Iako realnata konvergencija ne e direktno vo 

fokusot na interesot na monetarnite vlasti, sepak, neraskinlivata vrska 

me|u nominalnata i realnata konvergencija ja pravi ovaa tema 

isklu~itelno va`na i od aspekt na monetarnata politika. Zatoa, na ovaa 

konferencija }e se potrudime u{te edna{ da gi analizirame 

dostignuvawata na novite zemji-~lenki na EU, osobeno nivnoto iskustvo, 

nivnite uspesi, no i neuspesi vo vrska so konkurentnosta na nivnite 

ekonomii na patot kon ~lenstvo vo EU i EMU. Ubeden sum deka zemjite 

od Jugoisto~na Evropa, odnosno zemjite-kandidati za ~lenstvo i 

potencijalnite kandidati, }e imaat mo`nost da gi zbogatat svoite 

soznanija za toa {to treba da napravat, a {to da izbegnat na patot kon 

EU. Istovremeno, }e gi spodelime i iskustvata za predizvicite so koi se 

soo~uvaat zemjite od Jugoisto~na Evropa na patot kon realnata 

konvergencija.   

 

 Transformacijata na zemjite na Centralna i Isto~na Evropa i 

nivnoto za~lenuvawe vo EU e eden od nastanite koi{to }e ostavat golem 

beleg  vo ~ovekovata istorija. Nikoga{ porano, tolku mnogu zemji i 

tolku mnogu lu|e ne napravile tolku mnogu promeni za tolku kratok 

period. Vo tekot na devedesetite godini, bevme svedoci na temelno 

reorganizirawe celi sistemi i institucii, sproveduvawe strukturni 

reformi, no i na vospostavuvawe nov na~in na `iveewe i razmisluvawe. 

Ona {to e osobeno zna~ajno za nas ovde e deka ovie promeni se slu~uvaa 

paralelno so ostvaruvaweto visok porast na dohodot i na standardot na 

`iveewe voop{to. Iako BDP po glava na `itel ne e sovr{en pokazatel 

za goleminata na promenite, sepak sporedbata na ovoj pokazatel na 
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po~etokot na tranzicijata i sega poka`uva jasna slika na napredokot. 

Taka, vo 1993 godina, grupata deset novi zemji-~lenki na EU ima{e BDP 

po glava na `itel koj{to be{e 37,2% od nivoto na evrozonata, a vo 2007 

godina, pokazatelot dostigna vrednost od 56,4%.1 Sekako, site 

tranziciski zemji ne se dvi`ea so istata brzina i ne go dostignaa istoto 

nivo na dohod. Me|u ovaa grupa zemji, najbrgu se dvi`ea trite balti~ki 

zemji, ~ij{to BDP po glava na `itel dostigna 56,8% od prose~noto nivo 

vo evrozonata vo 2007 godina (nasproti 28,2% vo 1993 godina). Iako 

procesot na rast na dohodot e prisuten i vo Jugoisto~na Evropa, sepak toj 

e so pozabavena dinamika. Imeno, za periodot od 1996 do 2007 godina, e 

postignato pribli`uvawe kon dohodot po glava na `itel vo zemjite na 

evrozonata za 8,2 procentni poeni (od 20,8 na 28,9%)2. Ona {to e jasno od 

vakvite sporedbi e deka napredokot e vidliv, no i deka u{te mnogu 

ostanuva da se napravi za da se dostigne nivoto na starite zemji-~lenki na 

EU.  

 Zo{to brzinata na realnata konvergencija na novite zemji-~lenki 

na EU i na zemjite-kandidati i potencijalni kandidati e razli~na e edno 

od ~esto diskutiranite pra{awa. Poa|aj}i od klasi~nata teorija na 

rastot, dohodot vo osnova zavisi od faktorite na proizvodstvo i od 

tehnolo{kiot razvoj, {to zna~i deka pri~inite za razlikite treba da se 

baraat kaj ovie faktori. Istra`uvawata poka`uvaat deka najgolem 

pridones za rastot na dohodot i kaj dvete grupi zemji ima, generalno, t.n. 

„vkupna produktivnost na faktorite za proizvodstvo“, odnosno 

podobruvawata koi{to ne mo`at da se pripi{at nitu na kapitalot, nitu 

na rabotnata sila, tuku na specifi~ni organizaciski, tehnolo{ki i 

institucionalni promeni koi dovedoa do rast na produktivnosta i na 

BDP.  Pritoa, kaj novite zemji-~lenki na EU vo poslednite nekolku 

godini se zabele`uva trend na pozitivno vlijanie i na rabotnata sila 

kon ekonomskiot rast, dodeka kaj zemjite od Jugoisto~na Evropa ovoj 

                                                      
1 Izvor: IMF World Economic Outlook Database, April 2008 i kalkulacii vo NBRM. Pokazatelot e 
neponderiran prosek od BDP po glava na `itel na ovie zemji. Pokazatelite  se  spored paritetot 
na kupovna mo}. 
2 Izvor: IMF World Economic Outlook Database, April 2008 i kalkulacii vo NBRM. Pokazatelot za 
Jugoisto~na Evropa e neponderiran prosek od BDP po glava na `itel na Makedonija, Albanija, 
Hrvatska, Bosna i Hercegovina i Srbija (od 2000). Pokazatelite  se  spored paritetot na kupovna 
mo}. 
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pridones s¢ u{te e glavno negativen3. Strukturnite i institucionalnite 

reformi, isto taka, imaa klu~no vlijanie vrz zabrzaniot porast na 

produktivnosta. Tranziciskite pokazateli na EBRD, koi{to obi~no se 

koristat za ocenka na reformite, uka`uvaat deka novite zemji-~lenki 

ve}e go dostignale nivoto na razvienite zemji na poliwata na 

privatizacijata, cenovnata liberalizacija, trgovskiot i devizniot 

sistem (iako s¢ u{te zaostanuvaat vo odnos na prestruktuiraweto na 

pretprijatijata, za{titata na konkurencijata, bankarskata reforma i 

liberalizacijata na kamatnite stapki i finansiskite pazari i 

institucii, kako i sevkupnata infrastruktura)4. Od druga strana, ovie 

pokazateli jasno poka`uvaat deka zemjite od Jugoisto~na Evropa, 

zna~itelno zaostanuvaat vo reformite na site ovie poliwa, osven na 

poleto na liberalizacijata na cenite i do odreden stepen na poleto na 

trgovskiot i devizniot sistem.  

 

Procesot na zabrzan porast na dohodot, odnosno procesot na realna 

konvergencija, isto taka, go pottikna i procesot na nominalna 

konvergencija. Nominalnata konvergencija, za koja nie, pretstavnicite 

od centralnite banki, najmnogu zboruvame, se sostoi glavno vo 

konvergencijata na cenovnite nivoa, no i na kamatnite stapki i 

buxetskite deficiti kon nivoata vo EU. Kako empiriski fakt, rastot na 

relativniot indeks na potro{uva~ki ceni obi~no se dvi`i zaedno so 

rastot na relativniot BDP, trend na koj ne ostana imuna nitu Evropa 

koja{to e vo brz podem. Taka, indeksot na potro{uva~kite ceni vo novite  

zemji-~lenki na EU, vo odnos na nivoto na EU-15 vo 1995 godina, se 

dvi`e{e od 29,2% vo Litvanija, do 44,9% vo Polska. Vo 2006 godina, ovoj 

pokazatel se dvi`e{e od 42,7% vo Bugarija, do 71,8% vo Slovenija, {to 

jasno uka`uva na brza cenovna konvergencija vo ovie zemji5.  

 

O~igledno e deka paralelnite procesi na realna i nominalna 

konvergencija na zemjite vo tranzicija postavuvaat brojni predizvici za 

                                                      
3 M. Morgese Borys, E.K. Polgar and A. Zlate, "Real Convergence in Central, Eastern and South-eastern 
Europe", Background paper prepared for the Economic Conference on Central, Eastern and South-eastern Europe, 
1-2 October 2007, European Central Bank, Frankfurt am Main. 
4 Izvor: EBRD Transition Report 2007: November update. 
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nositelite na  ekonomskata politika voop{to, a osobeno za nositelite 

na monetarnata politika. Procesot na realna konvergencija, preku 

pove}e kanali sozdava inflatorni pritisoci, ote`nuvaj}i go 

ispolnuvaweto na eden od mastri{kite kriteriumi za vlez vo 

monetarnata unija, a isto taka, povisokata inflacija predizvikuva 

negativni efekti vrz konkurentnosta na doma{nata ekonomija. Balasa-

Semjuelsonoviot efekt e eden od naj~esto spomenuvanite kanali preku 

koi realnata konvergencija vodi kon povisoki stapki na inflacija. 

Soglasno so ovoj koncept, povisokiot porast na produktivnosta vo 

sektorot na razmenlivi dobra, vo odnos na nerazmenlivite dobra na edna 

zemja, }e dovede do ostvaruvawe pozitiven inflaciski diferencijal i }e 

predizvika realna aprecijacija - preku porastot na cenite na 

nerazmenlivite dobra utvrdeni na pazarot.6 Iako postojat opredeleni 

dilemi za negovoto zna~ewe, pove}eto procenki uka`uvaat na toa deka 

pridonesot na ovoj efekt se dvi`i me|u 1 i 3 procentni poeni od 

inflacijata merena spored indeksot na potro{uva~ki ceni. Zatoa, za 

zemjite so re`im na fiksen devizen kurs, kako {to be{e slu~aj so re~isi 

site tranziciski zemji na po~etokot na tranzicijata i kako {to e slu~aj 

so nekolku od niv i sega, povisokata inflacija, direktno, doveduva do 

aprecijacija na realniot efektiven devizen kurs. No, i zemjite so re`im 

na fleksibilen devizen kurs, isto taka, se soo~uvaat so te{kotii. 

Bidej}i tie dozvoluvaat fluktuacii na devizniot kurs (voobi~aeno 

stanuva zbor za zemji koi{to ja targetiraat inflacijata), efektot se 

odrazuva, prvo, vo povisok nominalen devizen kurs i, potoa, vo 

aprecijacija na realniot efektiven devizen kurs.  

Pokraj efektot na Balasa-Semjuelson, kako efekt na stranata na 

ponudata, isto taka, postoeja faktori na stranata na pobaruva~kata 

koi{to pridonesuvaa za povisoka inflacija vo ovie zemji vo tekot na 

tranzicijata. Kako {to se zgolemuvaat produktivnosta i dohodot, lu|eto 

po~nuvaat da tro{at relativno pove}e na nerazmenlivi dobra i na 

uslugi, koi{to obi~no se smetaat za poluksuzni i zatoa se poskapi. Ona 

                                                                                                                                                        
5 Izvor: EUROSTAT, kalkulacii vo NBRM. 
6  Jane Bogoev, Sultanija Bojceva Terzijan, Balázs Égert, Magdalena Petrovska, "Real exchange 
rate dynamics in Macedonia: Old wisdoms and new insights", http://www.economics-
ejournal.org/economics/discussionpapers. 
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{to e isto taka zna~ajno e deka ima{e ogromni podobruvawa na 

kvalitetot na proizvodite i uslugite, {to isto taka pridonesuva{e za 

porast na cenite. Pokraj ova, bidej}i ovie zemji vospostavuvaa 

funkcionalni pazarni ekonomii, tie isto taka bea obvrzani da 

ovozmo`at pazarno, a ne administrativno utvrduvawe na cenite. So ogled 

na toa {to cenite prethodno ve{ta~ki se oddr`uvaa na nisko nivo, 

promenite predizvikaa dopolnitelni inflatorni pritisoci. 

Sproveduvaweto na strukturnite reformi, koi{to se preduslov za 

realna konvergencija, isto taka sozdadoa pritisoci vrz fiskalnata 

politika, odnosno vrz buxetskiot deficit i, sledstveno, vrz 

inflacijata. Del od tro{ocite za ekonomskite reformi se finansiraat 

preku pretpristapnite fondovi na EU ~ie{to koristewe, iako ne zna~i 

direktno zgolemuvawe na buxetskiot deficit i zagrozuvawe na eden od 

nominalnite mastri{ki kriteriumi, sepak mo`e da ima zna~aen 

likvidnosen efekt sozdavaj}i inflatorni  pritisoci.  

Kombiniraniot efekt na ovie faktori na stranata na ponudata i 

na stranata na pobaruva~kata se gleda vo relativno visokata inflacija 

vo ovie zemji, koja{to vo periodot 1993-2007 godina, vo zemjite od 

Centralna i Isto~na Evropa, prose~no, godi{no, se dvi`e{e od 6% vo 

^e{ka, do 38,6% vo Litvanija. (Vo Jugoisto~na Evropa, kako i Bugarija i 

Romanija, do sredinata na 90-tite ima{e ~esti slu~ai na isklu~itelno 

visoka inflacija. Vo ovaa grupa, vo periodot 1998-2007 godina, 

prose~nata godi{na stapka na inflacija se dvi`e{e od 2,1% vo 

Makedonija do 31,1% vo Srbija.)7 Vakvite dvi`ewa pridonesuvaa za 

aprecijacija na realniot devizen kurs, koja{to be{e osobeno naglasena 

kaj novite zemji-~lenki. Taka, vo periodot 1994-2006 godina,  

kumulativnata aprecijacija na realniot efektiven devizen kurs se 

dvi`e{e od 8% vo Slovenija, do 105,9% vo Litvanija8. Ekonomskata 

teorija nudi argumenti deka aprecijacijata na realniot devizen kurs ne e 

opasna s¢ dodeka taa gi odrazuva promenite na ramnote`niot devizen 

                                                                                                                                                        
 
7 Izvor: IMF World Economic Outlook Database, April 2008. 
8 Izvor: EUROSTAT. Za zemjite od Jugoisto~na Evropa, podatoci ima samo za Hrvatska 
i Makedonija, i toa od IMF International Financial Statistics. Kumulativno, vo Hrvatska vo 
ovoj period, ima{e realna aprecijacija od 9,1%, dodeka vo Makedonija ima{e realna 
deprecijacija od 18,2%.  
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kurs. Sepak, nositelite na politikite vo ovie zemji, osobeno vo 

poslednite nekolku godini, ne se potpiraat celosno na ovie teoretski 

diskusii, odnosno smetaat deka realnata aprecijacija e samo 

pribli`uvawe kon ramnote`ata. Ona {to tie go gledaat vo svoite zemji 

se znaci na pregrevawe na ekonomijata i na gubewe na konkurentnosta, 

{to gi prodlabo~uva nadvore{nite debalansi. Na po~etokot na 

tranzicijata, deficitite na tekovnata smetka bea razbirlivi i ne bea 

premnogu zagri`uva~ki, bidej}i ovie zemji uvezuvaa tehnologija i 

prethodno nedostapni dobra. Sepak, goleminata na deficitite vo 

poslednite nekolku godini, go nadminuva nivoto {to voobi~aeno se smeta 

za odr`livo. Taka, deficitot na tekovnata smetka vo novite zemji-

~lenki, vo periodot 1996-2005 godina, iznesuva{e prose~no, od 5 do 

7,7%od BDP, no vo poslednite dve godini dostigna 10,1% i 11,3% od BDP. 

Prose~niot deficit na tekovnata smetka vo zemjite od Jugoisto~na 

Evropa, vo istiot period, e u{te povisok i se procenuva deka vo 2007 

godina }e dostigne 16,3%9. Iako se predviduva deka vo nekoi od zemjite 

tie }e se namalat, sepak za najgolemiot broj zemji tie i natamu ostanuvaat 

pri~ina za zagri`enost. Pokraj trgovskiot deficit, koj{to zaradi 

namaluvaweto na konkurentnosta, kako i zaradi povisokata 

potro{uva~ka e eden od glavnite pri~initeli na deficitite na 

tekovnata smetka, nekoi od ovie zemji zabele`uvaat i deficiti na 

bilansot na dohod, koi{to glavno ja odrazuvaat repatrijacijata na 

dohodot od stranskite direktni investicii.  

 Sekako, takvite visoki deficiti na tekovnata smetka ne bi bile 

vozmo`ni dokolku ne bea golemite i postojani kapitalni prilivi vo 

tranziciskite zemji, glavno vo vid na stranski direktni investicii, no i 

na portfolio i drugi vidovi investicii. Na primer, vo periodot 1989-

2007 godina, vkupnite stranski direktni investicii iznesuvaa okolu 

3.600 dolari po glava na `itel vo novite zemji-~lenki na EU i okolu 

2.000 dolari po glava na `itel vo zemjite na Jugoisto~na Evropa10. 

Povtorno, vo prvite godini na tranzicijata, kapitalnite prilivi 

                                                      
9 Izvor: EBRD Transition report 2007: November update i presmetki vo NBRM. Podatocite za 
2007 se procenki.  
10 Izvor: EBRD Transition report 2007: November update; Presmetki vo NBRM. Podatocite za  
2007 se procenki. 
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delovno go supstituiraa nedovolnoto {tedewe vo ovie zemji, 

pottiknuvaj}i investicii koi{to go ovozmo`ija neophodniot transfer 

na tehnologija i zabrzan porast na proizvodstvoto. Sepak, postoi 

zagri`enost deka, vo poslednite nekolku godini, a osobeno vo zemjite so 

fiksen devizen kurs, kapitalnite prilivi opasno ja zgolemuvaat 

doma{nata pobaruva~ka, zgolemuvaj}i go ponatamu pritisokot vrz 

inflacijata i rastot na uvozot.  

 Za nepovolnite nadvore{ni pozicii na zemjite vo tranzicija, svoj 

pridones ima i brziot krediten rast, koj{to se dol`i na rastot na 

dohodot, zgolemenoto prisustvo na stranski kapital i konkurencijata vo  

bankarskiot sektor, a vo nekoi slu~ai i na negativnite realni kamatni 

stapki. Povtorno, stapkite na rast na kreditite se re~isi bez presedan i, 

vo 2007 godina, dostignaa okolu 60% na godi{no nivo vo Bugarija, 

Romanija i 40,6% vo Litvanija11. Imaj}i ja predvid prethodno 

potisnatata potro{uva~ka, procesot na krediten rast be{e razbirliv i 

po`elen za ekonomskiot rast. Sepak, stapkite na rast go zgolemuvaat 

pritisokot vrz pobaruva~kata vo ovie zemji, i vo komibinacija so drugite 

faktori, pridonesuvaat kon rastot na inflacijata, rastot na uvozot i 

ponatamo{noto vlo{uvawe na tekovnata smetka.  

 

  

 

Po~ituvani gosti,  

 

 Vo ovie momenti, ovie dvi`ewa postavuvaat dva glavni predizvici 

za nositelite na politikite vo tranziciskite zemji, eden na kratok rok i 

eden na podolg rok.  

 Predizvikot na kratok rok e kako da se namali opasnosta od 

visokite deficiti na tekovnata smetka koi{to mo`at da dovedat 

do po{iroka finansiska kriza, kombinirana so valutna kriza vo 

zemjite so fiksni devizni kursevi i valutni odbori. I ekonomskata 

teorija, i ekonomskata istorija se jasni deka sega{nite okolnosti ne se 

povolni za ovie zemji. Deficitite na tekovnata smetka, koi{to se vo 
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porast, ne se odr`livi i ne mo`at da traat beskone~no. [to pove}e se 

zgolemuvaat, tolku pogolem stanuva pritisokot za realna deprecijacija, 

kako na~in za vra}awe na konkurentnosta. Sekako, ova mo`e da bide 

malku polesno za zemjite so fleksibilni devizni kursevi, koi{to ova 

mo`at da go postignat so nominalna deprecijacija (pritoa rizikuvaj}i da 

se soo~at so porast na inflacijata). Zemjite, pak, so fiksen devizen kurs 

se ponekoga{ prisileni da go napu{tat nivniot re`im na devizen kurs, 

bidej}i tie, na kratok rok, nemaat drug na~in za izlez od realnata 

precenetost na nivnite valuti. Drug rizik na kratok rok mo`e da bide 

{ireweto na finansiskata kriza od stranstvo, koja{to bi se 

kombinirala so slabostite i taka bi predizvikala brzi finansiski i 

ekonomski te{kotii vo ovie zemji.  

 Predizvicite na dolg rok za tranziciskite zemji se odnesuvaat na 

toa kako da se ostvari istovremeno odr`uvawe i na konkurentnosta i 

na nominalnata konvergencija. Ona {to sledi za zemjite-~lenki e 

sekako dobivaweto ~lenstvo vo EMU i site tie se soglasuvaat deka 

stabilnosta i mo`nostite na edinstvenata valuta se nivna cel. Dodeka 

postignuvaweto na ovaa cel izgleda{e polesno pred nekolku godini, 

perspektivite se, do odreden stepen, vlo{eni po poslednite dvi`ewa. 

Imeno, rekordno visokite ceni na naftata i visokite ceni na hranata 

dopolnitelno gi zgolemija inflaciskite pritisoci vo ovie zemji. 

Visokata inflacija vo pove}eto tranziciski zemji gi pravi 

nekompatibilni so prviot od ~etirite mastri{ki kriteriumi. Ona {to 

e u{te polo{o, predviduvawata za slednite nekolku godini za pove}eto 

zemji, imaj}i gi predvid globalnite dvi`ewa i rizici, poka`uvaat deka 

tie najverojatno nema da go ispolnat kriteriumot za inflacijata. Ova e 

osobeno zagri`uva~ko za zemjite so fiksen devizen kurs ili valuten 

odbor, koi{to ja nemaat fleksibilnosta na kursot kako instrument za 

spravuvawe so inflacijata.  

Kaj kriteriumot za devizniot kurs, pogolemi problemi bi imale 

zemjite so fleksibilen devizen kurs, osobeno ako prodol`at 

dosega{nite dvi`ewa i ako se zadr`i prilivot na kapital vo ovie zemji, 

zgolemuvaj}i go pritisokot za nominalna aprecijacija. [to se odnesuva 

                                                                                                                                                        
11 Izvor: EBRD Transition report 2007: November update. Podatocite za 2007 se procenki. 
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do kriteriumite za buxetskiot deficit i kamatnite stapki, pod 

pretpostavka za zadr`uvawe, odnosno zajaknuvawe na fiskalnata 

disciplina vo ovie zemji, se ocenuva deka kaj niv }e ima relativno 

pomalku problemi vo ispolnuvaweto na mastri{kite kriteriumi.   

 Sepak, mastri{kite kriteriumi ne se nedosti`ni. Ovie zemji ne se 

predavaat i se podgotveni da gi zgolemat naporite za da gi postignat 

nivnite celi. Iako izgleda deka pove}eto tranziciski zemji malku go 

odlo`uvaat svoeto za~lenuvawe vo evrozonata poradi spomnatite 

pri~ini, imame i dve osobeno uspe{ni prikazni vo ramki na 

tranziciskite ekonomii. Ve}e ja imame Slovenija, koja{to e vtora 

godina vo evrozonata. Pokraj toa, Slova~ka dobi pozitivno mislewe za 

ispolnuvawe na kriteriumite od strana na Evropskata komisija i se 

podgotvuva da go usvoi evroto na po~etokot na idnata godina.  

 Isklu~itelniot uspeh na zemjite od Centralna i Isto~na Evropa, 

koi{to se za~lenija vo EU po celosnata transformacija i rapidniot 

rast na standardot na `iveewe, nesomneno nosi mnogu preporaki i lekcii 

za zemjite od Jugoisto~na Evropa. Ovie zemji imaa sli~ni i, mo`ebi, i 

ponapredni startni pozicii otkolku drugite zemji vo tranzicija, no 

Jugoisto~na Evropa sega zaostanuva mnogu vo pogled na napredokot kon 

EU. No, treba da imame predvid deka politi~kata nestabilnost i voenite 

konflikti vo regionot imaat golemo zna~ewe za pobavnata ekonomska 

transformacija i reformi. Za sre}a, svedoci sme na toa deka vo 

posledniov period se zgolemuva politi~kata poddr{ka i opredelbata za 

sproveduvawe na site neophodni ekonomski reformi za pribli`uvawe 

kon EU. 

 Kako {to i prethodno spomnav, analizata na ekonomskite dvi`ewa 

vo regionot na Jugoisto~na Evropa upatuva na nekolku zna~ajni razliki 

od zemjite na Centralna i Isto~na Evropa. Jugoisto~na Evropa ima 

mnogu pobavno tempo na sproveduvawe na reformite i poniski stapki na 

rast. Povrzano so ova, kapitalnite prilivi vo regionot bea mnogu 

pomali i poka`uvaat mnogu pogolema razlika me|u zemjite, dvi`ej}i se 

od 834 dolari po glava na `itel vo Albanija, do 3.932 dolari po glava na 
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`itel vo Hrvatska, zbirno, vo periodot 1989-2007 godina12. Kreditnata 

ekspanzija e visoka, no s¢ u{te ne gi dostignala stapkite i traeweto na 

ekspanzijata karakteristi~ni za porazvienite tranziciski zemji. 

Sledstveno na ova, zabele`ani se pomali pritisoci od stranata na 

pobaruva~kata, kako i sporedbeno poniska inflacija otkolku vo drugite 

zemji, iako inflacijata raste vo posledniot period. Re`imite na devizen 

kurs vo regionot se razli~ni i se dvi`at od valuten odbor vo Bosna i 

Hercegovina, do re~isi slobodno fluktuira~ki kurs vo ramki na 

targetiraweto na inflacijata vo Srbija. Ona {to e zaedni~ko e deka, vo 

tekot na procesot na tranzicija, site ovie zemji posvetuvaa osobeno 

vnimanie na nivnite re`imi na devizen kurs i, glavno, koristea fiksni 

devizni kursevi, {to ja odrazuva nivnata visoka trgovska otvorenost i 

nivnite napori da vospostavat cvrsta monetarna vlast.  

 Bez ogled na nivniot re`im na devizen kurs, i kaj niv ima{e 

zna~ajna aprecijacija na realniot devizen kurs, iako mo`ebi malku 

poniska vo sporedba so novite zemji-~lenki na EU. Kako rezultat na ova, 

ovie zemji isto taka imaa vlo{uvawe na konkurentnosta. Ova mo`e jasno 

da se vidi vo dvi`eweto na nivnite deficiti na tekovnata smetka, 

koi{to se zna~itelni vo site ovie zemji. Na primer, se procenuva deka 

deficitot na tekovnata smetka vo 2007 godina se dvi`i od 3,1% na BDP 

vo Makedonija do 36,2% od BDP vo Crna Gora13. Pritoa, vo zemjite od 

Jugoisto~na Evropa postojat dva oddelni vida struktura na bilansot na 

pla}awa. Prvata e konvencionalnata struktura, kade {to deficitot na 

tekovnata smetka se pokriva glavno so stranski direktni i portfolio-

investicii (na primer, platniot bilans na Hrvatska). Od druga strana, 

vtoriot vid se sostoi od visoki trgovski deficiti, koi{to se pokrivaat 

mnogu pove}e od doznaki odnadvor, otkolku od stranski investicii (na 

primer, platniot bilans na Makedonija i na Albanija). Sepak, nezavisno 

od izvorite za finansirawe, ostanuva pra{aweto za odr`livosta na ovie 

visoki tekovni deficiti. 

                                                      
12 Izvor: EBRD Transition report 2007: November update. Podatocite se odnesuvaat na 
stranskite direktni investicii. Podatocite za 2007 se procenki. 
13 EBRD Transition report 2007: November update.  
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Vo odnos na ekonomskata istorija, Makedonija, i pokraj toa {to vo 

odredeni domeni pretstavuva{e pioner vo sproveduvaweto na reformite 

vo Jugoisto~na Evropa, sepak pod vlijanie na negativnite nadvore{ni i 

doma{ni {okovi zabele`a relativno niska stapka na rast na ekonomijata 

od 2,7%, vo prosek (1997-2007 godina), {to dovede do relativno nisko nivo 

na realna konvergencija od 25,7% vo odnos na BDP po glava na `itel vo 

evrozonata vo 2007 godina (nasproti 23,6% vo 1996 godina). Prifa}aweto 

na devizniot kurs kako sidro za inflaciskite o~ekuvawa, do sega, se 

poka`a efikasno, predizvikuvaj}i niski i stabilni stapki na inflacija. 

Visokata uvozna zavisnost i relativno bavnoto sproveduvawe na 

strukturnite reformi vo nasoka na zgolemuvawe na izvozniot kapacitet 

pridonesoa za odr`uvawe na visok trgovski deficit, glavno finansiran 

od visokite privatni transferi.  

Sepak, procesot na tranzicija vo Makedonija e specifi~en poradi 

relativno pobavniot proces na realna konvergencija i ostvaruvaweto na 

postojana realna deprecijacija na makedonskiot denar. Imeno, spored 

nekoi istra`uvawa14, e utvrdeno otsustvo na efektot na Balasa-

Semjuelson vo Makedonija, odnosno produktivnosta vo sektorot na 

razmenlivi dobra vo odnos na stranskite partneri raste so relativno 

poniski stapki. Ova be{e pred s¢ rezultat na otsustvoto na golemi 

stranski kompanii i gubeweto na zna~ajni stranski pazari, osobeno po 

osamostojuvaweto. Vo vakvi uslovi, edinstven na~in za zadr`uvawe na 

konkurentnosta na makedonskite proizvoditeli be{e specijalizacijata i 

izvozot na proizvodi so ponizok kvalitet. Vakvite dvi`ewa ne 

predizvikaa inflaciski pritisoci, {to dovede do otsustvo na 

ostvaruvawe realna aprecijacija, kakva {to be{e zabele`ana vo 

ostanatite tranziciski zemji.  

Vo poslednite nekolku godini, Makedonija so zabrzano tempo se 

pribli`uva kon ponaprednite tranziciski ekonomii. Nekolku godini po 

red ostvaruvame pozitivni i stabilni stapki na rast, a vo 2007 godina 

ostvarivme najvisoka stapka na rast na BDP od osamostojuvaweto, od 

                                                      
14 Loko B. and Tuladhar A. (2005), "Labor Productivity and Real Exchange Rate: The Balassa-Samuelson 
Disconnect in the former Yugoslav Republic of Macedonia" IMF Working Paper No. 113 i Jane Bogoev, 
Sultanija Bojceva Terzijan, Balázs Égert, Magdalena Petrovska, "Real exchange rate dynamics in 
Macedonia:Old wisdoms and new insights", http://www.economics-ejournal.org/economics/discussionpapers 



 14

5,1%. Iako mo`ebi stapkite na porast na ekonomskata aktivnost se 

poniski od onie vo balti~kite zemji, pa i od nekoi od zemjite vo 

regionov, sepak ova e siguren znak za zabrzuvawe na procesot na realna 

konvergencija. Vakviot proces e poddr`an od ostvarenite stranski 

direktni i portfolio-investicii (6,3% od BDP vo 2007 godina) i od 

zabrzanata kreditna ekspanzija, so ostvarena godi{na stapka na rast od 

39% vo 2007 godina. Vo odnos na nominalnata konvergencija, Makedonija 

se soo~uva so predizvici koi{to se zaedni~ki za najgolem del od zemjite 

vo regionot i po{iroko. Imeno, od posledniot kvartal na 2007 godina e 

zabele`ano zabrzuvawe na doma{nata stapka na inflacija, koe{to vo 

najgolem del, e usloveno od globalniot rast na cenite na hranata i 

energijata. Ottuka, neizvesnosta okolu dvi`eweto na ovie ceni, kako i 

o~ekuvawata za pritisoci pottiknati od procesot na realna 

konvergencija se glavnite predizvici pred monetarnata politika na 

sreden rok. 

 

 Po~ituvani gosti,  

  

 So moeto vovedno izlagawe se nadevam deka identifikuvav 

pra{awa koi{to se od golem interes za nositelite na ekonomskite 

politiki vo zemjite na tranzicija, a za koi o~ekuvam da bidat podetaqno 

elaborirani od u~esnicite na Konferencijata. Denes, so nas imame gosti 

so iskustvo vo razli~ni poliwa na ekonomijata. Imame prezenteri od 

instituciite na EU, od starite i od novite porazvieni zemji-~lenki na 

EU, kako i od zemjite od Jugoisto~na Evropa, koi se opredeleni da 

rabotat naporno na evrointegraciite. Se nadevam deka }e mo`eme da go 

spodelime iskustvoto na postoe~kite ~lenki na EU, vklu~uvaj}i gi i 

porazvienite tranziciski zemji, vo procesot na integracija vo EU i 

podocna vo EMU. Siguren sum deka zemjite na Jugoisto~na Evropa }e 

mo`at mnogu da nau~at, i vo smisla na uspe{nite strategii i ~ekori, i vo 

smisla na gre{kite koi{to treba da se izbegnat. Isto taka, siguren sum 

deka na{iot kapacitet kako centralni banki za uspe{no spravuvawe so 

predizvicite na pobrzo pribli`uvawe kon EU i EMU }e se zgolemi so 

ovaa i so sli~ni konferencii. Visokiot kvalitet na prezenterite i 
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gostite i razli~nosta na nivnite poliwa na rabota me pravi optimist 

deka }e imame plodotvorna Konferencija, koja }e gi zbogati na{ite 

soznanija so novi iskustva. Vi posakuvam uspe{na rabota na 

Konferencijata, a na pretstavnicite od stranstvo prijaten prestoj vo 

Makedonija.  

 

 

Vi blagodaram na vnimanieto! 

 
 


