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Koga }e se slu~i neo~ekuvanoto, kako {to e prodol`enata finansiska 
turbulencija vo svetot, gubeweto od vid na "golemata slika" ne e 
nevoobi~aeno. Toa go nosat iznenaduvaweto i neizvesnosta. Sekako, prvo 
{to se prezema vo biznisot e spravuvaweto so krizata. Toa e ona {to vo 
mnogu kratok rok gi povikuva centralnite banki da go obnovat 
funkcioniraweto na pazarot na pari i krediti. Toj imperativ mora da 
bide prosleden so politiki - vklu~uvaj}i regulatorni politiki vo 
finansiskiot sektor, naso~eni kon za~uvuvawe na dolgoro~nite 
evropski ekonomski performansi. 
Pri promocijata na Regionalniot ekonomski pregled za Evropa, MMF 
istakna brojni klu~ni predizvici za onie {to gi kreiraat politikite. 
Prviot ~ekor za za~uvuvawe na dolgoro~nite ekonomski performansi vo 
regionot e da se nadgradat privatnite i javnite prudentni aran`mani za 
evropskata ekonomija da mo`e da prodol`i da ima polza od 
finansiskite inovacii, bez da navlekuva prekumerni rizici. Vtoriot e, 
da se zadr`i fokusot na unapreduvawe na fiskalnata konsolidacija i 
strukturnite reformi, vklu~uvaj}i go zajaknuvaweto na finansiskite 
sistemi, za posilni izgledi vo idnina. 
Sega{nata turbulencija pretstavuva najgolemata zakana za rastot i zatoa 
iznao|aweto re{enie treba da bide prioritet. Dodeka MMF, pokraj 
drugite, predupredi deka rizicite se natrupuvaa, obemot na 
turbulencijata poka`uva kolku e te{ko precizno da se opredelat 
rizicite od finansiskata kreativnost. Sepak, finansiskite inovacii i 
integracijata vo Evropa, so tekot na vremeto, sozdadoa {iroki 
pridobivki, {to e mo`ebi najvpe~atlivo vo rapidnoto ostvaruvawe na 
prihodite {to go dostignaa mnogu evropski zemji vo razvoj. 
Zatoa, odgovorot na turbulencijata treba da bide odmeren. Prudentnite 
ramki na privatniot i javniot sektor moraat da storat pove}e za da ja 
zadr`at vrskata so finansiskite noviteti. Modelite za procenka na 
rizikot kako i za upravuvaweto so pazarnite i likvidnosnite rizici, na 
primer, mora da se unapredat. Neophodno e da se povrati doverbata kaj 
investitorite, ~ekor {to }e bara zna~itelno pogolema transparentnost 



za nivnite finansiskite sostojbi otkolku {to e sega. Dopolnitelno, 
mre`ite na finansiska bezbednost i mehanizmite za re{avawe na 
krizite }e mora da stanat poefektivni, so vgradena prekugrani~na 
dimenzija. 
No, dodeka finansiskite previrawa nepovolno ja pogodija Evropa, 
pogolemata slika poka`uva deka mnogu, ako ne najmnogu, evropski 
ekonomii sepak }e treba vo celost da gi o`neat pridobivkite od 
finansiskite inovacii.   
Verojatno primaren predizvik e da se nadminat intuitivnite naviki, ne 
samo da ne se deluva, tuku pogre{no da se deluva vo mirni vremiwa, so 
celosno otka`uvawe od cikli~ni fiskalni beneficii. Takvi podaroci 
vo globala ne mo`eme da si gi dozvolime. Isto taka, vo evropskite 
raste~ki ekonomii, fiskalnata konsolidacija e nephodna za da se 
omeknat pritisocite od pobaruva~kata povrzana so konvergencijata i od 
nadvore{nite rizici. 
Dopolnitelno na zdravata ishrana so fiskalna konsolidacija, na 
evropskite ekonomii potrebni im se proteini {to gi obezbeduvaat 
strukturnite reformi za da gi napravat posilni i da im pomognat pobrgu 
da se razvivaat. Bez ogled na skore{niot progres, strukturnite 
rigidnosti na Evropa ostanuvaat nejzinata "ahilova petica", 
popre~uvaj}i go ekonomskiot raste` i pravej}i razvle~eni i te{ki 
prilagoduvawa kon {okovite.  
Vo Makedonija se ograni~eni dopirnite to~ki pome|u hipotekarnata 
kriza vo SAD i globalniot krediten krah, zatoa {to u~estvoto na 
stranski banki vo finansiskiot sektor e ponisko otkolku vo drugite 
zemji od raste~ka Evropa. Prodol`uva ekspanzijata na kreditirawe na 
privatniot sektor so silno tempo i prudentnite pokazateli uka`uvaat 
na zdrav finansiski sistem. MMF i Grupacijata na Svetskata banka im 
pomagaat na makedonskite vlasti vo usovr{uvawe na bankarskata 
regulativa preku implementirawe na Razvojniot plan za supervizija. Toj 
potencira supervizija bazirana vrz mo`en rizik (otkolku bazirana vrz 
ispolnuvawe na uslovi). Fiskalnata politika i natamu ovozmo`uva 
solidna osnova za makroekonomska stabilnost, so Buxet na centralnata 
vlast koj iska`uva suficit. Gledaj}i napred, klu~niot predizvik za 
Makedonija e da ja odr`i makroekonomskata stabilnost, so zabrzuvawe 
na strukturnite reformi kon podobro funkcionirawe na finansiskiot i 
na pazarot na rabotna sila. Toa bi vodelo kon povisok ekonomski rast, 
kreirawe na pove}e rabotni mesta i podobruvawe na integracijata vo 
svetskata ekonomija. 
 
 (Avtorot e direktor na Evropskiot oddel na Me|unarodniot monetaren 
fond) 


