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Apstrakt:

Cilj ovog rada je provera validnosti Okunovog zakona, kao i ispitivanje
postojanja dugoro¢ne i kratkoro¢ne veze izmedu stope rasta BDP-a i
stope nezaposlenosti na trzistu Makedonije u periodu od 1991. do 2009.
godine. Analiza je izvr§ena primenom Engle-Grangerovog testa koin-
tegracije za proveru postojanja dugoro¢nog slaganja izmedu varijabli,
dok je mehanizam korekcije greske (ECM) kori$¢en za utvrdivanje
njihove kratkoro¢ne dinamike. Empirijska analiza ukazala je na to da
je Okunov zakon neprihvatljiv za trZi$te Makedonije u posmatranom
periodu, te da je dugoro¢na veza izmedu varijabli pozitivna u oba
smera, dok kratkoroc¢na veza, koja je takode pozitivna, postoji samo
iz pravca stope rasta BDP-a.

Kljucne reci:
stopa rasta BDP-a, stopa nezaposlenosti, Engle-Grangerov test koin-
tegracije, mehanizam korekcije greske.

1. uvob

Okunov zakon kao jedan od osnovnih makroekonomskih
postulata, po prvi put je uveden u makroekonomsku teoriju
1960-ih godina od strane Artura Okuna iz Instituta Brukings
u Vasingtonu. Zakon se zasnivao na empirijskim istrazivanji-
ma veze izmedu stope nezaposlenosti i ostvarenih gubitaka u
nivou bruto domaceg proizvoda sprovedenim na uzorcima po-
dataka iz razli¢itih vremenskih perioda velikog broja zemalja,
primjenom razli¢itih statistickih metoda. Kao takav, zakon je
vremenom postao kako standardni alat trzi$nih analiti¢ara i teo-
reti¢ara, tako i dobar vodic¢ za kreatora ekonomske i monetarne
politike, jer pruza odgovor na pitanje kako ¢e se promjene u
nivou bruto domaceg proizvoda odraziti na nivo nezaposlenosti
u okviru ekonomije jedne zemlje.

Okunov zakon, u literaturi poznat i kao Okunovo pravilo
palca, ukazuje na postojanje negativne, odnosno inverzne veze
izmedu proizvodnje i nezaposlenosti. Originalni Okunov zakon
polazi od stanovista da pad od priblizno 2% inflatorno-prilago-
denog bruto domaceg proizvoda prouzrokuje rast stope nezapo-
slenosti u iznosu od oko 1%. Drugim rije¢ima, svako povecanje
realnog BDP-a za oko 1%, vodic¢e padu stope nezaposleni za
priblizno pola procentnog poeana.

Zbog istorijske stabilnosti Okunovog zakona u Sjedinjenim
Ameri¢kim Drzavama, ekonomisti su Cesto koristili stopu ne-
zaposlenosti za ocjenu svojih buduéih predvidanja (Daly et al.,
2014.). Medutim, ovakav razuman pristup, koji je podrazumi-
jevao da se rast BDP-a i promjene stope nezaposlenosti kre¢u
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zajedno u omjeru 2:1, ¢inilo se da se rusi tokom velike ekonom-
ske i finansijske krize koje je pogodila sve svjetske ekonomije
vec u prvoj deceniji ovog vijeka. Takva desavanja pokrenula su
raspravu o stabilnosti Okunovog zakona u uslovima krize, po-
gotovo u zemljama u razvoju i slabo razvijenim zemalja, u koji-
ma su se posljedice krize, nesumnjivo, najvise i osjetile. Ovakva
desavanja potvrdila su ¢injenicu da Okunov zakon predstavlja
samo statisticku vezu izmedu ove dvije pojave prije nego struk-
turnu karakteristiku ekonomije jedne zemlje. Iz tog razloga, kao
i svaki drugi statisticki odnos, ¢esto predstavlja predmet revizije,
pogotovo u ekonomijama koje su izloZzene ,neocekivano” veli-
kim fluktuacijama u pogledu bilo koje makroekonomske vari-
jable za koje se uglavnom, u ne tako efikasnim uslovima, tesko
pronalazi rjeSenje.

U ovom radu pokusace se dati odgovor na dva pitanja: da li
Okunov zakon predstavlja stabilan odnos izmedu rasta BDP-a i
promjene stope nezaposlenosti u zemljama u tranziciji, kao $to
je Makedonija i u kojoj mjeri on predstavlja koristan mehani-
zam za buduca ekonomska predvidanja?

Cilj rada je da se na bazi godisnjih podataka o stopi rasta
BDP-a i promjene stope nezaposlenosti u periodu od 1991. do
2009. godine provjeri validnost Okunovog zakona na trzistu
Makedonije. Drugim rije¢ima, testirace se da li na makedon-
skom trzistu izmedu ove dvije pojave postoji dugoro¢na i krat-
koro¢na veza, a zatim Ce se, u slucaju da takve veze postoje,
utvrditi nivo njihovog intenziteta i pravac djelovanja. Na osno-
vu rezultata sprovedene analize uocice se sli¢cnost izmedu trzista
Makedonije i ostalih tranzicionih zemalja Zapadnog Balkana.
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U ekonomskoj teoriji poznata su tri pristupa ili verzije Oku-
novog zakona: 1) verzija diferencija, 2) verzija jaza ili gapa i 3)
verzija zakona proizvodne funkcije (Javeid, 2012). Zbog njene
jednostavnosti, u radu ¢emo koristi verziju diferencija koja se
moze direktno primijeniti na ekonomske serije podataka koji-
ma raspolazemo. U analizi su kori$teni podaci iz dostupne baze
podataka Svjetske banke. Testiranje postojanja dugoro¢ne veze
izmedu stope rasta BDP-a i promjene stope nezaposlenosti izvr-
§ice se primjenom Engle-Grangerovog testa kointegracije, dok
¢e se, za slucaj da je kointegracije prisutna, pristupiti formiranju
mehanizma korekcije greske (Error Correction Mechanism) ko-
jim bi se uo¢ili kratkoro¢ni efekti izmedu pomenutih varijabli.
Za utvdivanje nivoa stacionarnosti vremenskih serija posmatra-
nih varijabli, te za testiranje stacionarnosti reziduala formiranih
regresionih modela, koristice se prosireni Dickey-Fullerov test
(Augmented Dickey-Fuller test), a zakljucci ¢e se donositi na
bazi nivoa znacajnosti od 5%.

2. PREGLED LITERATURE

Svjetska ekonomska i finansijska kriza iz 2008. godine u
velikoj mjeri se negativno odrazila na privredne sisteme kako
vodetih svjetskih ekonomija, tako i zemalja u razvoju i slabo
razvijenih zemalja. Njeni efekti brzo su se prenijeli i na trziste
rada koje je, nesumnjivo, bilo izlozeno najve¢im fluktuacija u
posljednjoj deceniji. Ovakva desavanja podstakla su da veza
izmedu stope rasta BDP-a i promjene stope nezaposlenosti
postane predmet istrazivanja velikog broja ekonomskih i fi-
nansijskih analiti¢ara koji su u nastojanju da predvide buducéa
kretanja klju¢nih makroekonomskih varijabli, bili primorani da
ispitaju validnost nekih osnovnih makroekonomskih zakonito-
sti. S obzirom na ¢injenicu da nezaposlenost predstavlja najveci
svjetski ekonomski i socijalni problem, najveéu paznju stru¢ne
javnosti je, s razlogom, privuklo trziste rada. Ovdje ¢emo se
kratko osvrnuti samo na neka od istrazivanja sprovedenih na
americkim, azijskim i evropskim trzitima u posljednjoj dece-
niji, a koja se odnose na provjeru validnosti Okunovog zakona
koji, kao jedan od osnovih makroekonomskih zakona, ukazuje
na inverzni karakter veze izmedu stope rasta BDP-a i promjene
stope nezaposlenosti.

Umer Javeid je u radu Validity of Okun’s Law: Empirical Evi-
dence from Pakistan (1981-2005) testirao kako validnost Oku-
novog zakona, tako i postojanje dugoro¢ne i kratkoroc¢ne veze
izmedu stope nezaposlenosti i stope rasta BDP-a u Pakistanu,
na bazi godi$njih podataka u periodu od 1981. do 2005. Treba
napomenuti da se kori$¢enjem podataka u duzem vremenskom
periodu smanjuje moguénost pojave devijacije u rezultatima.
Primjenjujudi verziju diferencija Okunovog zakona Javeid je
dosao do zakljuc¢ka da izmedu dvije pomenute varijable postoji
negativna, odnosno inverzna veza. Vrijednost Okunovog koe-
ficijenta iznosila je 2,8% $to se objasnjava time da rast BDP-a
u iznosu od 1% prouzrokuje smanjenje stope nezaposlenosti u
iznosu od 2,8%, dok se vrijednost konstante od 0,192 definise
kao stopa nezaposlenosti pri nultoj promjeni stope rasta BDP-
a. S druge strane, posmatrano u kratkoro¢nom vremenskom
periodu, primjenom mehanizma korekcije greske (Error Correc-
tion Mechanism), dolo se do zakljucka da ekonomski rast od
1% prouzrokuje smanjenje stope nezaposlenosti u iznosu od
3,1%. Ova analiza je u velikoj mjeri potvrdila validnost Okuno-
vog zakona na trzistu Pakistana. Medutim, sli¢na analiza koja je
obuhvatila vie azijskih trZista (Pakistan, Indija, Kina, Sri Lanka
i Banglades) u periodu od 1980. do 2006. godine ukazala je na
mjeSovite rezultate u pogledu vrijednosti Okunovog koeficijenta
(Lal et al., 2010).
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Julien Fouquan (2012) je na panel seriji podataka koja je
ukljucivala 20 OECD zemalja u periodu od posljednje tri dece-
nije, nastojao da dokaze da Okunov zakon ne predstavlja line-
arnu vezu izmedu stope nezaposlenosti i stope rasta BDP-a. Kao
prvo, uradu je bila primijenjena Hensenova metodologija koja
je omogucila da se pokaze prisustvo efekata praga u Okunovom
zakonu, bez obzira na metod dekompozicije rezultata i izabrane
varijable praga. Rezultati istrazivanja ukazali su na postojanje
asimetrije u vezi izmedu cikli¢ne nezaposlenosti i jaza u proi-
zvodnji. S druge strane, ova studija pruzila je originalni pristup
grupisanju podataka iste dinamike kojim se rjesava problem he-
tegorenosti, te uvodenju Okunovog zakona za koji se potvrdilo
da tokom vremena varira.

Sli¢nu analizu sproveo je Bilal Kargi (2013) analizirajuéi va-
lidnost Okunovog zakona na 34 zemlje OECD-a. Analiza je po-
kazala da je veza izmedu stope rasta BDP-a i stope nezaposleno-
sti inverznog karaktera, te da kointegracija postoji, posmatrano
u dugom roku. U okviru ove studije zemlje su kategorizovane
prema stopi rasta BDP-a na one koje imaju nisku, normalnu i
visoku stopu rasta. Konzistentnost u pogledu stope nezaposle-
nosti za zemlje sa visokom stopom rasta nije uocena, dok se u
slucaju zemalja sa niskim stopama rasta doslo do generalnog
zakljucka da su stope nezaposlenosti izuzetno visoke.

3. METODOLOGIJA | ANALIZA

U radu ¢e se hipoteza postojanja kointegracije stope raste
BDP-a i stope nezaposlenosti u Makedoniji, testirati na bazi
kretanja istorijskih godi$njih podataka pomenutih varijabli u
periodu od 1991. do 2009. godine.

Na grafikonu 1 predstavljene su vremenske serije kretanja
godisnjih stopa rasta BDP-a i stope nezaposlenosti u Makedo-
niji u okviru analiziranog vremenskog perioda.
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Grafik 1. Graficki prikaz godi$njih stopa rasta BDP-a i stopa ne-
zaposlenosti u Makedoniji u periodu od 1991. do 2009. godine



3.1. TEST JEDINICNOG KORENA

Za svaku prikazanu vremensku seriju utvrden je nivo staci-
onarnosti primjenom prosirenog Dicky-Fullerovog testa (ADF
test) jedi¢nog korena. Za odredivanje optimalnog broja lagova
autoregresionog modela vremenske serije za koju se utvrduje
nivo stacionarnosti, koristen je Svarcov kriterijum. Treba na-
pomenuti da pored Svarcovog postoji niz drugih kriterijuma
za utvrdivanjem optimalnog broja lagova u autoregresionom
modelu. Neki od tih kriterijuma polaze od unaprijed razumno
odredenog maksimalnog broja lagova koji se postepeno testira-
njem smanjuje, dok se ne dode do broja pri kome su svi lagovi
statisticki znacajni. Takode, postoje i kriterijumi koji polaze od
minimalno moguceg broja lagova, te se svaki put vréi testiranje
reziduala da bi se ustanovilo da li izmedu njih postoji autorko-
relacija. Postojanje autokorelacije izmedu reziduala ukazuje na
potrebu da se broj lagova poveca, pri ¢emu se postupak ponavlja
sve dok se ne dode do optimalnog broja lagova u autoregresio-
nom modelu. Drugim rije¢ima, dodavanje lagova prestaje onog
momenta kada je svako postojanje autokorelacije izmedu rezi-
duala uklonjeno (Mahadeva & Robinson, 2004).

Prosireni Dickey-Fullerov test jedini¢nog korjena podrazu-
mijeva izraze oblika:

p
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koji obuhvataju test jedini¢nog korena, test jedini¢nog ko-
rena sa uklju¢enom konstantom, te test jedini¢nog korena sa
ukljuc¢enom konstantom i linearnim trendom. Nulta hipoteza
koja se provjerava je hipoteza nestacionarnosti, odnosno po-
stojanja jedini¢nog korena u vremenskoj seriji, $to podrazu-
mijeva da je koeficijent y=0. Ako bi distribucija  posjedova-
la standardni normalan raspored pri provjeri nulte hipoteze,
onda bi ovakav test bio veoma jednostavan. Medutim, raspo-
red 7 u okviru nulte hipoteze nije standardni normalan, jer
y,, je jedini¢ni koren i varijansa takvog procesa raste kako se
broj opservacija povecava (Sheppard, 2012). Iz tog razloga pri-
likom donosenja zakljuc¢ka o vrijednosti ¢ testa, neophodno je,
umjesto standardizovanog normalnog, koristiti Dickey-Fullerov
raspored. Rezultat prosirenog Dickey-Fullerovog testa ukazuju
na prihvatanje ili odbijanje nulte hipoteze. U slucaju da je nul-
ta hipoteza odbijena, prihvata se alternativna hipoteza o sta-
cionarnosti vremenske serije (y<0) za podatke na nivou, dok
prihvatanje nulte hipoteze vodi tome da se postupak testiranja
nastavlja za diferenciranu seriju podataka, sve dok se ne dode
do nivoa diferencije na kome je uslov stacionarnosti ispunjen.
Jednacine oblika
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su jednacine koje obuhvataju diferenciranu serije podataka
prvog nivoa, gdje ¢e primjena Dickey-Fullerovog testa jedini¢-
nog korena, za ve¢inu ekonomskih varijabli, ukazati na posto-
janje stacionarnosti vremenske serije. U nastavku ¢e se pokazati
da su i vremenske serije stope rasta BDP-a i promjene stope
nezaposlenosti, koji su predmet analize ovog rada, takode sta-
cionarne na prvom nivou I(1).

U Tabeli 2. rezultati ADF testa pokazuju da ni jedna od testi-
ranih varijabli nije stacionarna na nivou uz nivo znacajnosti 5%.
Medutim, stacionarnost za sve testirane varijable je postignuta
za diferencirane serije podataka na prvom nivou, §to predstavlja
osnovu za upotrebu Engle-Grangerovog testa kointegracije.

Varijable ADF I(d)
GDPGR -2,164126 I(1)
d(GDPGR) -4,206577" 1(0)
UNR -2,657973 I(1)
d(UNR) -4,294173" 1(0)

Tabela 2: Rezultati ADF testa jedini¢nog korjena za pojedi¢ne
vremenske serije posmatranih varijabli

U tabeli 2. varijabla GDPGR je stopa rasta BDP-a, dok je
varijabla UNR stopa nezaposlenosti.

3.2. ENGLE-GRANGEROV TEST KOINTEGRACUE

Jos u drugoj polovini proslog vijeka, pojava lazne regresije
kao posljedica nestacionarnosti vremenskih serija koje su bile
predmet regresione analize, predstavljala je glavni problem
empirijskih analiticara. Neki istrazivaci su rjeSenje problema
pronasli u regresionoj analizi diferenciranih serija podataka, s
tim da se diferenciranje vrsilo do onog nivoa dok se ne postigne
stacionarnost vremenske serije. Medutim, ovakva rjesenja brzo
su nai$la na kritiku, jer se ustanovilo da regresiona analiza na
diferenciranim podacima dovodi do gubitka veoma znacajnih
dugoro¢nih informacija sadrzanih u stvarnoj seriji.

Veliki zaokret u izu¢avanju analize vremenskih serija na-
pravio je Granger kada je 1981. godine u teoriju prvi put uveo
koncept kointegracije. Nedugo zatim Engle i Granger su 1987.
godine predstavili ¢vrstu teorijsku osnovu za testiranje, ocjenu
i modeliranje kointegracije nestacionarnih vremenskih serija.
Kointegraciona analiza dozvoljava da se nestacionarne vre-
menske serije koriste na nacin da lazna regresija bude izbje-
gnuta. Ovakav pristup omogucio je analiti¢arima da testiraju
dugoro¢nu vezu izmedu varijabli na bazi stvarnih vrijednosti
vremenskih serija.

Treba napomenuti da se Engle-Grangerov test kointegraci-
je koristi za varijable koje su stacionarne na istom nivou, dok
se za varijable razlic¢itih nivoa stacionarnosti uglavnom koristi
Johansenov test kointegracije. U slu¢aju analiziranja postojanja
kointegracije izmedu vi$e varijabli, Engle-Grangerov test po-
kazuje svoje nedostatke, tj. ne obezbjeduje informaciju o broju
kointegracionih veza, ve¢ samo informaciju o tome da li je ko-
integracija prisutna ili ne. Medutim, u nasem primjeru gdje se
razmatra postojanje kointegracije samo izmedu dvije varijable,
stope rasta BDP-a i promjene stope nezaposlenosti, primjena
Engle-Grangerov testa nesumnjivo ¢e obezbijediti zadovolja-
vajuce rezultate.

Engle-Grangerova procedura sastoji se od ocjene kointe-
gracione regresije u oba smjera metodom najmanjih kvadrata.
Drugim rije¢ima, potrebno je formirati dva kointegraciona re-
gresiona modela oblika:

DOI: 10.15308/Synthesis-2015-427-431



SYNTHESIS 2015 <~ Finance and banking

GDPGR, = B, + B, UNR, +e,
UNR, = B, + B,GDPGR, +e,

U prvom se ispituje zavisnost stope rasta BDP-a od pro-
mjene stope nezaposlenost, a u drugom zavisnost promjene
stope nezaposlenosti od stope rasta BDP-a. Nakon ocijenjenih
regresionih modela vrs§i se testiranju stacionarnosti reziduala,
da bi se utvrdilo da li izmedu varijabli, posmatrano u oba smje-
ra, postoji kointegracija. Pod kointegracijom se podrazumijeva
postojanje dugoro¢ne veze izmedu dvije varijable, specavajuci
da vrijednost reziduala u duzem vremenskom periodu postane
veca. Testiranje stacionarnosti reziduala vrsi se na bazi prosire-
nog Dickey-Fullerovog testa, gdje regresiona jednacina rezidu-
ala ima oblik:

k
Ae, =aje, | + Z a,.le,_, +¢,

p=l1

Nulta i alternativna hipoteza su iste kao i kod testiranja
stacionarnosti vremenskih serija varijabli, gdje ¢e nam rezultat
Dickey-Fullerovog testa obezbijedio informaciju o postojanju
kointegracije izmedu varijabli. Drugim rije¢ima, prihvatanje
nulte hipoteze o postojanju jedini¢nog korjena reziduala uka-

zalo bi na nepostanje kointegracije i obrnuto.

U narednoj tabeli dati su rezultati stacionarnosti reziduala
dva formirana regresiona modela.

. . .. ADF  |Kriti¢na vrijednost za
Kointegraciona regresija . . i
reziduala | nivo znacajnosti 5%
GDPGR=-30,77920+0,96512:UNR | -3,861871" -3,040391
UNR=32,16931+0,687772GDPGR | -4,205480" -3,040391

Razultati su pokali da u oba smjera postoji dugoro¢no slaga-
nje, odnostno kointegracija kretanja stope rasta BDP-a i stope
nezaposlenosti. Medutim, takvo slaganje je pozitivno, §to je u
suprotnosti sa osnovnom makroekonomskom pretpostavkom o
tome da je kretanje ove dvije pojave inverznog karaktera. Tako-
de, ako bismo testirali validnost Okunovog zakona dosli bismo
do sli¢nih rezultata, koji bi potvrdili da Okunov zakon u Ma-
kedoniji, kao i u ostalim tranzicionim ekonomijama Zapadnog
Balkana, ne vazi.

Verzija diferencije Okunovog zakona pretpostavlja regresi-
oni model zasnovan na promjenama vrijednosti varijabli, od-
nosno regresioni model u kome se ispituje zavisnost promjene
stope rasta BDP-a u odnosu na promjenu stope nezaposlenosti
i obrnuto:

GDPGR, —- GDPGR,, = a + B(UNR, —~UNR,_,)+¢,
UNR, —UNR, | = a + B(GDPGR, — GDPGR, )+ ¢,

gdje je o konstanta, a f§ Okunov koeficijent za koji se pret-
postavlja da ima negativnu vrijednost kao posledica inverznog
odnosa kretanja promene stope rasta BDP-a i promene stope
nezaposlenosti, na nacin koji je definisan Okunovim zakonom.
U sprovedenoj analizi vrijednost Okunovog koeficijenta za oba
modela iznosi 0.383248 i 0.212714, respektivno. To bi znacilo
da rezultati empirijske analize nisu u saglasnosti sa makroeko-
nomskom teorijom na trzitu Makedonije. Drugim rije¢ima, nije
ispunjena validnost Okunovog zakona, s obzirom na to da je
vrijednost koeficijenata pozitivna, te da nijedan od koeficijenata
nije statisticki znacajan.
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Ovakav rezultat ekonomski je i opravdan u okviru skoro
svih tranzicionih zemalja Zapadnog Balkana, pogotovo ako se
uzme u obzir ¢injenica da je ekonomski rast u periodu prije kri-
ze 2008. godine bio posledica velikog priliva slobodnog inostra-
nog kapita, koji nije bio iskori$¢en za obnovu realnog sektora
kao nosioca svake zdrave ekonomije, ve¢ naprotiv, uglavnom za
finansiranje neuspje$ne reforme vlasnickih odnosa. Nerazvijen
realni sektor vodio je nedovoljnoj iskori$¢enosti ljudskih resur-
sa, §to je vremenom preraslo u hroni¢ni problem, narocito u
periodu poslije krize, kada su se inostrani prilivi kapitala poka-
zali kao neodrzivi.

Kako su rezultati pokazali postojanje kointegracije izmedu
stope rasta BDP-a i stope nezaposlenosti, potrebno je pristupiti
primjeni mehanizma korekcije greske (Error Correction Mecha-
nism) da bi se utvrdilo da li izmedu ove dvije varijable postoji
kratko¢no slaganje u njihovom kretanju.

3.3. MEHANIZAM KOREKCIJE GRESKE
(ECM-ERROR CORRECTION MECHANISM)

Mehanizam korekcije greske je dinamicki sistem koji se
zasniva na tome da se odstupanja trenutnog stanja pojave od
njene dugoro¢ne veze mogu ugraditi u njenu kretkoro¢nu di-
namiku. Model korekcije greske ne predstavlja model kojim se
ispravlja greska u nekom drugom modelu, ve¢ je to kategorija
modela koji su sa¢injeni od viSe vremenskih serija na osnovu
kojih se direktno utvduje brzina pri kojoj se zavisno promjen-
ljiva vraca u svoj ravnotezni polozaj kao posljedica promjene
vrijednosti nezavisno promjenljive.

Empirijski, za oba modela, ovo se moze prikazati u obliku
jednacina:

GDPGR, — GDPGR, , =0, +6,e,, + ,(UNR, —~UNR, )+,

UNR, —UNR,_, =6, +6,e,, + 4,(GDPGR, — GDPGR,_, ) + &,

gdje je:
e, = GDPGR, , - , = B,UNR, , za prvi model,
é., =UNR_, — f, - B,GDPGR,, za drugi model.

U slucaju da su vrijednosti e, u oba modela, razli¢ite od
nule, varijable GDPGR i UNR,, respektivno, se nalaze izvan svo-
je dugorocne ravnoteze.

Ocijenjeni prethodni modeli imaju oblik:

GDPGR, - GDPGR, , = 0.200543-0.977577¢, , +0.365819(UNR, —UNR, )

UNR, —UNR, , =0.24909 - 0.81141¢;, +0.509144(GDPGR, — GDPGR, )

U prvom modelu, vrijednost 6, je statiticki znacajna i izno-
sti -0.977577, $to bi znacilo da se tekuda vrijednost stope rasta
BDP-a prilagodava svojoj ravnoteznoj vrijednosti brzinom od
0.977577 pomnoZenom sa iznosom odstupanja u prethodnom
periodu. Isti zakljucak se moze izvesti i za vrijednost 6, drugog
modela. S druge strane, koeficijent A, ukazuje na kratkoro¢ne
varijacije zavisne varijable kao rezultat promjene tekuce vrijed-
nosti nezavisne varijable. U oba modela, vrijednosti ovih koe-
ficijenata su pozitivne, ali samo u drugom modelu koeficijent
A, je statisticki znacajan. Na onovu toga se moze zakljuciti da
kratkoro¢ni uticaj jedne varijable na drugu, dolazi samo iz prav-
ca stope rasta BDP-a i odrazava se na stopu nezaposlenosti. Ovo
je samo jo$ jedna potvrda da se veza izmedu stope rasta BDP-
a 1 stope nezaposlenosti, kako dugoroé¢na, tako i kratkoroé¢na,



na trzistu Makedonije, protivi osnovnom maktroekonomskom
principu, tj. zakonu da izmedu kretanja stope rasta BDP-a i sto-
pe nezaposlenosti postoji inverzan odnos.

4. ZAKLJUCAK

Ovaj rad ispituje dugoro¢nu i kratkoro¢nu vezu izmedu sto-
pe rasta BDP-a i stope nezaposlenosti na trzistu Makedonije u
periodu od 1991. do 2009. godine. Rezultati pokazuju da je du-
goro¢na veza izmedu ove dvije varijable pozitivna u oba pravca,
dok kratkoro¢na veza koja je, takode, pozitivna postoji samo iz
pravca stope rasta BDP-a. To bi znacilo da se, u posmatranom
periodu, pozitivne promjene u stopi rasta BDP-a odrazavaju na
rast nezaposlenosti na trzistu rada. Takode, analizom se dovelo
u pitanje validnost Okunovog zakona, kao jednog od osnovnih
makroekonomskih postulata, te se zakljucilo da je takav zakon
na trziStu Makedonije, kao i na ve¢ini tranzicionih trzista Za-
padnog Balkana, nevaze(i.

Sprovedeni rezultati empirijskog istrazivanja su realno
opravdani, s obzirom na ¢injenicu da jasno odrazavaju sliku
ekonomske situacije zemalja Zapadnog Balkana koje su, poslije
godina obeljezenih sukobima, pristupile obnovi i reformama
svojih privrednih sistema. Taj period se karakteri$e otvaranjem
prema globalnoj ekonomiji, ve¢om orijentacijom prema izvo-
zu, uvodenjem novih zakonskih regulativa kojima se u velikoj
mjeri podstakao razvoj malih i srednjih preduzeca, $to je naro-
¢ito bio slucaj u Makedoniji, te izgradnjom institucija za podrs-
ku razvoju trzi$nog sistema. Uz sve navedeno, te uz uspjesnu
transformaciju bankarskog sistema, pomo¢u inostranog kapi-
tala, osigurao se stabilan privredni rast, pracen ve¢im zivotnim
standardom i ve¢om stabilnos¢u u makroekonomskom pogle-
du. Medutim, proces reforme privrednih sistema, koji je ve¢ u
svojim pocdecima bio suoen sa interesnim grupa, $to se posebno
uodilo pri sprovodenju procesa privatizacije, zastao je sredinom
2000-tih godina i kao takav jos uvijek ostao nedovrsen.

Do pocetka globalne ekonomske i finansijske krize rast na
Zapadnom Balkanu bio je vise predvoden globalnom likvidno-
$¢u i neodrzivim prilivom kapitala, nego stvarnim napretkom
privrednih reformi (Murgasova et al., 2015). Po pitanju razvoja
realnog sektora u tom periodu skoro da nije nista uc¢injeno. To
je u kona¢nom vodilo nedovoljnom kori$¢enju ljudskih resursa,
§to se vremenom pretvorilo u hroni¢ni problem.

S druge strane, visokim stopama nezaposlenosti, koje su da-
leko nadmasivale visinu prosje¢ne evropske stope nezaposle-
nosti, doprineli su obimni i konstantni prilivi doznaka iz ino-
stranstva. Najvedi iznosi primljenog novca po osnovu doznaka
upotrijebljeni su za licnu potrosnju, dok je samo mali dio priliva
produktivno investiran u razvoj. Veliko oslanjanje na doznake,
u svrhu li¢ne potrosnje, podiglo je nivo minimalnih plata (za
koje su gradani bili spremni da rade) iznad nivoa koji je realno
mogao biti finansiran i odrzavan na bazi produktivnosti neefi-
kasnog realnog sektora.

Treba napomenuti da je Makedonija tih godina (1995-2008)
i najvi$e udinila u pogledu restrukturiranja svog privrednog
sistema u poredenju sa ostalim zemljama Zapadnog Balkana.
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Takvi rezultati se jasno uocavaju u toku proteklog perioda u
kome Makadonija biljezi izuzetno visoke stope privrednog rast
u poredenju sa ostalim evropskim zemljama, uz postepen, ali
konstantan, pad stope nezaposlenosti.
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