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Kursot na denarot ne e vinoven za slabiot izvoz 
 
[to ka`uva teorijata? 
Povremeno vo na{ata javnost mo`e da se slu{ne deka kursot na denarot 

e precenet i toj e ko~nica za zgolemuvaweto na izvozot. Se sugerira 
devalvacija na denarot koja bi go stimulirala izvozot. Toa e tipi~en 
primer od u~ebnicite po makroekonomija za mala otvorena ekonomija vo 
koja postoi visoka elasti~nost na izvozot i uvozot kon promenite na 
realniot efektiven kurs (REK). Depresijacijata na REK na doma{nata 
valuta ja zgolemuva konkurentnosta na doma{noto proizvodstvo na 
izvoznite pazari, a ja namaluva konkurentnosta na uvoznite stoki na 
doma{niot pazar. So drugi zborovi, doma{noto proizvodstvo stanuva 
poevtino na stranskite pazari, a uvoznite stoki izrazeni vo doma{na valuta 
poskapuvaat na doma{niot pazar. Zatoa, doa|a do porast na izvozot i 
namaluvawe na uvozot, odnosno se namaluva deficitot vo nadvore{no-
trgovskata razmena. Istoto, no vo sprotivna nasoka se slu~uva koga REK 
apresira. Ovaa logika, pretstavuva osnova na site ekonomski modeli na 
otvorena ekonomija i aktivno se koristi od ekonomskata politika.  

Republika Makedonija e mala otvorena ekonomija vo koja uvozot vo 
poslednite pet godini se dvi`i me|u 40% i 60% od BDP, a izvozot me|u 30% 
i 45% od BDP. Dali vo makedonskata ekonomija postoi silna vrska pome|u 
izvozot i uvozot i realniot efektiven kurs na denarot? Odgovorot na ova 
pra{awe e osobeno zna~aen za ekonomskata politika na zemjata bidej}i 
ovozmo`uva predviduvawe na efektite od politikata na kursot vrz 
platniot bilans i ekonomskiot rast na zemjata.  

  
[to poka`uvaat analizite? 
Me|unarodnata cenovna konkurentnost na denarot merena preku REK 

(deflacioniran so indeksot na tro{oci na `ivot) ostanala ista vo 
periodot 1994-2000 godina, odnosno denarot apresiral za samo 0.7%. 
Najgolema apresijacija e zabele`ana vo odnos na valutite na zemjite od EU 
od 10%, a vo odnos na zemjite kandidati za ~lenstvo vo EU, zemjite od 
porane{na Jugoslavija i zemjite od Zapadniot Balkan, denarot registriral 
depresijacija od 16%, 7% i 8% soodvetno.  

Dinami~ki gledano, vo prvite dve godini, REK na denarot apresiral za 
30%, a po negovata ednokratna devalvacija vo juli 1997 godina, zapo~nuva 
povratuvaweto na cenovnata konkurentnost na makedonskata ekonomija. 
Pri~inata za vakvite dvi`ewa le`i vo trendot na relativnite indeksi na 
tro{oci na `ivot  na Republika Makedonija vo odnos na trgovskite 
partneri. Prvite dve godini (1994 i 1995) bea period na smiruvawe na 
hiperinflacijata vo Republika Makedonija koja be{e karakteristi~na za 
pretstabilizacioniot period. Sepak, i pokraj smiruva~kiot trend indeksot 
na tro{oci na `ivot sîu{te be{e zna~itelno visok (128% vo 1994, i 15.7% 
vo 1995 godina). Vaka visokata inflacija kombinirana so fiksniot kurs na 



denarot vo odnos na germanskata marka o~ekuvano dovedoa do 30 procentno 
namaluvawe na cenovnata konkurentnost vo prvite dve godini. Od 1996 
godina, inflacijata se spu{ti na nivoto na razvienite ekonomii, a toa be{e 
dobra osnova devalvacijata od 16% vo 1997 godina da ja povrati cenovnata 
konkurentnost na ekonomijata. Makedonija postigna podobar uspeh vo 
borbata so inflacijata sporedeno so zemjite kandidati za ~lenstvo vo EU, 
poradi {to vo periodot od avgust 1997 godina do dekemvri 2000 godina, REK 
na denarot vo odnos na valutite na ovie zemji kontinuirano depresira{e, 
podobruvaj}i ja cenovnata konkurentnost na makedonskata ekonomija.  

Dokolku postoi korelacija pome|u nadvore{no-trgovskata razmena na 
makedonskata ekonomija i REK na denarot, logi~no bi bilo izvozot i uvozot 
da go sledat istiot trend. Me|utoa, toa voop{to ne e slu~aj. Koeficientot 
na korelacija pome|u REK i izvozot e prili~no nizok (0.398) od {to mo`e da 
se zaklu~i deka postoi mnogu slaba korelacija pome|u ovie dve pojavi. 
Spored ovoj rezultat samo 39.8% od promenite na izvozot mo`e da se 
objasnat so dvi`eweto na REK na denarot, dodeka pogolemiot del od niv se 
posledica na vlijanieto na drugi faktori. Sli~ni rezultati se dobivaat i 
za uvozot koj ima koeficient na korelacija od 0.374.  

Zo{to e toa taka? 
Makedonskata nadvore{no-trgovska razmena se karakterizira so mnogu 

rigidna stokovna struktura, odnosno isklu~itelno slaba proizvodna 
diversifikacija. Vo izvozot, 50% otpa|a na lon rabotite od tekstilnata i 
~eli~nata industrija, a u{te 20% do 30% so~inuvaat proizvodi so niska 
faza na obrabotka kako {to se: tutunot, vinoto, zelen~ukot, jagne{koto 
meso, olovoto, cinkot, feronikelot i ferosiliciumot. Od druga strana, 
najgolem del od proizvodite koi gi uvezuva makedonskata ekonomija voop{to 
ne se proizveduvaat vo na{ata zemja, a toa se surovata nafta, ma{inite i 
opremata, avtomobilite, surovinite za industrijata, trajnite potro{ni 
dobra za doma}instvata i nekoi prehranbeni proizvodi.  

Poradi maliot doma{en pazar makedonskata industrija e izvozno 
orientirana, a istovremeno visoko zavisna od uvozni surovini. Ottuka, 
postoi eden zatvoren krug vo koj eksternata pobaruva~ka generira rast na 
doma{noto proizvodstvo, koe od svoja strana kreira visoka pobaruva~ka za 
uvozni surovini i energija. Pritoa, eksternata pobaruva~ka glavno e 
opredelena od konjunkturata na pazarite na na{ite trgovski partneri. 
Makedonskite izvoznici poradi maliot pazar nemaat drug izbor osven da 
izvezuvaat po sekoja cena. Koga na ova }e se dodadat nepostoeweto na 
kvaliteten menaxment i marketing vo makedonskata industrija jasno e deka 
izvoznicite se nao|aat vo inferiorna polo`ba vo koja gi prifa}aat 
uslovite na eksterniot kupuva~. Poradi seto ova, ne postoi korelacija 
pome|u REK na denarot i izvozot odnosno uvozot.  

Promenite vo REK na denarot edinstveno se odrazuvaat vrz 
profitabilnosta na izvoznicite. Vo uslovi na apresijacija na REK doa|a do 
namaluvawe na profitabilnosta, dodeka depresijacijata na REK ima 
povolno vlijane vrz profitabilnosta. Me|utoa, vlijanieto na REK na 
denarot e sosema sprotivno kaj uvoznicite. Depresijacijata na REK na 
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denarot zna~i pogolemi inputni tro{oci odnosno namaluvawe na 
profitabilnosta.  

 
 

Analizata na kursot na denarot i negovoto vlijanie vrz 
nadvore{no-trgovskata razmena nametnuva dve konstatacii: 
1. Na makro nivo, poradi nepostoeweto na korelacija pome|u 

izvozot i uvozot i REK na denarot, ekonomskata politika 
nema prostor za koristewe na politikata na realniot kurs 
na denarot kako sredstvo za upravuvawe so platniot bilans; 

2. Na mikro nivo, profitabilnosta na kompaniite so 
zna~itelna nadvore{no-trgovska razmena e visoko zavisna od 
promenite na REK na denarot. Toj fakt dopolnet so 
predviduvawata za cenite na svetskite pazari mo`e da se 
koristi za delovno planirawe i ocenka na kreditnata 
sposobnost na kompaniite 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Koeficienti na korelacija pome|u REER i desezoniranite izvoz i uvoz

Izvoz Uvoz
Vkupno 0.398 0.374
EU 0.407 0.134
Zemji 
kandidati -0.695 -0.387
Porane{ni 
JU 0.248 0.195
Porane{ni 
SSSR -0.431 0.173
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