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Makedonskata ekonomija e mala i otvorena eko-
nomija so tradicionalna strukturna i visoka ne-
vrabotenost, relativno niska produktivnost i ka-
ko rezultat na toa ekonomija so seriozni problemi
vo odr`uvaweto na balansot vo ekonomskata raz-
mena so svetot. Za da se re{at vakvite problemi i
za da se odr`uva stabilen i relativno visok rast
na ekonomijata potrebni se dve grupi na merki: 1.
Merki na makroekonomskata politika i 2. Struk-
turni merki. Dvata vidovi merki se neophodni i
potrebno e da se prevzemaat istovremeno i konti-
nuirano. Prvite - so cel da go pottiknuvaat rastot
i da izvlekuvaat maksimum od postojnite resursi, a
vtorite za da ovozmo`at na sreden i dolg rok da se
sozdava ekonomska struktura koja ke bide samo-
odr`liva i raste~ka. Glavna cel na ovie merki
treba da bidat visokiot i odr`liv rast na ekono-
mijata i namaluvawe na nevrabotenosta. 

Dano~noto optovaruvawe na ekonomijata i gra|a-
nite vo osnova treba da se zadr`i na postojnoto
nivo so mali prilagoduvawa. Potrebata od pogole-
mi javni rashodi treba da bazira na poefikasnata
naplata na danocite i drasti~no namaluvawe na
postojnata siva ekonomija, koja seu{te e golem re-
surs za zgolemuvawe na idnite tro{oci na dr`a-
vata. Vrz osnova na toa, u~estvoto na javnite ras-
hodi vo BDP treba blago da se podigne od sega{ni-
te 34% za nekolku procentni poeni i po mo`nost
da dostigne do nivoto od 37-38% od BDP. Vakvoto
u~estvo optimalno }e gi zadovoli idnite potrebi
na javnata potro{uva~ka vo Makedonija od edna

strana, a druga strana seu{te }e bide so umereno
nivo. Finansiraweto na javnite potrebi treba da
se sproveduva po pat na odr`uvawe na nisko nivo
na deficit na op{tata vlast i na sreden rok isti-
ot da se kontrolira vo granicata od 1% od BDP. 

Strukturata na javnite rashodi treba brzo da se
prilagodi od sega{nite koi prete`no gi finansi-
raat tekovnite tro{oci, kon investiciski tro{o-
ci. Za ovaa cel, platite vo javniot sektor i soci-
jalnite izdatoci treba da bidat pod cvrsta kon-
trola. 

Nivoto na javniot dolg do 2001 godina se zgole-
muva{e i go dostigna nivoto od 52-53% od BDP.
Javniot dolg sega e na prili~no umereno nivo pod
40% od BDP. Na sreden rok nivoto na javniot dolg
treba da se namali do okolu 30%, a na dolg rok i
pod 20% od BDP. Ovaa cel treba da se postigne
preku kontinuiran rast na BDP, preku kontrola na
neto novoto zadol`uvawe i preku upotrebata na
golemite privatizacioni prilivi na dr`avata za
predvremena otplata na nadvore{niot i doma{ni-
ot dolg. 

Ekonomskata politika na dolg rok, odnosno se do
vleguvaweto na Makedonija vo EU i potoa vo EMU,
treba da ispora~uva stapka na inflacija koja }e
bide vo granicata do 3%. 

Zna~itelno vnimanie postojano treba da se pos-
vetuva na nadvore{niot sektor i na merkite za na-
maluvawe na trgovskiot deficit, so {to bi se
imalo srednoro~na kontrola vrz deficitot na te-

PO^ITUVANI,
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kovnata smetka, koj treba da se odr`uva na nivoto
do 3% od BDP. Istovremeno, so ogled na kriti~ni-
te sostojbi na trgovskiot deficit, Makedonija mo-
ra kontinuirano da gi odr`uva deviznite rezervi
najmalku na nivoto od proektiran 4-mese~en uvoz
na stoki i uslugi. 

Kursot na denarot na sreden rok i ponatamu treba
da ostane fiksen i vrzan za evroto, a podocna da se
oceni dali e potrebno da se zapo~ne so negovata
fleksibilizacija vo odnapred utvrdeni margini
od nekolku procentni poeni. 

Strukturnite merki treba da se prevzemaat pos-
tojano so cel razli~nite ekonomski resursi ili
sektori da mo`at da distribuiraat visok i samo-
odr`liv rast, no i visoka konkurentnost vo odnos
na nivnite regionalni i globalni konkurenti. Oso-
beno e zna~ajno strukturnite merki da prodol`at
da se ostvaruvaat vo sferata na fleksibilizaci-
jata i liberalizacijata na pazarot na rabotna si-
la; reforma na javniot sektor i javnata adminis-
tracija; regulatornite kompetecii na dr`avata i
nekolku sektorski strukturni reformi, kako na
primer vo finansiskiot sektor, zemjodelstvoto,
zdravstveniot sistem, obrazovanieto i drugo.

So po~it,

m-r Nikola Popovski

Minister za finansii
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1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004* 2005*

Realen BDP % 1,2 1,4 3,4 4,3 4,5 -4,5 0,9 2,8 4,1 4,0

BDP USD mil. 3.390 3.458 3.581 3.674 3.588 3.437 3.769 4.631 5.368 5.625

Inflacija (prosek) % 2,3 2,6 -0,1 -0,7 5,8 5,5 1,8 1,2 -0,4 0,5

Inflacija(kraj na period) % -0,7 2,7 -2,4 2,4 6,1 3,7 1,1 2,6 -1,9 1,2

BDP deflator % 2,9 3,4 1,4 2,7 8,2 3,6 3,4 0,3 1,3 -

Buxetsko saldo

(centralen buxet i fondovi) % BDP -0,5 -0,4 -1,7 0,0 1,8 -7,2 -5,7 -0,6 0,4 0,3

Devizen kurs,  prosek DEN/1USD 40,0 49,8 54,5 56,9 65,9 68,1 64,7 54,3 49,4 49,3

Devizen kurs,  prosek DEN/1EUR 50,1 56,2 61,1 60,6 60,7 60,9 61,0 61,3 61,3 61,3

Devizen kurs, kraj na period DEN/1USD 41,4 55,4 51,8 60,3 65,3 69,2 58,6 49,9 45,9 51,7

Devizen kurs, kraj na period DEN/1EUR 51,3 61,2 60,9 60,6 60,8 61,0 61,1 61,3 61,4 61,2

Izvoz (F.O.B.) USD mil. 1.147 1.237 1.291 1.190 1.321 1.153 1.112 1.359 1.672 2.041

Uvoz (F.O.B.) USD mil. 1.462 1.623 1.807 1.686 2.011 1.677 1.916 2.211 2.785 3.097

Trgovski bilans USD mil. -315 -386 -516 -496 -690 -524 -804 -852 -1.113 -1.056

Bilans na tekovna smetka USD mil. -340 -286 -269 -32 -75 -235 -358 -152 -415 -81

kako % od BDP % -10,0 -8,3 -7,5 -0,9 -2,1 -6,8 -9,5 -3,3 -7,7 -1,4

Devizni rezervi USD mld. 0,28 0,26 0,33 0,45 0,71 0,78 0,73 0,90 0,99 1,33

Pokrivawe na uvozot (rezervi/uvoz) meseci 2,2 1,9 2,2 3,2 3,7 4,7 4,0 3,9 3,3 3,6

Nadvore{en dolg 1) USD mld. 1.118 1.139 1.437 1.490 1.489 1.506 1.635 1.813 2.044 2.258

kako % od BDP % 33,1 33,5 41,4 41,5 39,9 41,0 43,1 44,9 44,6 40,1

Stranski direktni investicii USD mil. 11,2 30,0 127,7 32,4 175,1 440,7 77,7 94,3 150,1 120,0

kako % od BDP % 0,3 0,9 3,6 0,9 4,9 12,8 2,1 2,0 2,8 2,1

OSNOVNI MAKROEKONOMSKI INDIKATORI
godi{ni podatoci za Republika Makedonija

1) Po~nuvaj}i od 1998 godina, soglasno so novata metodologija prepora~ana od Svetskata banka, vkupniot nadvore{en dolg gi opfa}a kratkoro~nite, 
srednoro~nite i dolgoro~nite krediti.

* Procenka ili prethodni podatoci

Izvor: Dr`aven zavod za statistika, Ministerstvo za finansii na Republika Makedonija i Narodna banka na Republika Makedonija

Realen BDP Potro{uva~ki ceni 1 Tekovna smetka (saldo)2)

2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006 2003 2004 2005 2006 2007

Pazari vo razvoj - Vkupno 6,6 5,4 5,3 4,8 6,2 4,9 4,2 3,4 -5,7 -5,2 -5,4 -5,3

Bugarija 5,7 5,5 5,6 5,8 6,1 5,0 7,2 4,1 -5,8 -11,8 -10,2 -9,1

^e{ka Republika 4,7 6,0 5,5 4,5 2,8 1,8 2,8 3,0 -6,0 -2,1 -2,3 -2,3

Estonija 7,8 9,8 7,9 7,1 3,0 4,1 3,6 3,2 -12,7 -10,5 -10,1 -9,6

Ungarija 4,6 4,1 4,4 4,2 6,7 3,5 2,0 2,7 -8,8 -7,9 -8,2 -7,5

Latvija 8,5 10,2 9,0 7,0 6,3 6,7 6,4 5,5 -12,9 -12,5 -12,8 -12,0

Litvanija 7,0 7,3 6,5 6,0 1,2 2,6 3,2 2,7 -7,7 -7,5 -7,5 -7,3

Polska 5,3 3,2 4,2 3,8 3,5 2,1 1,3 2,3 -4,1 -1,6 -2,5 -3,1

Romanija 8,4 4,1 5,2 5,6 11,9 9,0 7,9 4,8 -8,4 -8,7 -8,3 -8,1

Slova~ka 5,5 6,0 6,3 6,7 7,5 2,8 3,6 2,5 -3,5 -7,2 -6,4 -5,5

Slovenija 4,2 3,9 4,0 4,0 3,6 2,5 2,4 2,4 -2,1 -0,9 -0,3 0,1

Hrvatska 3,8 4,1 4,1 4,5 2,1 3,3 3,2 2,5 -5,6 -6,0 -5,9 -5,9

Malta 1,0 1,0 1,3 1,5 2,7 3,1 2,8 2,4 -10,4 -6,7 -6,5 -6,3

Turcija 8,9 7,4 6,0 5,0 8,6 8,2 6,5 4,4 -5,2 -6,3 -6,5 -6,1

ODBRANI MAKROEKONOMSKI INDIKATORI VO ODDELNI TRANZICIONI EKONOMII

1) Godi{en prosek.
2) Procent od BDP.

Izvor: World Economic Outlook, IMF, Washington D.C., April 2005



6

* Prethodni podatoci

Izvor: Dr`aven zavod za statistika.

BRUTO DOMA[EN PROIZVOD
(realni stapki na rast, kvartal vo odnos na ist kvartal prethodna godina, 2000-2006)

A + B V + G + D \ E @ Z Y + I + Q J + K + L + N

2000 I 2.4 16.3 4.1 37.7 -7.1 13.4 2.4 1.0 0.5 11.4 15.1 12.0
II 3.6 17.1 -9.9 4.6 -14.8 11.1 2.5 1.3 0.8 5.6 9.0 6.1
III 1.2 1.8 5.3 -8.7 -9.6 10.1 2.7 -0.8 1.9 0.6 3.9 1.0
IV -3.1 4.5 12.5 -12.7 -13.1 0.7 3.2 -1.1 3.7 -0.3 3.0 0.2

00/99 1.0 9.4 2.6 3.0 -11.3 8.5 2.7 0.1 1.7 4.1 7.5 4.5
2001 I -6.9 -2.8 0.7 -18.9 6.7 -4.8 3.0 -8.7 -6.9 -6.2 -6.9 -6.3

II -12.5 -4.7 -4.9 4.5 -7.1 -7.2 2.6 -5.1 -8.5 -3.8 -4.4 -3.9
III -13.3 -10.6 -22.9 4.4 -14.7 -11.1 1.4 0.8 -13.1 -6.2 -6.9 -6.4
IV -10.3 -0.5 -22.8 9.7 -0.1 -9.9 1.3 3.7 -13.5 -1.5 -2.2 -1.6

01/00 -10.8 -4.6 -14.4 -0.8 -4.5 -8.3 2.1 -2.3 -10.5 -4.4 -5.1 -4.5
2002 I -5.6 -10.1 -7.0 6.0 -1.0 -3.4 -2.8 10.0 -2.5 -1.8 1.1 -1.3

II -2.5 -3.5 0.7 4.6 16.1 -6.7 -4.1 4.7 1.7 -0.9 2.0 -0.4
III -1.6 -1.3 5.3 4.2 32.2 -0.5 -4.1 0.8 6.2 0.3 3.2 0.8
IV 1.8 10.2 1.4 6.8 18.8 3.5 -3.7 -0.8 2.2 3.6 6.6 4.1

02/01 -2.0 -0.8 0.6 5.4 16.7 -1.8 -3.7 3.5 1.8 0.4 3.3 0.9
2003 * I 3.2 3.9 8.8 1.8 14.2 -2.7 -4.4 5.7 4.4 2.3 -0.5 1.8

II 3.5 4.0 8.1 2.2 6.7 5.2 -3.7 6.5 -3.2 3.5 0.7 3.0
III 6.5 15.0 13.8 1.1 11.1 0.5 -3.0 4.9 -4.3 5.9 3.1 5.4
IV 6.2 -0.7 21.6 2.0 7.0 -0.9 -3.3 2.7 -1.6 1.7 -1.0 1.2

03/02 4.8 5.0 13.3 1.8 9.6 0.4 -3.6 4.9 -1.2 3.3 0.6 2.8
2004* I 4.5 0.7 2.7 13.3 -11.2 -7.6 11.5 0.0 10.4 3.4 3.4 3.4

II 6.3 0.7 10.1 14.9 -8.4 -5.0 12.4 -0.4 13.2 4.8 4.8 4.8
III 6.7 1.3 6.6 16.6 -14.2 -4.7 12.0 -1.3 13.7 4.6 4.6 4.6
IV 7.3 -5.0 8.6 17.6 -10.7 -2.2 11.2 -0.8 12.6 3.4 3.4 3.4

04/03 6.2 -0.8 7.4 15.7 -11.3 -4.8 11.8 -0.6 12.5 4.0 4.4 4.1
2005* I 4,1 4,7 -9,7 5,9 3,9 6,4 0,2 0,5 -0,9 2,9 2,9 2,9

II 3,6 13,0 -9,0 8,2 8,6 7,4 0,9 0,3 1,4 5,0 5,0 5,0
III 2,8 5,9 -3,0 8,6 8,6 8,0 1,5 2,0 0,0 4,1 4,1 4,1
IV 1,8 4,0 -0,2 8,7 4,9 3,0 2,9 3,4 11,1 3,8 3,8 3,8

05/04 3,1 6,8 -5,0 7,9 6,6 6,1 1,4 1,5 2,9 4,0 4,0 4,0
2006 I 3,0 0,5 -2,4 6,2 4,1 8,3 1,5 1,5 4,1 2,6 2,6 2,6

Zemjodelstvo,
lov,

{umarstvo i
ribarstvo

Vadewe rudi i
kamen, prerabotu-
va~ka industrija i
snabduvawe so el.
energija, gas i voda

Grade`-
ni{tvo

Trgovija na
golemo i

trgovija na
malo

Hoteli i
restorani

Soobra}aj,
skladirawe

i vrski

Finansisko posredu-
vawe, aktivnosti vo
vrska so nedvi`en

imot, iznajmuvawe i
imputirani stanarini

Javna uprava i
odbrana, socijalna
za{tita, obrazo-

vanie, zdravstvo i
socijalna rabota

Imputiran
i bankars-
ki uslugi

Dodadena
vrednost

Neto da-
noci na
proiz-
vodstvo

BRUTO
DOMA[EN
PROIZVOD
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BRUTO DOMA[EN PROIZVOD SPORED PROIZVODNIOT METOD
Po tekovni ceniVo milioni denari

NKD Naziv 2000 2001 2002 2003 2004 1 Indeksi

sektor 2004/2003

A Zemjodelstvo, lov i {umarstvo 23.756 22.933 24.509 28.672 30.073 4,9

B Ribarstvo 14 24 48 27 21 -22,2

V Vadewe na rudi i kamen 1.856 1.312 960 989 1.042 5,4

G Prerabotuva~ka industrija 40.926 39.587 37.925 39.651 39.663 0,0

D Snabduvawe so elektri~na energija, gas i voda 10.381 10.041 9.146 11.778 11.080 -5,9

\ Grade`ni{tvo 13.361 11.801 11.893 13.537 14.736 8,9

E Trgovija na golemo i malo, popravka na motorni vozila,

motocikli i predmeti za li~na upotreba i za doma}instvata 25.402 26.076 27.348 28.282 36.000 27,3

@ Hoteli i restorani 3.463 3.410 4.088 4.653 4.172 -10,3

Z Soobra}aj, skladirawe i vrski 21.261 21.694 20.610 21.062 20.642 -2,0

Y Finansisko posreduvawe 7.342 7.420 7.427 6.110 7.510 22,9

I Aktivnosti vo vrska so nedvi`en imot, iznajmuvawe i

delovni aktivnosti 7.466 8.304 8.168 8.453 8.853 4,7

J Javna uprava i odbrana, zadol`itelna socijalna za{tita 14.333 14.445 16.145 16.984 17.874 5,2

K Obrazovanie 8.266 8.048 8.688 9.436 9.913 5,1

L Zdravstvo i socijalna rabota 8.987 8.690 9.361 9.897 9.650 -2,5

Q Drugi komunalni, kulturni, op{ti i li~ni uslu`ni aktivnosti 5.217 5.548 5.553 5.503 5.984 8,7

Imputirani stanarini 10.465 10.631 10.792 13.732 15.662 14,1

Minus: imputirani bankarski uslugi 5.153 4.738 4.160 3.797 4.720 24,3

A. Dodadena vrednost po osnovni ceni 197.344 195.230 198.592 214.969 228.155 6,1

B. Neto danoci na proizvodstvo 39.045 38.611 45.378 36.516 37.101 1,6

A + B BRUTO DOMA[EN PROIZVOD 236.389 233.841 243.970 251.485 265.256 5,5

1) Prethodni podatoci

BRUTO DOMA[EN PROIZVOD SPORED RASHODNIOT METOD
Vo %Vo milioni denari

2000 2001 2002 2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004

236.389 233.841 243.970 251.486 265.257 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

218.986 221.771 242.795 243.853 261.723 92,6 94,8 99,5 97,0 98,7

175.965 163.788 188.179 191.873 206.610 74,4 70,0 77,1 76,3 77,9

43.021 57.983 54.616 51.980 55.112 18,2 24,8 22,4 20,7 20,8

50.683 42.759 50.276 50.261 57.202 21,4 18,3 20,6 20,0 21,6

38.332 34.716 40.448 42.110 47.286 16,2 14,8 16,6 16,7 17,8

12.351 8.043 9.828 8.151 9.916 5,2 3,4 4,0 3,2 3,7

114.209 99.091 92.780 95.254 106.758 48,3 42,4 38,0 37,9 40,2

87.161 78.625 71.994 73.800 82.635 36,9 33,6 29,5 29,3 31,2

19.971 15.894 16.387 17.705 20.154 8,4 6,8 6,7 7,0 7,6

7.077 4.572 4.399 3.749 3.968 3,0 2,0 1,8 1,5 1,5

147.489 129.780 141.881 137.882 160.426 62,4 55,5 58,2 54,8 60,5

123.910 107.166 124.062 120.038 137.584 52,4 45,8 50,9 47,7 51,9

23.579 22.614 17.819 17.844 22.842 10,0 9,7 7,3 7,1 8,6

BRUTO DOMA[EN PROIZVOD

(po tekovni ceni)

Finalna potro{uva~ka

Finalna potro{uva~ka na doma}instvata

Finalna javna potro{uva~ka

Bruto-investicii

Investicii vo osnovni sredstva

Porast na zalihi

Izvoz na stoki i uslugi

Izvoz na stoki

Izvoz na uslugi

Nabavki na nerezidentite vo zemjata

Uvoz na stoki i uslugi

Uvoz na stoki

Uvoz na uslugi

Izvor: Dr`aven zavod za statistika
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OSNOVNI KRATKORO^NI EKONOMSKI TRENDOVI
Procentualna promena vo odnos na istiot period od prethodnata godina, osven ako ne e poinaku nazna~eno

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005 2006

K - 1 K - 2 K - 3 K - 4 K - 1 April

4,6 -4,5 0,9 2,8 4,1 4,0 2,9 5,0 4,1 3,8 2,6

3,5 -3,1 -0,8 6,6 -2,1 7,0 4,8 13,0 6,0 4,1 0,5 -4,4

20,8 -16,9 16,4 -7,7 4,9 4,9 5,7 4,8 -2,8 7,4 9,2

5,8 5,5 1,8 1,2 -0,4 0,5 -0,4 0,9 0,9 0,8 2,7 3,2

8,9 2,0 -0,9 -0,3 0,9 3,2 1,9 2,3 4,5 3,8 5,6 4,4

6,0 0,5 3,0 13,1 3,9 2,5 12,5 5,9 -7,0 -1,5

-4,7 -0,7 0,2 -10,3 0,7 -0,5 -7,2 -8,6 8,9 5,1

-12,5 -2,7 1,1 -10,1 -0,4 -4,4 -20,6 -9,1 6,4 5,7

28,3 24,4 25,0 28,9 38,3 54,4 47,6 53,1 61,6 56,9 61,9 70,4

261,9 291,2 330,3 388,4 461,4 443,3 478,1 479,7 429,2 410,8 383,9 401,0

8.638,0 5.944,7 6.772,0 9.629,0 13.823,4 14.744,0 15.348,0 16.191,0 14.567,4 12.649,0 14.810,0 17.942,0

1.813,0 1.578,3 1.559,0 1.779,0 2.866,0 3.679,0 3.268,0 3.379,0 3.756,6 4.302,0 4.940,0 6.388,0

45,4 47,6 45,3 51,5 88,7 97,6 97,8 100,4 89,2 104,9 124,2 117,0

112,8 88,6 77,9 82,8 104,8 138,1 131,5 137,2 129,7 164,0 224,2 308,0

385,8 299,2 328,3 444,6 607,1 733,3 683,3 712,5 750,0 750,0 750,0 750,0

295,8 216,5 246,7 320,2 502,5 633,3 583,3 612,5 650,0 650,0 650,0 650,0

11,0 -12,7 -3,7 22,2 22,4 21,8 31,7 39 14,3 8,0 -6,5 1,1

17,9 -19,4 16,3 15,3 25,9 10,1 13,8 24,6 8,8 -2,8 -6,4 1,4

-771 -533 -849 -937 -1.230 1.187 -219,2 -380,0 -263,0 -326,6 -206,0 -140,5

-236 -38 -324 -277 -415 -81,0 -21,4 -112,6 78,2 34,4 -18,5

235,6 62,0 -40,5 168,8 82,3 415,1 62,0 78,0 138,0 88,3 33,5

1.438,0 1.444,0 1.571,0 1.771,0 1.957,0 2.168,3 1.961,0 1.994,2 1.980,0 2.168,3 2.008,2 2.065,3 

60,73 60,91 60,98 61,26 61,34 61,30 61,40 61,37 61,22 61,19 61,23 61,16

65,89 68,04 64,73 54,30 49,41 49,2919 46,80 48,68 50,16 51,47 50,97 49,97

REALEN SEKTOR

Proizvodstvo realni promeni

Bruto doma{en proizvod

Industrisko proizvodstvo

nominalni promeni

Investicii vo ma{ini i oprema

Ceni

Tro{oci na `ivot

Ceni na proizvoditeli na industriski proizvodi

Konkurentnost na industrijata

Produktivnost

Tro{oci za rabotna sila po edinica proizvod

Realni tro{oci za rabotna sila po edinica proizvod

Berzanski ceni na najva`nite izvozni i uvozni proizvodi ceni vo SAD$

Surova nafta-brent

Jagne{ko meso (c/kg)

Nikel

Bakar

Olovo

Cink

Ladno valani ~eli~ni limovi

Toplo valani ~eli~ni limovi

NADVORE[EN SEKTOR

nominalni promeni na dolarski vrednosti

Izvoz na stoki (FOB)

Uvoz na stoki (CIF)

Trgovski bilans (milioni SAD $)

Tekovna smetka na Platniot bilans (milioni SAD $)

Promena vo deviznite rezervi (milioni SAD $) "-# zna~i namaluvawe

Nadvore{en dolg sredno. dolgo. (kraj na period vo milioni SAD $)

Kursevi (prose~en)

denar/EURO

denar/SAD $
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Izvor: Dr`aven zavod za statistika, Narodna banka na Makedonija, Ministerstvo za finansii, Ministerstvo za trud i 
socijalna politika, Agencija  za vrabotuvawe, World Development Prospects (Pink Sheets), presmetki na Ministerstvoto za finansii.

VLADINI FINANSII

nominalni promeni

Prihodi

Dano~ni prihodi

DDV

Rashodi

Tekovni rashodi

Kapitalni rashodi

Saldo na centralniot buxet (vo milioni denari)

Saldo na konsolidiraniot buxet (vo milioni denari)

MONETAREN SEKTOR

nominalni promeni (kraj na period)

Neto devizni sredstva

Krediti na privaten sektor

Gotovi pari vo optek

M1

M2

M4

Odnos na deviznite rezervi sprema M1

SOCIJALEN SEKTOR

Pazar na rabotna sila

Stapka na nevrabotenost (ARS)

Vkupno novovraboteni (kraj na period)

Novovraboteni na neopredeleno vreme (kraj na period)

Plati

Nominalni neto plati

Realni neto plati

Potro{uva~ka ko{nica

Socijalna za{tita

Broj na penzioneri (kraj na period)

Broj na doma}instva koi primaat socijalna pomo{ (kraj na period)

Broj na lica koi primaat nadomest za nevraboteni (kraj na period)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2005 2006

K - 1 K - 2 K - 3 K - 4 K - 1 April

22,5 -10,3 10,1 -7,4 5,8 7,5 -9,0 5,8 27,3 6,3 -6,1 22,6

22,1 -6,9 14,0 -9,6 6,8 4,8 -3,1 6,2 7,3 8,0 -0,3 16,3

75,2 -1,8 19,8 3,2 21,6 5,1 -5,9 4,4 10,4 10,7 -14,3 17,1

12,7 27,0 -0,1 -13,8 0,3 6,1 5,6 0,6 6,2 10,9 10,0 1,8

1,8 31,9 17,2 -1,2 1,4 2,2 3,6 -0,5 3,7 1,6 11,2 4,6

94,5 28,3 11,8 -447,0 -3,4 47,4 42,2 11,4 32,7 85 5,4 -23,7

6.285 -12.490 7.343 -2.551 371 1.183,0 -1.005,0 357,0 3.593,0 -1.672,0 -1.275,0 870,0

5.905 -13.171 -13.019 -2.596 7 -1.708,0 -1.035,0 750,0 3.501,0 -2.420,0 -441,0 952,0

73,8 57,6 -19,1 5,3 4,7 30,3 4,0 13,4 10,0 30,3 41,2 41,8

17,2 7,3 12,7 15,8 18,7 20,5 25,0 23,0 22,0 20,5 21,0 21,2

16,6 48,5 0,0 0,3 -0,1 2,0 2,0 0,5 1,3 2,0 3,7 2,6

22,6 5,6 4,6 1,1 -1,1 7,5 6,5 3,8 6,0 7,5 3,8 8,7

29,4 61,9 -7,0 15,9 15,1 16,0 23,4 14,5 14,1 16,0 14,9 15,2

25,6 56,7 13,2 15,3 15,1 21,4 21,5 13,7 15,1 14,9 15,6

165,0 188,2 150,5 150,7 162,0 230,0 167,6 178,0 192,0 230,0 255,0 241,8

32,2 30,5 31,9 36,7 36,7 36,5 38,6 37,4 36,5 36,5 36,2

101.996 90.308 110.401 79.921 112.013 147.965 27.845 63.873 102.114 147.965 40.433 50.617

63.987 63.346 74.341 49.661 63.538 85.033 16.801 36.212 59.363 85.033 22.258 26.900

5,5 3,5 6,9 4,8 4,0 4,5 3,0 2,2 2,2 3,6 6,6 6,9

-0,3 -1,9 5,0 3,6 4,4 2,0 3,4 2,0 1,3 2,8 3,8 3,9

2,5 5,2 2,7 -0,7 -2,7 -1,2 -4,0 -3,3 0,5 -0,5

241.221 247.200 249.421 254.267 260.075 265.152 260.879 260.879 262.833 265.152 266.615 266.840

77.309 80.160 82.673 64.453 66.940 66.485 69.667 69.667 68.517 66.485 67.629

35.046 41.375 46.772 47.324 45.867 40.230 44.230 44.230 41.412 40.124 36.982 36.228
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1) Presmetani po PARE metodologija na OON so koja se vr{i konverzija so kurs prisposoben kon dvi`ewata na cenite vo nacionalnata ekonomija.
Pritoa, kako bazen e zemen kursot na SAD$ vo odnos na denarot vo 1994 godina i e izvr{ena indeksacija so deflatorot.

2) Prethodni podatoci

BDP Zemjodelstvo Industrija

15
13
10
8
5
3
0

-3
-5
-8

-10
-13
-15

2001 2002 2003 2004 2005

BRUTO DOMA[EN PROIZVOD
realni stapki na porast, Q / Q - 4

I/ II III IV I/ II III IV I/ II III IV I/ II III IV I/ II III IV

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2)

Bruto doma{en proizvod1) 3.450 3.389 3.351 3.390 3.458 3.575 3.730 3.899 3.723 3.755 4.546 4.842

vo milioni SAD $

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2)

Bruto doma{en proizvod1) 1.785 1.742 1.705 1.709 1.732 1.781 1.848 1.924 1.830 1.859 2.243 2.382

(po glava na `itel) vo SAD $ 

Tro{oci na `ivot Ceni na malo

12

10

8

6

4

2

0

-2
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

INFLACIJA
prose~ni stapki, vo procenti

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Tro{oci na `ivot 2.3 2.6 -0.1 -0.7 5.8 5.5 1.8 1.2 -0.4 0.5

Ceni na malo 3.0 4.4 0.8 -1.1 10.6 5.2 1.4 2.4 0.9 2.1

prose~ni stapki vo procenti

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Tro{oci na `ivot -0.7 2.7 -2.4 2.4 6.1 3.7 1.1 2.6 -1.9 1.2

Ceni na malo 0.2 4.5 -1.0 2.3 10.8 1.2 2.2 2.9 -0.1 3.2

kraj na godina, vo procenti
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NADVORE[NO - TRGOVSKA RAZMENA

Tro{oci na `ivot Ceni na malo

12

10

8

6

4

2

0

-2

-4
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

kraj na godina, vo procenti

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Izvoz na stoki 1,199 1,055 1,086 1,204 1,147 1,237 1,292 1,190 1,321 1,153 1,112 1,359 1,674 2,041

Uvoz na stoki (FOB) 1,206 1,013 1,271 1,427 1,462 1,623 1,807 1,686 2,011 1,677 1,917 2,211 2,793 3,097

Saldo -7 42 -185 -223 -315 -386 -515 -496 -690 -524 -805 -852 -1,119 -1,056

vo milioni SAD $ 

3,000

2,500

2,000

1,500

1,000

500

0

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

uvoz na
stoki

Izvoz na stoki
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NADVORE[NO - TRGOVSKA RAZMENA

Vkupno Germanija Srbija i Crna Gora
Izvoz Uvoz Saldo Izvoz Uvoz Saldo Izvoz Uvoz Saldo

2000 1,322.6 2,093.8 -771.2 257.5 253.3 4.2 335.2 190.4 144.8
2001 1,155.0 1,687.6 -532.6 237.5 213.3 24.2 266.8 157.2 109.6
2002 1,115.5 1,995.2 -879.7 234.0 284.7 -50.7 246.4 185.2 61.2
2003 1,363.2 2,299.9 -936.7 278.3 303.8 -25.5 273.8 212.6 61.2
2004 1.675,9 2.931,6 -1.255,7 317,1 368,1 -51,0 347,6 249,7 97,9
2005 2.041,3 3.228,0 -1.186,7 364,2 335,0 29,2 459,4 264,1 195,3
2000 Q1 331,1 606,8 -275,7 66,1 80,9 -14,8 78,8 47,8 31,0

Q2 317,7 481,0 -163,3 56,9 52,7 4,2 76,3 47,3 29,0
Q3 345,1 470,6 -125,5 70,8 55,0 15,8 82,8 47,3 35,5
Q4 328,7 535,4 -206,7 63,7 64,7 -1,0 97,3 48,0 49,3

2001 Q1 291,5 400,4 -108,9 69,0 52,8 16,2 62,3 34,9 27,4
Q2 285,3 416,6 -131,3 52,9 59,0 -6,1 74,1 39,2 34,9
Q3 295,7 378,9 -83,2 61,9 42,8 19,1 62,9 33,4 29,5
Q4 282,5 491,7 -209,2 53,7 58,7 -5,0 67,5 49,7 17,8

2002 Q1 244,0 444,2 -200,2 60,9 56,4 4,5 47,2 38,2 9,0
Q2 264,4 461,7 -197,3 54,0 70,5 -2,7 53,6 47,9 5,7
Q3 289,1 497,1 -208,0 60,3 77,1 -10,4 55,8 47,9 7,9
Q4 301,8 597,6 -295,8 57,0 89,2 -32,2 66,4 55,1 11,3

2003 Q1 293,7 531,7 -238,0 66,6 69,2 -2,6 47,2 50,4 -3,2
Q2 355,8 580,9 -225,1 68,0 74,2 -6,2 76,4 54,8 21,6
Q3 337,8 550,2 -212,4 72,0 71,0 1,0 74,7 53,5 21,2
Q4 375,9 637,1 -261,2 71,7 89,4 -17,7 75,5 53,9 21,6

2004 Q1 366,1 616,9 -250,8 82,1 84,4 -2,3 57,9 48,2 9,7
Q2 368,0 716,6 -348,6 63,4 90,3 -26,9 84,4 63,7 20,7
Q3 443,4 708,3 -264,9 78,5 83,1 -4,6 97,5 68,1 29,4
Q4 498,4 889,8 -391,4 93,1 110,3 -17,2 107,8 69,7 38,1

2005 Q1 482,0 701,2 -219,2 112,0 73,7 38,3 75,0 58,8 16,2
Q2 512,7 892,6 -379,9 80,7 90,6 -9,9 123,2 71,2 52,0
Q3 507,9 769,0 -261,1 84,9 79,2 5,7 128,9 66,9 62,0
Q4 538,7 865,2 -326,5 86,6 91,5 -4,9 132,3 67,2 65,1

2006 Q1 450,5 676,0 -225,5 87,3 73,6 13,7 88,2 47,1 41,1

2004 I 102,5 176,7 -74,2 27,3 21,8 5,5 14,5 11,2 3,3
II 132,0 199,6 -67,6 28,0 32,8 -4,8 20,0 17,0 3,0
III 131,6 240,6 -109,0 26,8 29,8 -3,0 23,4 20,0 3,4
IV 125,2 238,4 -113,2 22,3 27,6 -5,3 26,4 22,5 3,9
V 118,2 224,3 -106,1 19,7 29,2 -9,5 27,9 22,6 5,3
VI 124,6 253,9 -129,3 21,4 33,5 -12,1 30,1 18,6 11,5
VII 155,8 253,4 -97,6 31,6 32,4 -0,8 31,2 20,2 11,0
VIII 137,6 223,5 -85,9 25,0 25,4 -0,4 34,1 28,0 6,1
IX 150,0 231,4 -81,4 21,9 25,3 -3,4 32,2 19,9 12,3
X 158,2 257,9 -99,7 24,6 32,2 -7,6 33,4 21,7 11,7
XI 154,0 295,2 -141,2 26,9 34,9 -8,0 33,0 21,4 11,6
XII 186,2 336,7 -150,5 41,6 43,2 -1,6 41,4 26,6 14,8

2005 I 147,9 209,9 -62,0 43,3 21,7 21,6 19,0 15,8 3,2
II 156,6 224,0 -67,4 35,5 25,7 9,8 22,4 16,7 5,7
III 177,5 267,3 -89,8 33,2 26,3 6,9 33,6 26,3 7,3
IV 174,5 312,7 -138,2 29,5 25,7 3,8 38,8 30,2 8,6
V 179,1 284,6 -105,5 23,1 31,2 -8,1 42,8 19,0 23,8
VI 159,1 295,3 -136,2 28,1 33,7 -5,6 41,6 22,0 19,6
VII 184,5 256,8 -72,3 35,8 28,2 7,6 41,7 18,5 23,2
VIII 146,8 239,5 -92,7 22,8 26,5 -3,7 42,3 21,6 20,7
IX 176,6 272,7 -96,1 26,3 24,5 1,8 44,9 26,8 18,1
X 191,4 283,7 -92,3 28,3 30,6 -2,3 50,7 24,5 26,2
XI 171,7 280,9 -109,2 25,5 29,2 -3,7 42,5 20,1 22,4
XII 175,6 300,6 -125,0 32,8 31,7 1,1 39,1 22,6 16,5

2006 I 122,8 188,7 -65,9 26,4 20,8 5,6 22,5 12,1 10,4
II 147,8 188,4 -40,6 29,1 23,6 5,5 29,3 13,3 16,0
III 179,9 299,0 -119,1 31,8 29,2 2,6 36,4 21,7 14,7
IV 176,4 317,0 -140,6 29,2 28,0 1,2 41,2 19,8 21,4
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vo milioni SAD $ 

SAD Italija Grcija Rusija
Izvoz Uvoz Saldo Izvoz Uvoz Saldo Izvoz Uvoz Saldo Izvoz Uvoz Saldo
165.6 83.0 82.6 90.8 111.1 -20.3 84.1 201.5 -117.4 10.3 191.8 -181.5
99.7 51.5 48.2 88.7 107.7 -19.0 101.4 184.0 -82.6 13.9 139.4 -125.5
77.4 58.7 18.7 81.9 118.6 -36.7 116.9 237.9 -121.0 14.4 125.4 -111.0
72.8 56.2 16.6 95.4 122.5 -27.1 179.8 300.2 -120.4 13.7 177.8 -164.1
71,9 47,7 24,2 134,4 163,6 -29,2 228,8 277,9 -49,1 19,7 265,4 -245,7
44,0 45,0 -1,0 169,5 185,2 -15,7 312,9 296,8 22,1 21,4 418,6 -397,2
49,6 16,3 33,3 25,4 29,4 -4,0 19,7 43,1 -23,4 2,6 60,8 -58,2
48,6 16,5 32,1 27,4 29,3 -1,9 18,4 42,3 -23,9 2,7 38,6 -35,9
37,5 23,4 14,1 18,1 25,4 -7,3 23,5 55,3 -31,8 2,1 33,2 -31,1
29,9 26,8 3,1 19,9 27,0 -7,1 22,5 60,8 -38,3 2,9 59,2 -56,3

28,4 13,4 15,0 24,0 19,2 4,8 21,2 40,2 -19,0 2,8 53,4 -50,6
23,4 15,6 7,8 21,4 23,3 -1,9 24,3 38,7 -14,4 3,7 31,7 -28,0
26,9 11,7 15,2 24,3 29,5 -5,2 30,6 51,1 -20,5 3,3 26,9 -23,6
21,0 10,8 10,2 19,0 35,7 -16,7 25,3 54,0 -28,7 4,1 27,4 -23,3

18,0 18,2 -0,2 26,7 24,6 2,1 19,2 46,0 -26,8 3,4 49,4 -46,0
18,9 15,6 3,3 25,1 26,2 -1,1 27,6 49,4 -21,8 3,6 22,3 -18,7
16,5 10,7 5,8 21,2 29,4 -8,2 30,3 52,2 -21,9 3,5 13,3 -9,8
24,6 13,9 10,7 18,7 32,2 -13,5 35,6 56,3 -20,7 3,0 61,1 -58,1

16,7 13,8 2,9 26,9 21,6 5,3 35,1 98,4 -63,3 2,5 25,1 -22,6
13,8 19,1 -5,3 26,5 34,3 -7,8 52,1 76,4 -24,3 3,6 34,6 -31,0
16,0 11,1 4,9 21,6 29,3 -7,7 43,7 56,7 -13,0 3,4 53,5 -50,1
26,3 12,2 14,1 20,4 37,3 -16,9 48,9 68,7 -19,8 4,2 64,6 -60,4

14,8 13,4 1,4 24,5 26,3 -1,8 52,7 59,4 -6,7 3,9 63,1 -59,2
14,1 11,6 2,5 29,1 45,4 -16,3 55,1 73,6 -18,5 4,7 47,9 -43,2
23,4 11,1 12,3 38,5 43,0 -4,5 54,6 69,9 -15,3 5,5 74,5 -69,0
19,6 11,6 8,0 42,3 48,9 -6,6 66,4 75,0 -8,6 5,6 79,9 -74,3

7,5 13,7 -6,2 43,6 37,2 6,4 74,2 66,3 7,9 5,3 77,4 -72,1
11,9 12,2 -0,3 39,9 47,6 -7,7 80,8 79,2 1,6 5,1 99,9 -94,8
15,5 9,0 6,5 45,7 48,3 -2,6 81,1 72,2 8,9 5,3 113,0 -107,7
9,1 10,1 -1,0 40,3 52,1 -11,8 76,8 79,1 3,7 5,7 128,3 -122,6

6,5 8,3 -1,8 52,7 40,7 12,0 59,9 61,8 -1,9 6,0 137,5 -131,5

6,4 5,3 1,1 5,8 7,6 -1,8 12,5 17,7 -5,2 1,4 21,8 -20,4
4,6 3,8 0,8 8,0 9,9 -1,9 17,8 21,0 -3,2 1,2 17,3 -16,1
3,8 4,3 -0,5 10,7 8,8 1,9 22,4 20,7 1,7 1,3 24,0 -22,7
3,6 4,6 -1,0 12,0 13,8 -1,8 19,9 23,0 -3,1 1,7 27,3 -25,6
4,5 3,6 0,9 7,8 14,7 -6,9 17,1 24,8 -7,7 1,7 2,2 -0,5
6,0 3,4 2,6 9,3 16,9 -7,6 18,1 25,8 -7,7 1,3 18,4 -17,1
7,9 3,2 4,7 13,3 19,5 -6,2 21,2 29,3 -8,1 1,8 22,7 -20,9
6,0 3,5 2,5 13,1 11,0 2,1 13,7 17,5 -3,8 1,9 29,6 -27,7
9,5 4,4 5,1 12,1 12,5 -0,4 19,7 23,1 -3,4 1,8 22,2 -20,4
8,0 3,5 4,5 12,4 14,7 -2,3 21,6 23,4 -1,8 1,8 26,4 -24,6
4,4 4,6 -0,2 12,9 15,1 -2,2 23,7 25,0 -1,3 2,2 25,5 -23,3
7,2 3,5 3,7 17,0 19,1 -2,1 21,1 26,6 -5,5 1,6 28,0 -26,4

3,1 4,5 -1,4 12,3 9,6 2,7 20,2 18,6 1,6 1,0 25,9 -24,9
1,8 5,7 -3,9 13,8 10,2 3,6 26,8 21,0 5,8 1,7 23,4 -21,7
2,6 3,5 -0,9 17,5 17,4 0,1 27,2 26,7 0,5 2,6 28,1 -25,5
3,5 4,2 -0,7 10,3 7,9 2,4 31,8 29,7 2,1 1,5 33,5 -32,0
4,4 3,7 0,7 16,9 20,2 -3,3 23,9 25,3 -1,4 1,9 22,4 -20,5
4,0 4,3 -0,3 12,7 19,5 -6,8 25,1 24,2 0,9 1,7 44,0 -42,3
6,0 3,0 3,0 20,4 18,6 1,8 34,4 27,2 7,2 1,7 28,9 -27,2
4,5 3,0 1,5 10,8 14,8 -4,0 19,9 19,8 0,1 1,9 37,4 -35,5
5,0 3,0 2,0 14,5 14,9 -0,4 26,8 25,2 1,6 1,7 46,7 -45,0
4,1 2,7 1,4 14,8 16,8 -2,0 27,7 23,7 4,0 1,7 53,4 -51,7
3,0 3,7 -0,7 12,8 15,0 -2,2 25,5 25,8 -0,3 1,6 40,3 -38,7
2,0 3,7 -1,7 12,7 20,3 -7,6 23,6 29,6 -6.0 2,4 34,6 -32,2

2,7 3,4 -0,7 14,7 10,6 4,1 16,1 17,3 -1,2 1,8 47,3 -45,5
2,4 2,0 0,4 17,4 13,5 3,9 18,2 18,2 0,0 2,2 39,6 -37,4
1,4 2,9 -1,5 20,6 16,6 4,0 25,6 26,3 -0,7 2,0 50,6 -48,6
1,5 2,4 -0,9 19,9 14,4 5,5 24,7 25,7 -1,0 1,8 33,4 -31,6
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! Porast na industriskoto proizvodstvo za 0,6%
na mese~na osnova, pri istovremen pad na go-
di{na osnova od 4,4%; 

! Mese~en porast na tro{ocite na `ivot od 0,3%,
so {to prose~nata stapka na inflacija na go-
di{na osnova dostigna 2,9%; 

! Namaluvawe na izvozot na stoki vo periodot ja-
nuari-april za 4,5% na godi{na osnova, i zgole-
muvawe na uvozot za 2,2%; 

! Deficitot vo nadvore{no-trgovskata razmena
vo prvite ~etiri meseci e povisok za 51.9 mili-
oni SAD dolari i istiot dostigna 409.1 milioni
dolari; 

! Zgolemuvawe na nadvore{niot dolg za 57 mili-
oni SAD dolari na mese~na osnova, pri {to is-
tiot dostigna iznos od 2.065 milioni dolari;

! Deficit vo Centralniot Buxet vo visina od 405
milioni denari, dodeka konsolidiraniot buxet
zabele`a suficit od 510 milioni denari;

! Bruto deviznite rezervi na krajot na april 2006
godina dostignaa nivo od 1.472 milioni dolari i
na mese~na osnova se povisoki za 72 milioni do-
lari;

! Na krajot na april 2006 godina  brojot na regis-
trirani nevraboteni lica iznesuva{e 357.556, i
e za 0,4% ponisko nivo  vo odnos na prethodniot
mesec, a na godi{no nivo brojot na nevraboteni-
te e namalen za 27.782 lica ili za 7,2%.

1. REALEN SEKTOR

1.1. Industrisko proizvodstvo 

Po minimalniot porast na industriskoto proiz-
vodstvo vo prviot kvartal od godinata od samo
0,5% na godi{na osnova, vo april 2006 godina pov-
torno se prisutni negativnite dvi`ewa vo indus-
trijata, koi se reflektiraa vo nezna~itelno zgo-
lemuvawe na industriskoto proizvodstvo od samo
0,6% na mese~na osnova, odnosno pad na industris-
kata aktivnost od 4,4% vo sporedba so april 2005
godina. Vo sporedba so prose~noto proizvodstvo od
2003 godina, industrijata vo april 2006 godina be-
le`i porast od 2,4%.

Analizata na indeksot na fizi~kiot obem na in-
dustriskoto proizvodstvo na mese~na osnova uka-
`uva na konstatacijata deka slabite aprilski re-
zultati se dol`at glavno na namaluvaweto na pro-
izvodstvoto vo ~etiri industriski granki i toa
tekstilnata industrija (pad od okolu 13%), nafte-
nata industrija (pad od duri 57%), proizvodstvoto
na metalni proizvodi (pad od 10%), kako i proiz-
vodstvoto na elektri~na energija, kade namaluva-
weto na mese~na osnova iznesuva{e 21%. Ovie ~e-
tiri industriski granki imaa negativen proidones
od re~isi 8 procentni poeni vo mese~niot indeks.

KRATKORO^NI EKONOMSKI DVI@EWA
APRIL 2006 GODINA

REZIME NA NAJVA@NITE KRATKORO^NI EKONOMSKI DVI@EWA VO APRIL 2006 GODINA
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Od site ovie granki, najkarakteristi~no e prepo-
lovuvaweto na aktivnosta vo delot na proizvod-
stvoto na nafteni derivati, koe e rezultat na ak-
tivnostite za remont vo oddelni delovi na edin-
stvenata makedonska kompanija vo ovaa granka, od-
nosno A.D. OKTA - Skopje. Ve}e od sledniot mesec,
se o~ekuva normalizirawe na sostojbite vo ovaa
industriska granka.

Vo isto vreme, re~isi identi~no dvi`ewe ima{e
i indeksot na desezoniranoto industrisko proiz-
vodstvo, koe ve}e vtor mesec po red, iako mini-
malno, sepak poka`uva pozitivni rezultati, ovoj-
pat za 0,6% na mese~na osnova. 

Varijaciite vo dinamikata na industriskoto
proizvodstvo pridonesoa za namaluvawe na indek-
sot na kumulativna osnova, pri {to vo periodot ja-
nuari-april 2006 godina, indeksot e ponizok za
0,9%, {to pretstavuva namaluvawe od 1,4 procent-
ni poeni vo sporedba so kvartalnoto ostvaruvawe.
Vakvite rezultati se daleku od proekciite, koi
predviduvaa porast na industriskoto proizvodst-
vo od od 5% za celata 2006 godina. Ottuka, za dos-
tignuvawe na proekciite, }e bide potrebo zna~i-
telno zabrzuvawe na ekonomskata aktivnost vo
vtorata polovina od godinata. Nade` za vakov
razvoj na nastanite davaat i podatocite za ciklu-

sot na industriskoto proizvodstvo, koi poka`uva-
at deka industrijata ve}e go dostigna negativniot
del od ciklusot, po {to vo narednite meseci, a
osobeno vo posledniot kvartal, se o~ekuva inten-
zivirawe na aktivnosta.

1.2. Ceni

Trendot na umeren porast na tro{ocite na `ivot
na mese~na osnova (so isklu~ok na ednokratnoto
visoko zgolemuvawe na cenite na po~etokot na go-
dinata) prodol`i i vo april 2006 godina, eviden-
tirano preku zgolemuvawe na mese~nata stapka na
inflacija od 0,3% vo sporedba so mart istata go-
dina. Na toj na~in, vo periodot januari-april 2006
godina, prose~nata stapka na inflacija zabele`a
blago zgolemuvawe i dostigna nivo od 2,9%. Spo-
redeno so april minatata godina, tro{ocite na
`ivot bele`at zgolemuvawe od 3,2%, kako najvi-
soko nivo vo izminatite 4 godini. 

Na mese~na osnova, minimalniot porast na tro-
{ocite na `ivot vo osnova be{e determiniran od
dvi`ewata na cenite kaj nekolku grupi na proiz-
vodi, vo prv red kaj prehranbenite proizvodi i
naftenite derivati. Imeno, vo april 2006 godina,
pod vlijanie na sezonskite efekti koi voobi~aeno
se prisutni vo ovoj del od godinata, dojde do zgo-
lemuvawe na cenite na ovo{jeto i zelen~ukot za
1,5%, odnosno 2,9% vo sporedba so prethodniot
mesec. Vakvite dvi`ewa pridonesoa  za prv pat po
2002 godina, tro{ocite za `ivot vo delot na is-
hranata da zabele`at pozitivna vrednost, odnosno
zgolemuvawe na mese~na osnova (2,7% vo sporedba
so april 2005 godina).
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Osven prehranbenite proizvodi, svoe vlijanie
vrz dvi`eweto na aprilskiot indeks imaa i Odlu-
kite na regulatornata komisija za energetika, za
zgolemuvawe na rafineriskite i maloproda`nite
ceni na naftenite derivati na 3 i 17 April 2006
godina, soglasno dvi`eweto na cenite na surovata
nafta i naftenite derivati na svetskiot pazar.
Na toj na~in, maloproda`nite ceni na naftenite
derivati vo prosek se zgolemija za 1,66%, odnosno
za 3,94% soodvetno. Imaj}i ja predvid promenata
vo delot na statisti~koto snimawe na cenite1,
dvete zgolemuvawa na cenite se opfateni vo ap-
rilskiot indeks, odnosno imaa odredeno vlijanie
vrz porastot na vkupniot indeks. Kaj ostanatite
grupi na proizvodi ne e evidentirana pozna~itel-
na promena na cenovnoto nivo.

Na kumulativna osnova, vo periodot januari-ap-
ril 2006 godina, prose~nata stapka na inflacija
dostigna 2,9%, kako najvisoko nivo po maj 2002 go-
dina. I vo ovoj slu~aj, determinanti na visokiot
porast se spomenatite grupi na proizvodi, nado-
polneti so grupata tutun i pijalaci, kade vsu{nost
e registriran najvisokiot porast na kumulativna
osnova od duri 17,6% (mereno spored tro{ocite na
`ivot)2. Od ostanatite grupi na proizvodi, pozna-
~itelen porast e evidentiran vo delot na proiz-
vodite za hrana i bezalkoholni pijalaci (1,7%),
zdravje (1,5%) i soobra}aj (8,2%), dodeka namalu-
vawe na tro{ocite e evidentirano kaj proizvodite
za obleka i obuvki (-0,3%), i komunikacii (-4,6%). 

Vo ramkite na samiot indeks na tro{ocite na
`ivot, vo periodot januari-april 2006 godina, po-
rast e evidentiran i kaj stokite i kaj uslugite, koi
vo ovoj period se povisoki za 3,3%, odnosno 0,9%
soodvetno.       

Cenite na proizvoditelite na industriski pro-
izvodi vo april 2006 godina se povisoki za 0,8% na
mese~na osnova, {to se dol`i na povisokite ceni
na proizvoditelite vo prerabotuva~kata indust-
rija i vo sektorot vadewe rudi i kamen za 1% i
0,7%, soodvetno. Pritoa, vo ramki na prerabotu-
va~kata industrija, najgolem porast e zabele`an
kaj cenite na proizvoditelite na osnovni metali
(za 4,4%) i na nafteni derivati (za 4,2%, vo sog-
lasnost so odlukite na Regulatornata komisija za
energetika). Na godi{na osnova, cenite na proiz-
voditelite na industriski proizvodi se povisoki
za 4,4%. Vo prosek, vo prvite ~etiri meseci od
2006 godina cenite na proizvoditelite na indus-
triski proizvodi bele`at porast od 5,3%, {to

glavno se dol`i na zgolemenite ceni na proizvo-
ditelite vo prerabotuva~kata industrija (6%).
Pritoa, najvisok porast e zabele`an kaj cenite na
proizvoditelite na nafteni derivati (35,9%) i na
tutunski proizvodi (18,7%). Vo sektorot vadewe
rudi i kamen, registriran e prose~en porast na ce-
nite od 4,5%, dodeka vo sektorot snabduvawe so
elektri~na energija, gas i voda cenite se neprome-
neti.

Vrednosta na potro{uva~ka ko{nica za ishrana i
pijalaci za edno ~etiri~elno doma}instvo za 2006
godina, presmetena vrz osnova na cenite na malo
iznesuva 10.412 denari i vo odnos na prethodniot
mesec e povisoka za 0,6%.

2. NADVORE[EN SEKTOR

2.1. Nadvore{no-trgovska razmena

Nadvore{no-trgovskata razmena na Republika
Makedonija vo april 2006 godina zabele`a porast
od 3% na mese~na osnova, {to se dol`i pred se na
zgolemenite rezultati od uvoznata aktivnost za
6%, kako i namalenata izvozna aktivnost za 1,9%.
Visokiot uvoz od okolu 317 milioni SAD dolari vo
april, rezultira{e vrz zgolemuvawe i na trgov-
skiot deficit koj iznesuva 140.5 milioni dolari i
e pogolem za 21.4 milioni dolari od martovskiot
deficit, so {to i mese~nata pokrienost na uvozot
so izvoz e namalena za 10,4 procentni poeni i iz-
nesuva 56,4%.
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Nadvore{no trgovska razmena na RM (po meseci vo milioni $)

Izvoz Uvoz Deficit

1) Po~nuvaj}i od januari 2006 godina, statisti~koto snimawe na cenite na naftenite derivati se vr{i od 26-ti prethodniot mesec do 25-ti vo tekovniot mesec, so cel da

se opfatat pove}ekratnite promeni na cenite vo tekot na mesecot.

2) Soglasno COICOP klasifikacijata (Clasification of Individual Consumption by Purpose), na tutunskite proizvodite na kumulativna osnova bele`at porast od 36,9%. 
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Analizirano na godi{no nivo, kumulativnoto na-
maluvawe na izvozot na stoki vo prvite ~etiri
meseci od 2006 godina iznesuva 4,5% vo sporedba
so istiot period od 2005 godina. Istovremeno, zgo-
lemeniot uvoz za 2,2% rezultira{e vo zgolemuva-
we na deficitot vo razmenata so stranstvo za 51,9
milioni dolari, pri {to istiot dostigna nivo od
409 milioni dolari. Stepenot na pokrienost na
uvozot so izvoz na stoki na godi{no nivo iznesuva
60,5%.

Namaluvaweto na izvozot na stoki vo prvite ~e-
tiri meseci od 2006 godina (vo sporedba so istiot
period lani), se dol`i pred se na namaleniot iz-
voz kaj nose~kite izvozni granki, i toa kaj `elezo-
to i ~elikot za okolu 42,2 milioni dolari (20,4%),
kaj tutunot i prerabotkite od tutun za 10 milioni
dolari (27,9%), kaj oblekata za 4,5 milioni dolari
(2,8%) i kaj izvozot na obuvki za 2,6 milioni dola-
ri ili 15,5%.

Nasproti vakvite dvi`ewa, vo delot na surovi-
nite zgolemen e izvozot na metalna ruda i otpado-
ci za 11.4 milioni dolari ili 242,9%, potoa zgo-
lemuvawe zabele`a izvozot na nafta i proizvodi
od nafta za 11.2 milioni dolari ili 28,8%, izvo-
zot na pijaloci za 3,5 milioni dolari ili 17,4%,
kako i izvozot na ovo{je i zelen~uk za 3,2 milioni
dolari ili 18,8%.

Najgolemi izvozni grupi proizvodi vo prvite ~e-
tiri meseci od 2006 godina se: `elezo i ~elik (165
milioni dolari), obleka (161.2 milioni), nafta i
proizvodi od nafta (50 milioni), tutun i prera-
botki od tutun (25.3 milioni), pijaloci (23.7 mi-
lioni), ovo{je i zelen~uk (20.4 milioni dolari).
Ovie {est grupi proizvodi so~inuvaat 70,9% od
vkupniot izvoz na dr`avata. 

Vo periodot januari-april 2006 godina, 56,5% od
vkupno izvezenite stoki se plasirani na pazarot
na EU, dodeka od istiot pazar se uvezeni 42,2% od

vkupno uvezenite stoki vo Republika Makedonija.
Vakvite dvi`ewa poka`uvaat namaluvawe na iz-
vozot na stoki vo EU za 8,6%, odnosno na uvozot za
1,8%.

Srbija i Crna Gora, Germanija, Grcija, Italija,
Hrvatska i Bugarija se na{i najgolemi partneri,
~ie u~estvo vo vkupniot izvoz iznesuva 75%. Na
stranata na uvozot, 17,2% od vkupno uvezenite
stoki (spored SMTK) otpa|a na nafta i proizvodi
od nafta, na tekstilni prediva otpa|aat 8,8%, na
`elezo i ~elik 6,6%, na drumski vozila 5,6%,
elektri~na energija 3,8%, elektri~nite ma{ini i
delovi 2,5%. Okolu 24% od trgovskiot deficit na
zemjata vo analiziraniot period e ostvaren vo tr-
govskata razmena so Bugarija, Turcija, Romanija i
Ukraina.

Analizata na valutnata struktura na nadvore{-
no-trgovskata razmena na Republika Makedonija
vo prvite ~etiri meseci od 2006 godina poka`uva
namaluvawe na izvozot realiziran vo evra za 6.5
milioni evra, odnosno 1,7%, a na uvozot zgolemu-
vawe za 9.5 milioni evra, odnosno 1,7%.

Istovremeno, kako rezultat na razmenata so novi
pazari, izvozot na "dolarskiot" pazar" bele`i zgo-
lemuvawe za 18.8 milioni dolari ili 13,4%, od-
nosno na uvozot za 61.8 milioni dolari ili 22,7%.

Vo analiziraniot period, sprotivno na ostvare-
nite rezultati od izvozot izrazeni vo dolarska
vrednost, makedonskiot izvoz na stoki izrazen vo
denarska protivvrednost zabele`a zgolemuvawe
od 3,5%. 

Delot od deficitot {to e ostvaren vo evra se
zgolemi za okolu 16 milioni dolari (ili za 9,3%),
a deficitot ostvaren vo razmenata so dolari vo
iznos od okolu 43 milioni dolari (ili 32,4%), {to
rezultira{e so zgolemuvawe na vkupniot deficit
izrazen vo denari za okolu 23,9%.
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2.2 Nadvore{en dolg

Na krajot na april 2006 godina, nadvore{niot
dolg na Republika Makedonija vrz osnova na dol-
goro~ni krediti i zaemi iznesuva{e 2.065 milioni
SAD dolari, i vo odnos na mart istata godina be-
le`i zgolemuvawe od 57 milioni dolari. Mese~-
noto zgolemuvawe na dolgot,  pri identi~ni iznosi
na koristeni stranski krediti i otplati na glav-
nica na dolgot, vo najgolem del se dol`i na ostva-
renite kursni razliki.

Vo strukturata na dolgot po kreditori i vo ovoj
mesec nema nekoi pomestuvawa, i ponatamu u~est-
voto na multilateralnite kreditori, iznesuva po-
ve}e od edna polovina (53.1%), od koi najgolem del
se  IDA, IBRD, EIB i EU. Bilateralnite kreditori
u~estvuvaat so 9,8%, dodeka  privatnite kredito-
ri so 37,1%, od koi  24,5% se po osnov na evroob-
vrznici.

Vo tekot na april, a vrz osnova na dolgoro~ni
krediti i zaemi, povle~eni se sredstva vo iznos od
8.6 milioni dolari. Od multilateralnite kredi-
tori koristeni se 4.3 milioni dolari, od koi naj-
golem del od IBRD, IDA, CEDB, EBRD. Ostatokot
na sredstva se povle~eni od bilateralni kredito-
ri (1.9 milioni) i od privatnite  kreditori (2.4
milioni). Za prvite ~etiri  meseci od ovaa godina
povle~eni se sredstva vo visina od 59.1 milioni
dolari, od koi 42.9 od privatni kreditori.

Vo april sklu~eni se novi  krediti vo visina od
6.7 milioni dolari, i site se sklu~eni so privat-
nite kreditori. Kumulativno, za prvite ~etiri me-
seci sklu~eni se 88.1 milioni dolari, od koi 56.8
milioni dolari so privatni banki i finansiski
institucii i so  nefinansiski privaten sektor.

Redovnoto i navremeno servisirawe na obvrski-
te kon stranstvo prodol`i i vo april, pri {to  ot-

plateni se 10.9 milioni dolari, od koi 8.6 milioni
dolari glavnica. Od vkupnite obvrski sprema
stranstvo 7.7  milioni dolari se plateni sprema
multilateralnite kreditori (EIB, IDA, MMF,
IBRD), a ostatokot od 3.2 milioni dolari, sprema
privatni banki, finansiski institucii i nefi-
nansiski privaten sektor. Kumulativno, za prvite
~etiri meseci servisirani se 290.5 milioni dola-
ri, od koi 269.6 milioni dolari glavnica. Od
vkupnite obvrski 251.5 milioni dolari se plateni
sprema privatni kreditori, od koi 227,5 sprema
Londonskiot klub.

Soglasno Planot na otplata na NBRM  za perio-
dot maj - dekemvri 2006 godina, dostasuvaat za
pla}awe 209.9 milioni dolari obvrski sprema
stranstvo, od koi 154.3  milioni dolari glavnica.

Sostojbata na kratkoro~niot dolg na krajot na
april 2006 godina iznesuva{e 106.7 milioni do-
lari i vo celost se odnesuva na privatniot sektor.
Vo sporedba so mart, kratkoro~niot dolg na Repub-
lika Makedonija e zgolemen za 13.2 milioni dola-
ri, {to se dol`i na povisokiot iznos na koristeni
krediti od otplatite na obvrskite. Vo tekot na ap-
ril  koristeni se kratkoro~ni finansiski kredi-
ti vo iznos od 17.2 milioni dolari, a otplateni se
obvrski vo iznos od 0.1 milioni dolari. Za prvite
~etiri meseci povle~eni se vkupno 28.1 milioni
dolari, a otplateni se obvrski vo visina od 20.4
milioni dolari.  

3. FISKALEN SEKTOR

Vo periodot januari-april 2006 godina, vkupnite
prihodi na Centralniot buxet se ostvareni vo iz-
nos od 19.101 milion denari, {to pretstavuva po-
visoko ostvaruvawe za 4,5% vo odnos na istiot pe-
riod od minatata godina. Pogolemoto ostvaruvawe
na vkupnite prihodi, pred s¢, se dol`i na zgolemu-
vaweto evidentirano kaj najgolem del od oddelni-
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te kategorii na dano~ni prihodi, so isklu~ok na
prihodite od danokot na dodadena vrednost i pri-
hodite od carini. Dano~nite prihodi vo prvite ~e-
tiri meseci od 2006 godina se realizirani vo iz-
nos od 17.780 milioni denari, {to pretstavuva
zgolemuvawe od  2,6% vo odnos na ostvarenite da-
no~ni prihodi vo istiot period vo 2005 godina.

Vo prvite ~etiri meseci od ovaa godina, u~est-
voto na danokot na dodadena vrednost vo vkupnite
dano~ni prihodi iznesuva 45,2% odnosno u~estvo-
to na DDV zaedno so akcizite iznesuva 63,3%. Od
danokot na dodadena vrednost naplateni se priho-
di vo visina od 8.040 milioni denari, {to pret-
stavuva pomalo ostvaruvawe za 5,7% odnosno za
484 milioni denari pomalku vo odnos na istiot
period od 2005 godina. Ova se dol`i na povratot
na DDV, kako i na zapo~nuvaweto na odlo`uvawe na
pla}aweto na danokot na dodadena vrednost za ob-
lagoroduvawe, soglasno zapo~natata primena na
noviot carinski zakon od 1 januari 2006 godina.

Prihodite od akcizi vo ovoj period se ostvareni
pove}e  za 1,7% ili za 55 milioni denari vo odnos
na istiot period lani, pri {to dostignaa iznos od
3.215 milioni denari.

Vo ovie ~etiri meseci, prihodite od personal-
niot danok na dohod se ostvarija vo iznos od 2.636
milioni denari, {to e za 1,5% pove}e vo sporedba
so istiot period vo 2005 godina. Danokot na dobiv-
ka se ostvari vo zna~itelen iznos od 2.036 milioni
denari, odnosno pove}e za 736 milioni denari ili
56,6%  pove}e vo odnos na lanskata godina. Pritoa
prihodite od danok na dobivka ve}e dostignaa
63,9% od vkupno planiranite prihodi za 2006 go-
dina, {to e rezultat na doplatite i akontaciite
na danokot na dobivka po zavr{nite smetki. 

Vo prvite ~etiri meseci od 2006 godina prihodi-
te od carina bele`at namaluvawe od 5% na godi{-

na osnova, kako rezultat na namaluvaweto na ca-
rinskite stapki soglasno Dogovorot za pristapu-
vawe kon Svetskata trgovska organizacija, kako i
dogovorite za slobodna trgovija. Prihodite od
uvozni dava~ki se ostvareni vo iznos od 1.449  mi-
lioni denari.

Vo istiot period, vkupnite rashodi na Central-
niot buxet iznesuvaa 19.506 milioni denari, {to e
za 3,3 % pove}e vo odnos na istiot period od 2005
godina, ili izrazeno vo nominalni uslovi, vkupni-
te rashodi na Centralniot buxet se pogolemi za
619  milioni denari.

Vo vkupnite rashodi na Centralniot buxet, ras-
hodite za plati i nadomestoci vo ovoj period
u~estvuvaa so 37,5%, i vo odnos na istiot period
lani se zgolemeni za 2,2% odnosno iznesuvaat
7.312  milioni denari. Rashodite za stoki i uslugi
se izvr{eni vo iznos od 2.367 milioni denari, od-
nosno pomalku za 2,8% vo sporedba so istiot peri-
od od minatata godina..

Vo delot na transferite (u~estvo od 39,7% vo
vkupnite rashodi na Centralniot Buxet), potro{e-
ni se 7.751 milioni denari, odnosno  potro{eni se
pove}e za 15,4% vo odnos so sredstvata za trans-
feri vo 2005 godina. Transferite kon Fondot za
penzisko i invalidsko osiguruvawe se izvr{eni vo
iznos od 2.285 milioni denari ili za 254  milioni
denari pove}e (14,4%) vo odnos na istiot period
lani.

Sredstvata za kapitalni rashodi se realizirani
vo iznos od 1.097 milioni denari, i nivnoto  izvr-
{uvawe e pomalo za 32,5 % ili za 528 milioni de-
nari vo sporedba so potro{enite sredstva za ka-
pitalni tro{oci vo istiot period vo minatata go-
dina.

Po osnov na kamati, vo periodot januari-april
2006 godina od Centralniot buxet izdvoeni se
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sredstva vo visina od 979 milioni denari, {to
pretstavuva 18,4% pove}e vo sporedba so istiot
period  od 2005 godina. 

Vakvite dvi`ewa vo fiskalnata sfera, odnosno
pomalata  naplata na javnite prihodi i pogolemo-
to tro{ewe na buxetskite sredstva, pridonesoa da
se ostvari deficit na Centralniot Buxet vo iznos
od 405 milioni denari, dodeka konsolidiraniot
buxet ostvari suficit od 510 milioni denari.

4. MONETAREN SEKTOR

Vo april 2006 godina, monetarnata politika se
sproveduva{e vo uslovi na relativno ekspanzivna
fiskalna politika (centralniot buxet zabele`a
deficit od 405 milioni denari), kako i povolni
dvi`ewa na devizniot pazar, pri {to NBRM  i ovoj
mesec izvr{i neto otkup na devizi na devizniot
pazar. 

Vo ovoj period, vkupnite likvidni sredstva na
bankite zabele`aa porast od 9% vo odnos na pred-
hodniot mesec, pri {to kreirawe na likvidnost
be{e izvr{eno edinstveno preku transakciite na
devizniot pazar. Ostanatite avtonomni faktori
deluvaa vo nasoka na povlekuvawe na likvidnost.
Taka, gotovite pari vo optek na mese~na osnova za-
bele`aa porast od 6%, dodeka denarskite depozi-
ti na dr`avata kaj NBRM zabele`aa porast od 88
milioni denari. No vo uslovi na zgolemeno tro{e-
we na dr`avata (kreirawe na likvidnost vrz os-
nova na ekspanzivna fiskalna politika), porastot
na depozitite na dr`avata vo celost e determini-
rano od porastot na izdadenite dr`avni zapisi za
monetarni celi. Vo nasoka na kreirawe na likvid-
nost, skromen pridones imaa i blagajni~kite zapi-

si  koi na mese~na osnova zabele`aa namaluvawe
od 119 milioni denari ili 1,3%. Pritoa, vo uslovi
na povisoka pobaruva~ka od ponudata na blagajni~-
ki zapisi, prose~nata ponderiranata kamatna
stapka na blagajni~kite zapisi iznesuva{e 6,2%,
{to vo odnos na prethodniot mesec pretstavuva
namaluvawe od 0,5 procentni poeni. 

Na krajot od april 2006 godina, na mese~na osno-
va, primarnite pari zabele`aa porast od 6% kako
rezultat na porastot na site komponenti. Imeno,
gotovite pari vo optek zabele`aa porast od 6,3%,
parite vo blagajnite od 5,4%, dodeka sredstvata
na `iro-smetkite zabele`aa porast od 5,4%.
Vakvite dvi`ewa determiniraa porast na mone-
tarniot agregat M1 od 5% na mese~na osnova, kade
pokraj gotovite pari vo optek, zna~itelno vlijanie
imaa i transakciskite depoziti koi zabele`aa
porast od 4,5%. Po{irokite monetarni agregati M2
i M4 ostvarija identi~en mese~en porast od 3,5% i
3,7% soodvetno, odr`uvaj}i go porastot na kratko-
ro~nite i dolgoro~nite depoziti kaj bankite. Na
godi{na osnova  monetarnite agregati M2 i M4
zabele`aa porast od 15,2% i 15,5% soodvetno.

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija
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Vo april 2006 godina, vkupniot depoziten poten-
cijal na komercijalnite banki zabele`a porast od
3,1% na mese~na osnova. Od aspekt na valutnata
struktura, rastot be{e determiniran od porastot
na denarskite depoziti za 5,83%, i  na deviznite
depoziti za 1,57%. Istovremeno, analizata na
depozitniot potencijal spored ro~nosta poka`uva
mese~en rast kako na kratkoro~nite taka i na dol-
goro~nite depoziti od 2,8% i 7,5% soodvetno.
Kreditite na privatniot sektor vo april
zabele`aa porast od 2,5% na mese~na osnova, pri
{to porastot e pointenziven kaj kreditite vo
stranska valuta (4,1%). Dominanten pridones vo
porastot na kreditiraweto imaat dolgoro~nite
krediti vo denari naso~eni kon sektorot nasele-
nie i dolgoro~nite devizni krediti alocirani kaj
korporativniot sektor.  

Vkupnite plasmani na bankite kaj privatniot
sektor vo april ovaa godina na mese~na osnova se
povisoki za 3%, reflektiraj}i go zgolemenoto
kreditirawe vo doma{na i stranska valuta od
2,5% i 4,4% soodvetno. Vo ovoj mesec, bankite
glavno bea naso~eni kon kreditirawe na pretpri-
jatijata (61,8%od vkupniot mese~en porast).
Plasmanite na pretprijatijata na mese~na osnova
se zgolemeni za 2,7%, pri istovremen porast na
plasmanite na naselenieto od 3,7%.

Kamatnata politika na komercijalnite banki vo
april zabele`a mali pomestuvawa. Imeno,
prose~nite ponderirani kamatni stapki za
denarski krediti vo april 2006 godina iznesuvaa
11,5% i vo odnos na prethodniot mesec pretstavu-
va nezna~itelen pad od 0,1 procentni poeni.
Istovremeno, kamatnite stapki na deviznite
krediti iznesuvaa 7,9% {to pretstavuva isto nivo
vo odnos na prethodniot mesec. Prose~nite
pasivni kamatni stapki na denaraskite depoziti
vo april 2006 godina zabele`aa namaluvawe od 0,4
procentni poeni dostignuvaj}i 4,6%, dodeka
kamatnite stapki na deviznite depoziti ostanaa
na isto nivo od prethodniot mesec (1,4%).

4.1. Bruto devizni rezervi

Vo april 2006 godina, intervenciite na NBRM na
devizniot pazar bea vo nasoka na kreirawe na pri-
marni pari, pri {to vo ovoj mesec NBRM prodade
800.000 SAD dolari i otkupi 42.6 milioni dolari,
so {to neto efektot be{e otkupeni 41.8 milioni
dolari. Vakvite slu~uvawa na devizniot pazar,
otplatite  na kreditorite i kursnite razliki pri-
donesoa bruto deviznite rezervi na krajot od ap-

ril 2006 godina da dostignat nivo od 1.472 mil-
ioni SAD dolari i vo odnos na krajot na april 2006
godina da se povisoki za 72 milioni dolari.

5. PAZAR NA RABOTNA SILA

5.1. Vrabotenost

Vo april 2006 godina, vo Agencijata za vrabotu-
vawe na Republika Makedonija se registrirani
10.184 zasnovani novi rabotni odnosi, {to e za
33,3% pomalku vo odnos na april minatata godina.
Pritoa, vrabotuvawata na lica od evidencijata na
Agencijata za vrabotuvawe odnosno od registri-
ranite nevraboteni lica vo april 2006 godina
u~estvuvaa so 30,8% vo vkupnite vrabotuvawa, do-
deka ostanatite vrabotuvawa se direktno od doto-
ga{ neaktivnoto naselenie ili lica koi premi-
nale od edno na drugo rabotno mesto. 

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

Bruto devizni rezervi
(milioni SAD dolari)

1.500

1.300

1.100

900

700

500
XII I/04 II III IV V VI VII VIII IX X XII XII I/05 II III IV V VI VII VIII IX X XI XII I/06 II III IV

6.000

5.000

4.000

3.000

2.000

1.000

0

Ostvareni vrabotuvawa

IV VI VIII X XII II IV VI VIII X XII II IV
2004 2005 2006

Izvor: Agencija za vrabotuvawe

Od evidencija Vkupno

20.000

18.000

16.000

14.000

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

0

1472



Kratkoro~ni ekonomski dvi`ewa

22

Soglasno poslednite rezultati od Anketata za
rabotna sila, vo prviot kvartal na 2006 godina,
aktivnoto naselenie vo Makedonija broi 877.798
lica od koe vraboteni se 559.702 lica ili 63,8%, a
318.096 lica ili 36,2% se nevraboteni. Brojot na
vrabotenite sporeden so IV kvartal od 2005 godi-
na, e zgolemen za 0,7 %, od koj najgolem del se vo
sektorot Zemjodelstvo, lov i {umarstvo. Sporede-
no so prviot kvartal od 2005 godina, brojot na vra-
botenite e zgolemen za 10,3%.

5.2. Nevrabotenost

Brojot na registrirani nevraboteni lica vo ap-
ril 2006 godina iznesuva{e 357.556 {to e za 0,4%
ponisko nivo vo odnos na prethodniot mesec. Na
godi{no nivo, brojot na registrirani nevraboteni
lica e namalen za 27.782 lica ili 7,2%.  Namalu-
vaweto se dol`i na zgolemenite kontroli pri re-
gistracija i evidencija na nevrabotenite lica. 

Prilivot na lica vo registarot na Agencijata za
vrabotuvawe vo april 2006 godina iznesuva 7.901
lica od koi, najgolem del se lica na koi im pres-
tanal rabotniot odnos (38,2%), 25,1% se lica koi
prvpat se prijavile vo evidencijata na nevrabote-
ni, 23,6% lica se priliv od prethodno bri{anite
lica od evidencijata, a ostanatite lica se prija-
veni po drugi osnovi (se preselil od drug centar,
mu prestanal dogovor za delo, od osnova~ na pret-
prijatie i sl.). Najgolem del od ovie lica se nek-
valifikuvani, polukvalifikuvani i so sredno
stru~no obrazovanie. Vo ramkite na odlivot od
Agencijata (9203 lica), 35,6% se lica koi zasnova-
le raboten odnos,  27% se lica izbri{ani od evi-
dencijata poradi neprijavuvawe i 37,4% se izbri-
{ani poradi drugi osnovi, glavno penzionirawe,
osnovawe na pretprijatie, odbivawe na ponudena
aktivna merka, itn.   

Od vkupniot broj na registrirani nevraboteni
lica vo april 2006 godina, 48,2% se nekvalifiku-

vani i polukvalifikuvani, 28% so zavr{eno sred-
no stru~no obrazovanie, 17,3% se kvalifikuvani i
visoko kvalifikuvani i 6,5% se so zavr{eno vi{o
i visoko obrazovanie. Spored polot, ma`ite
u~estvuvaat so 58,2% vo vkupniot broj na nevrabo-
teni lica.  

5.3. Korisnici na pari~en nadomestok za 

nevrabotenost i pravo na zdravstveno 

osiguruvawe

Vo april 2006 godina, 36.228 lica koristele pa-
ri~en nadomestok vo slu~aj na nevrabotenost, {to
pretstavuva 10,1% od evidentiranite nevraboteni
lica. Vo odnos na istiot period prethodnata godi-
na brojot na korisnici na pari~en nadomestok e
namalen za 18,1%. 

Od vkupniot broj na registrirani nevraboteni
lica vo april 2006 godina, 67,8% koristele bes-
platno zdravstveno osiguruvawe od Agencijata za
vrabotuvawe. Na godi{na osnova, brojot na koris-
nici na zdravstveno osiguruvawe e namalen za
5,8%. Pritoa, duri 84% od ovie lica go ostvaruva-
at pravoto na besplatno osiguruvawe preku Agen-
cijata samo zatoa {to nemaat druga osnova za osi-
guruvawe {to ja zgolemuva inicijativata na licata
da se prijavuvaat kako nevraboteni (na primer
onie koi rabotat vo sivata ekonomija ili pak se
fakti~ki ekonomski neaktivni). 

5.4. Korisnici na penzii i socijalna pomo{

Soglasno poslednite podatoci na Fondot za pen-
zisko i invalidsko osiguruvawe na Republika Ma-
kedonija, vo april 2006 godina evidentirani se
266.840 penzioneri, {to vo odnos na mart pretsta-
vuva porast od 0,2% ili zgolemuvawe od 490 lica. 
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Ste~aj

Sezonci

Tehnolo{ki vi{ok od
raboten odnos

Tehnolo{ki vi{ok
25 zagubari

Tehnolo{ki vi{ok
12 zagubari

Tehnolo{ki vi{ok od
dr`avna i javna 
administracija i
Makedonski `eleznici

Izvor: Agencija za vrabotuvawe

Izvor: Agencija za vrabotuvawe

2004 2005 2006

Broj na registrirani nevraboteni lica
400.000
395.000
390.000
385.000
380.000
375.000
370.000
365.000
360.000
355.000
350.000 VI VI VIII X XII II IV VI VIII X XII II IV

18%

5%

67%

5%
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Strukturno gledano, pogolem del od niv se taka-
nare~eni starosni penzii 54%, potoa sleduvaat
semejnite penzii so 27,3% i  invalidskite penzii
so 18,7%. Penzionerite od prvata grupa (do 11.710
den.), u~estvuvaat so 88,2%, vo vkupniot broj na
ovie korisnici, dodeka tie od vtorata grupa (nad
11.710 den.) so 11,8%.

Na godi{na osnova, ovoj broj e pogolem za 5.393
lica, odnosno za 2,0%. Za isplata na penziite, vo
ovoj mesec se potro{eni 1.940 milioni denari.

Vo april 2006 godina vrednosta na prose~nata
penzija iznesuva{e 7.506 denari, {to zna~i deka e
na isto nivo od prethodniot mesec, dodeka  na go-
di{no nivo pretstavuva porast od 1,1%. Soodnosot
na prose~nata penzija so prose~nata isplatena ne-
to plata vo april 2006 godina iznesuva{e 56,9%.

Poslednite raspolo`livi podatoci za korisnici-
te na socijalna pomo{, poka`uvaat deka vo mart 2006
godina, za isplata na socijalna pomo{ se potro{eni
148.4 milioni denari za 67.629 doma}instva. Spo-
redbeno so fevruari 2006 godina, ova pretstavuva
zgolemuvawe od 3.535 lica ili 5,5%, a namaluvawe
od 3% e zabele`ano i na godi{na osnova.

Isto taka, zgolemuvawe e zabele`ano i vo kate-
gorijata na korisnici na pomo{ za tu|a nega, pri

{to za ovoj vid na pomo{ vo mart se potro{eni 84.5
milioni denari za 21.454 lica, dodeka kaj koris-
nicite na postojana pari~na pomo{, e registirano
malo nazna~itelno namaluvawe, pri {to za 4.868
lica se potro{eni 15 milioni denari.

Od strukturen aspekt ne se zabele`ani pogolemi
promeni, {to zna~i deka najmnogu korisnici na so-
cijalna pomo{ ima vo Skopje (20,3%), sleduvaat
Tetovo (11,37), Kumanovo (11,6%), Prilep (8,5%),
itn. 

5.5. Prose~na neto-plata

Vo april 2006 godina, prose~nata isplatena me-
se~na neto-plata po vraboten iznesuva{e 13.182
denari. Sporedbeno so prethodniot mesec ova
pretstavuva nominalno i realno namaluvawe za
0,6% odnosno 0,9%. Analizirano po sektori na dej-
nosti, na mese~na osnova, namaluvawe na platite e
registrirano vo trite sektori: zemjodelstvo
(1,3%), industrija (0,1%) i uslugi od 0,8%. Najgo-
lem mese~en porast na prose~no isplatena neto-
plata od 10,5% vo april 2006 e registriran vo od-
delot "Vadewe na rudi na metal#.

Vo pogled na visinata na platite, najvisoki pla-
ti se isplatuvaat vo sektorot "Finansisko posre-
duvawe# (26.094 denari), dodeka najniska plata se
isplatuva vo "Grade`ni{tvo# (9.563 denari). Na go-
di{na osnova, nominalnata i realnata prose~na
plata registriraa stapka na porast od 7,7%, od-
nosno 4,4%.

Procentot na vrabotenite vo Republika Makedo-
nija koi so zadocnuvawe primaat plata, prodol`u-
va da se dvi`i vo nadolna linija, {to zna~i deka
sostojbata so ovie rabotnici, postepeno se stabi-
lizira. Imeno, vo april 2006 godina, samo 13% od
rabotnicite vo Republika Makedonija ne primile
plata.

Izvor: Fond na penziskoto i invalidskoto osiguruvawe na Makedonija

Vkupen broj na penzioneri
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Izvor: Ministerstvo za trud i socijalna politika
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Izvor: Dr`aven zavod za statistika
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Nadvore{niot dolg na krajot na april 2006 godina
iznesuva{e  1.065 milioni dolari i vo odnos na mart
e zgolemen za 57 milioni dolari.  Pri isti iznosi na
povle~eni sredstva i otplata na glavnica na dolgot,
mese~noto zgolemuvawe na dolgot vo najgolem del se
dol`i na ostvarenite kursni razliki.

Vo strukturata na nadvore{niot dolg po kreditori,
nema nekoi  pomestuvawa vo odnos na prethodniot me-
sec, i ponatamu multilateralnite kreditori opfa}a-
at pove}e od polovina, (53.1%), od koi najgolem del se
(IDA, IBRD, EIB, i EU). Bilateralnite kreditori vo
strukturata na dolgot u~estvuvaat so 9.8%, a privat-
nite kreditori so  37.1%, od koi 24.5% se za evroob-
vrznicite.

Vo tekot na april povle~eni se  sredstva vo iznos
od 8.6 milioni dolari, od koi 4.3 milioni dolari od
multilateralnite kreditori (IBRD, IDA, CEDB,
EBRD). Ostatokot na sredstva se povle~eni od bila-
teralni kreditori vo visina od 1,9 milioni dolari i
2,4 milioni dolari od nefinansiskiot privaten sek-
tor i privatni banki i finansiski institucii. Za pr-
vite ~etiri meseci od ovaa godina povle~eni se vkup-
no sredstva vo visina od 59.1 milioni dolari, od koi
42.9 milioni dolari od privatni kreditori.  

Servisiraweto na obvrskite, prodol`uva da se iz-
vr{uva redovno i navremeno, pri {to vo april otpla-

teni se 10.9  milion dolari (8.6 milioni dolari glav-
nica). Pritoa, sprema multilateralnite kreditori
otplateni se 7.7 milioni dolari (EIB, IDA, MMF), a
ostatokot od 2.5 milioni dolari sprema privatni
kreditori i 0.7 milioni dolari sprema bilateralni
kreditori. Kumulativno, za periodot januari - april
2006 godina otplateno e 299.5 milioni dolari obvrs-
ki sprema stranstvo, od koi  269.6 milioni dolari
glavnica. Od vkupnite otplati 227.5 milioni dolari
se plateni sprema Londonskiot klub.

Novosklu~enite krediti vo april iznesuvaa 6.7 mi-
lioni dolari,  i celiot iznos e sklu~en so privatni
banki i finansiski institucii i nefinansiski pri-
vaten sektor. Za prvite ~etiri meseci sklu~eni se no-
vi krediti vo visina od  88.1  milioni dolari, od koi
56.8 milioni dolari se sklu~eni  so privatni kredi-
tori.

Soglasno Planot na otplata na Narodnata banka na
Republika Makedonija, vo periodot maj - dekemvri
2006 godina dostasuvaat obvrski za pla}awe kon
stranskite kreditori vo iznos od 209.9  milioni do-
lari, od koi  154.3  milioni dolari glavnica. 

Kratkoro~niot nadvore{en dolg na krajot na  april
2006 godina  iznesuva{e 106.7 milioni dolari i vo
odnos na mart e zgolemen za 13.2 milioni dolari, {to
se dol`i na pogolemiot iznos koristeni sredstva od

NADVORE[EN DOLG NA REPUBLIKA MAKEDONIJA

NADVORE[EN DOLG NA REPUBLIKA MAKEDONIJA1

31.12.98 31.12.99 31.12.00 31.12.01 31.12.02 31.12.03 31.12.04 31.03.05 30.06.05 30.09.05 31.10.05 30.11.05 31.12.05 31.01.06 28.02.06 31.03.06 30.04.06

1.004 1.031 1.033 980 1.048 1.198 1.313 1.270 1.236 1.243 1.245 1.222 1257 1263 1251 1265 1298

684 714 716 688 756 926 1062 1041 1.014 1.035 1.036 1.016 1052 1066 1057 1068 1096

114 113 82 71 67 68 62 61 53 67 66 63 62 63 62 63 63

115 117 123 124 145 181 224 215 225 223 224 221 248 250 246 249 255

55 57 57 33 18 20 9 8 7 7 6 6 6 6 6 6 5

179 222 250 255 295 358 388 378 366 365 364 360 362 366 364 366 374

54 68 67 75 102 116 148 143 132 141 140 136 140 143 145 146 148

22 17 17 14 12 8 8 8 7 7 7 7 7 7 7 7 8

5 5 7 6 14 17 23 22 20 20 21 20 20 20 20 20 23

90 72 72 61 32 36 65 78 83 83 86 84 88 88 87 89 93

48 40 37 44 65 112 122 116 109 109 109 106 106 109 107 109 113

1 2 3 4 5 7 10 11 12 13 13 13 13 13 13 13 14

0 0 1 1 0 2 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0

320 317 316 292 292 272 252 230 222 208 209 206 205 197 194 197 202

394 407 405 464 501 572 644 690 708 737 744 737 911 713 734 743 767

243 250 253 262 254 234 233 228 227 222 222 222 222 181 178 181 188

151 157 152 202 247 328 412 462 480 514 522 515 689 532 556 562 579

27 26 32 143 181 211 250 241 245 259 264 258 435 263 260 260 265

124 131 120 59 66 117 162 221 235 255 258 257 254 269 296 302 314

1.398 1.438 1.438 1.444 1.549 1.770 1.957 1.960 1.944 1.980 1.989 1.959 2168 1976 1985 2008 2065

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

1) Dolgoro~en i srednoro~en dolg

(milioni SAD dolari)

Oficijalni kreditori

Multilaterala

IMF
IBRD
IFC
IDA
EIB
EUROFIMA
CEDB
EBRD
EU
IFAD
EAR

Bilaterala

Privatni kreditori

Londonski klub

Ostanati

Banki i finan. instit.

Pretprijatija

VKUPNO
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izvr{enite otplati. Vo ovoj mesec koristeni se fi-
nansiski krediti vo iznos od 17.2 milioni dolari, a
plateni se obvrski vo visina od 0.1 milioni dolari.
Za prvite ~etiri meseci koristeni se 28.1 milioni
dolari finansiski krediti, a otplateni se 20.4 mil-
ioni dolari obvrski sprema stranstvo.

Gledano po dol`nici, vkupniot nadvore{en dolg
(kratkoro~en i dolgoro~en) na krajot na april izne-
suva{e 2.123 milioni dolari, od koi 1.488 milioni
dolari  vo javniot sektor koj vo sporedba so prethod-
niot mesec e zgolemen za 18 milioni dolari. Vkup-
niot nadvore{en dolg vo privatniot sektor e zgole-
men za 31 milion dolari na mese~na osnova i na kra-
jot na april iznesuva{e 635 milioni dolari.

NADVORE[EN DOLG - PO KREDITORI

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

1.123 1.141 1.380 1.438 1.436 1.444 1.577 1.789 1.963 2.168

468 490 687 714 715 688 757 922 1.062 1.052

80 103 114 113 82 71 67 68 63 62

206 237 296 339 373 379 441 539 612 610

2 0 56 57 57 33 18 13 9 6

76 37 54 68 67 75 102 116 148 140

69 83 90 72 72 62 32 40 65 88

29 25 23 17 17 14 12 8 8 7

6 5 5 5 7 6 15 17 23 20

48 41 37 44 65 113 123 106

1 2 3 4 6 8 11 13

402 377 289 317 316 292 277 271 252 205

253 274 404 407 405 464 543 596 693 911

229 241 243 250 253 262 254 244 233 222

24 33 161 157 152 202 289 352 460 689

1.043 1.038 1.266 1.325 1.335 1.373 1.510 1.721 1.900 2.160

60 55 52 63 64 42 72 85

Vkupno (Srednoro~en i dolgoro~en)

Multilateralni

IMF
IBRD / IDA
IFC
EIB
EBRD
EUROFIMA
Sovet na E.R.banka

EU
IFAD

Bilateralni kreditori

Privatni kreditori

Komercijalni banki

Ostanato

Vkupno (bez MMF)

Kratkoro~en dolg

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

OTPLATA NA DOLGOT PO KREDITORI
(januari - april 2006 god.)

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

Vkupno Glavnica Kamata

290,5 269,6 20,9

39.0 22 11

22,3 14,6 7,7

1,8 1,3 0,5

4,8 3,3 1,5

1,3 1,1 0,2

2,6 1,7 0,9

6,5 4,5 2

0 0,0 0

0,1 0 0,1

4,3 2,6 1,7

0,8 0 0,8

0,1 0,0 0,1

0 0 0

16,7 13,4 3,3

/ / /

/ / /

/ / /

/ / /

251,5 241,6 9,9

227,5 222,4 5,1

24 19,2 4,8

17 13,1 3,9

7 6,1 0,9

(vo milioni SAD dolari)

Vkupno (glavnica i kamata)

Oficijalni kreditori

Multilaterala

IMF
IBRD
IFC
IDA
EIB
EUROFIMA
CEDB
EBRD
EU
IFAD
EAR

Bilaterala

Reprogram 1995

Nereprogramiran dolg

Reprogram 2000

Novosklu~eni krediti

Privatni kreditori

Londonski klub

Ostanati

Banki i finansiskii institucii

Pretprijatija

vo milioni dolari
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VKUPEN NADVORE[EN DOLG PO DOL@NICI *

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2003 2004 2005 31.01.06 01.02.06 31.03.06 30.04.06

1.118 1.139 1.437 1.490 1.548 1.495 1.641 1.614 1.696 1.729 1.840 2.079 2.280 2.068 2.084 2.074 2.123

1.012 1.007 1.222 1.305 1.343 1.232 1.321 1.327 1.383 1.393 1.473 1.603 1.704 1.481 1.468 1.470 1.488

774 775 890 975 1.074 1.050 1.135 1.138 1.178 1.182 1.257 1.350 1.473 1.254 1.240 1.244 1.262

766 767 864 932 1.024 1.008 1.095 1.099 1.138 1.144 1.215 1.308 1.428 1.209 1.196 1.199 1.218

18 33 49 42 40 39 40 38 41 42 44 45 45 44 44

1 1 1 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

7 7 7 7 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

80 99 114 113 96 71 67 64 65 62 68 63 62 63 62 62 61

158 133 218 217 173 110 119 125 140 149 148 190 169 164 165 164 165

106 132 215 185 205 263 319 287 313 336 367 476 576 587 616 604 635

84 92 110 93 86 897 110 113 112 105 89 73 122 124 121 119 120

22 40 105 92 122 176 209 174 201 231 279 353 454 463 495 485 515

Vkupen nadvore{en dolg

Javen sektor

Vlada

Vlada (obvrski na Vlada)

Fond za pati{ta

Zdravstven fond

Ostanati

NBM

Javni pretprijatija

Privaten sektor

Banki

Pretprijatija

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

* Kratkoro~en, srednoro~en i dolgoro~en dolg

VALUTNA STRUKTURA NA NADVORE[NIOT DOLG
(strukturata se odnesuva samo na glavnicata)

Valuta

DKK
vo USD

%

JPY
vo USD

%

SEK
vo USD

%

CNF
vo USD

%

GBR
vo USD

%

USD
vo USD

%

EUR
vo USD

%

SDR
vo USD

%

AUD
vo USD

%

Vkupno

31.12.2004 31.01.2005 28.02.2005 31.03.2005 30.04.2005 31.05.2005 30.06.2005 31.07.2005 31.08.2005 30.09.2005

6.264.755 5.783.201 5.783.201 5.783.201 5.783.201 5.783.201 5.783.201 5.301.646 5.301.646 5.301.646,00

1.145.800 1.012.968 1.023.085 1.004.818 1.006.351 939.703 944.838 859.525 865,861 856.991

0,06 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 0,04 0,04 0,04

297.582.450 289.148.252 289.148.252 261.980.284 262.601.308 302.227.634 302.251.070 293.816.872 507.409.518 479.600.081

2.870.533 2.798.311,00 2.743.724 2.437.148 2.497.447 2.817.610 2.645.549 2.614.325 4.551.032 4.256.488

0,15 0,15 0,14 0,13 0,13 0,15 0,14 0,14 0,24 0,22

5.308.682 5.037.906 5.037.906 4.144.892 4.144.892 4.144.892 4.144.892 3.874.116 3.874.116 2.981.102

801.058 722.631 731.053 587.433 584.994 563.822 566.903 498.146 503.329 383.728

0,04 0,04 0,04 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03 0,02

38.124.204 38.753.310 38.753.310 38.244.435 38.166.945 38.166.945 39.878.833 43.480.584 44.180.584 43.663.334

33.590.802 32.672.495 33.073.240 31.908.550 32.166.583 30.822.271 30.990.724 33.690.687 34.693.401 33.811.217

1,74 1,74 1,73 1,68 1,69 1,64 1,64 1,76 1,80 1,73

1.050.618 987.382 985.754 968.879 965.284 963.616 961.935 898.616 963.297 944.398

2.016.452 1.858.425 1.881.338 1.822.933 1.846.079 1.691.466 1.700.710 1.576.522 1.718.628 1.668.955

0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,09 0,09 0,80 0,09 0,09

607.905.524 594.860.852 598.704.521 593.314.602 588.808.133 590.568.882 606.610.770 592.873.628 592.685.515 587.718.761

607.905.524 594.860.852 598.704.521 593.314.602 588.808.133 590.568.882 606.610.770 592.873.628 592.685.515 587.718.761

31,47 31,61 31,38 31,23 30,95 31,42 31,96 31,03 30,78 30,11

604.626.427 610.598.810 317.754.239 632.129.170 637.362.416 653.366.319 682.977.542 700.190.491 705.316.331 728.326.854

822.534.287 795.914.810 813.274.241 818.164.146 825.830.369 874.107.781 819.553.485 846.740.122 859.146.356 878.581.262

42,58 42,29 42,63 43,07 43,42 43,36 43,37 44,31 44,62 45,01

296.835.757 297.963.905 297.740.170 298.001.253 297.334.872 296.253.429 296.026.024 295.912.238 295.448.306 306.795.625

460.988.020 451.963.905 456.134.580 450.227.952 449.303.796 436.962.075 429.334.913 431.961.825 431.306.106 444.689.395

23,86 24,02 23,91 23,70 23,62 23,25 22,72 22,60 22,40 22,78

131.685 131.685 131.685 131.685 131.685 131.685 131.685 131.685 1.312.685 131.685

102.141 101.889 103.046 101.513 103.003 187.794 188.967 100.130 98.415 100.343

0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01

1.931.954.617 1.881.906.288 1.907.668.829 1.899.569.095 1.902.146.755 1.879.406.776 1.889.678.316 1.910.914.910 1.925.543.643 1.952.067.140

vo milioni dolari



BILTEN / MINISTERSTVO ZA FINANSII

27

SERVISIRAWE NA OBVRSKI (GLAVNICA I KAMATA)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

33 47 53 86 103 111 144 184 186 196 178

29 29 27 29 43 49 66 82 53 55 51

1 1 0 2 17 19 8 9 22 20 11

19 15 6 6 0 6 4 6 8 12 13

8 3 1 0 3 3 27 20 3 5 3

0 2 8 2 3 3 3 3 6 9 9

0 1 8 14 15 15 19 38 9 8 14

0 7 2 5 4 1 4 4 5 0 0

0 0 1 1 1 1 1 1 0 0 0

0 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 1 0 0 1 1

0 13 18 30 13 15 44 35 43 47 41

0 0 17 26 11 11 28 29 36 / /

0 0 0 0 0 0 10 0 0 / /

0 0 1 4 3 3 6 6 7 / /

4 5 9 27 46 48 34 66 85 94 86

0 0 0 0 0 0 0 8 10 10 10

4 5 9 27 46 48 34 59 75 84 76

13 32 72 57 52 54 60 51 50 45 54

12 18 43 20 26 27 27 23 21 21 23

2 3 3 3 3 3 2 1 1 1 1

8 7 6 5 8 9 10 9 9 9 10

1 1 0 0 5 5 4 2 1 1 0

0 4 28 3 4 3 4 4 5 5 5

0 2 4 5 4 5 5 4 2 2 3

0 1 1 1 1 1 1 1 1 0 1

0 0 0 0 0 0 0 0 1 1 1

0 0 0 2 1 1 2 2 2 2 2

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 13 28 21 8 8 17 13 13 8 8

0 0 27 20 8 7 15 11 11 / /

0 0 0 0 0 1 1 1 0 / /

0 0 1 1 1 1 2 1 2 / /

1 1 1 16 17 18 16 15 16 16 23

0 0 0 10 9 9 10 10 6 5 7

1 1 1 6 9 9 6 5 10 11 16

47 79 125 143 155 165 205 235 236 241 232

0 47 53 86 103 111 144 184 186 196 178

8 8 19 18 17 50 50 67 60 67

0 0 0 0 4 5 5 4 4 5

40 45 68 85 90 87 126 116 132 106

0 32 72 57 52 54 60 51 50 45 54

15 30 37 26 27 39 35 32 21 29

0 0 0 0 4 4 3 3 3 3

17 42 20 26 22 17 12 15 21 22

0 79 125 143 155 165 205 235 236 241 232

PO KREDITORI

Glavnica

Multilateralni

IMF

IBRD / IDA

IFC

EIB

EBRD

EUROFIMA

Sovet na E.R. banka

EU

IFAD

Bilateralni kreditori

Pariski klub

Tajvan

Ostanati

Komercijalni kreditori

Londonski klub

Ostanati

Kamata

Multilateralni

IMF

IBRD / IDA

IFC

EIB

EBRD

EUROFIMA

Sovet na E.R. banka

EU

IFAD

Bilateralni kreditori

Pariski klub

Tajvan

Ostanati

Komercijalni kreditori

Londonski klub

Ostanati

Vkupno (glavnica i kamata)

PO DOL@NICI

Glavnica

Vlada

Posebni fondovi

Ostanati

Kamata

Vlada

Posebni fondovi

Ostanati

Vkupno (glavnica i kamata)

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

(milioni SAD dolari)
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I. Javen dolg - definicija i sostojba

Javniot dolg na Republika Makedonija e dr`avni-
ot dolg i site finansiski obvrski sozdadeni preku
zadol`uvawe na op{tinite i gradot Skopje, kako i
na javnite pretprijatija i trgovskite dru{tva koi se
vo celosna ili dominantna sopstvenost na dr`ava-
ta. Ottuka, kako nositeli na javniot dolg mo`e da se
javat Vladata na Republika Makedonija, op{tinite
i gradot Skopje, javnite pretprijatija i trgovskite
dru{tva koi se vo celosna ili vo dominantna sop-
stvenost na dr`avata. 

Ovaa definicija za javniot dolg  e sodr`ana vo
Zakonot za javen dolg ("Slu`ben vesnik na Republi-
ka Makedonija# broj 62/2005) i ja pretstavuva t.n. na-
cionalna metodologija za presmetka na javniot dolg.
Druga metodologija koja ~esto se primenuva vo prak-
tikata za presmetka na dolgot na javniot sektor   e
sodr`ana vo Prira~nikot na MMF za statistika na
vladinite finansii, i istata se razlikuva od na-
cionalnata metodologija po toa {to pokraj prethod-
nonavedenite nositeli na javen dolg, vo presmetka-
ta go vklu~uva i dolgot na monetarnite vlasti, od-
nosno dolgot na Centralnata banka. Za celite na
ovaa informacija, podatocite za javniot dolg sodr-
`ani vo tabelarnite pregledi }e bidat presmetani
spored dvete metodologii (nacionalna i na MMF),
dodeka vo grafi~kite prikazi soglasno nacional-
nata metodologija.  

Portfolioto na javniot dolg na Republika Make-
donija go so~inuvaat dolgovi nasledeni od pora-
ne{na SFRJ, zadol`uvawata kaj me|unarodnite fi-
nansiski institucii i me|unarodnite finansiski
pazari, kako i zadol`uvaweto na doma{nite fi-
nansiski pazari.

Najvisoko nivo na javniot dolg be{e ostvareno vo
2000 godina koga dolgot iznesuva{e 52,9% od BDP.
Vo natamo{niot period javniot dolg izrazen vo ap-
solutni i relativni vrednosti kontinuirano se na-
maluva{e. Blago zgolemuvawe na javniot dolg vo
odnos na BDP od 3,1 procenten poen ima{e vo de-
kemvri 2005 godina, koga kako rezultat na emisijata
na Evroobvrznicata nivoto na javniot dolg go dos-
tigna nivoto od 1.9 milijardi EUR, ili 44,1% od
proektiraniot BDP. 

Sredstvata od emisijata na Evroobvrznicata bea
iskoristeni za celosen otkup na obvrskite kon Lon-

donskiot klub na kreditori, {to dovede do neutra-
lizirawe na efektite od zgolemuvaweto na dolgot
koi se ostvarija so ovaa emisija. 

Taka, zaklu~no so 31.03.2006 godina javnot dolg
iznesuva 1.8 milijardi EUR, odnosno 37,9% od  BDP.
Dolgot na op{tata vlada iznesuva 1.7 milijardi
EUR, odnosno 35,06% od BDP i e vo ramkite na Mah-
stri{kiot kriterium za javniot dolg, spored koj jav-
niot dolg na dr`avata ne smee da iznesuva nad 60%
od BDP. 

1. Nastani koi go odbele`aa upravuvaweto
so javniot dolg minatiot period

1. Emisija na prvata Evroobvrznica na 
Republika Makedonija

Vo dekemvri 2005 godina Republika Makedonija za
prv pat se pojavi na me|unarodniot finansiski pa-
zar so emisija na prvata Evroobvrznica.

Na emisijata i prethode{e terenska promocija na
timot od Ministerstvo za finanii i Narodna Banka
na Republika Makedonija predvodena od ministerot
za finansii m-r Nikola Popovski, na koja bea ost-
vareni brojni sredbi so individualni investitori,
a istotaka bea organizirani i prezentacii za grupi
na finansiski investitori i konferenciska komu-
nikacija so investitori od drugi finansiski centri
vo svetot.

Kako rezulat na toa bea dostaveni ponudi vo iznos
od 593 milioni evra, odnosno 4 pati pogolema zain-
teresiranost od emituvaniot iznos na Evroobvrzni-
cata (150 milioni evra). Ogromnata zainteresira-
nost za Makedonija i za nejziniot finansiski in-
strument ovozmo`i kreirawe na {iroka baza na in-
vestitori-sopstvenici na Evroobvrznicata, od Ev-
ropa, Amerika i Azija. Poto~no, emisijata se plasi-
ra{e kaj 56 institutionalni investitori globalno,
vlu~uvajki 33% Britanski investitori, 31% Ger-
manski investitori; 22.5% investitori od drugi ev-
ropski zemji (Francija, Italija, [vajcarija, Grcija,
Slovenija, Kipar), 12% amerikanski investitori i
1.5% investitori od Azija. Glavnite investitori se
investicioni banki, investicioni fondovi i
dru{tva za upravuvawe so sredstva. 

KVARTALEN IZVE[TAJ ZA
PORTFOLIOTO NA JAVNIOT DOLG
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Emituvanata Evroobvrznica vo iznos od 150 mili-
oni evra e so rok na dostasuvawe od 10 godini i ku-
ponska kamatna stapka od 4.625%. 

Istovremeno, rejting agenciite Standar and Poor's
i Fitch i dodelija rejting na novoemituvanata Evro-
obvrznica i toa: BB+ (so stabilen izgled) i BB (so
pozitiven izgled), respektivno. Na ovoj na~in Ma-
kedonija za prv pat se stavi na mapata na institu-
cionalnite investitori od svetot, koi so nivnata
zainteresiranost gi potvrdija ve}e o~iglednite re-
zultati od makroekonomkata i politi~ka stabil-
nost, prosperitetot na Makedonija koj se dol`i na
prudentnata fiskalna i monetarna politika i nej-
zinoto integrirawe kon Evropskata Unija i NATO.

2. Otkup na dolgot kon Londonski klub na 
kreditori 

So cel podobruvawe na strukturata na dol`ni~-
koto portfolio, vo januari 2006 godina be{e izvr-
{en celosen otkup na dolgot kon Londonski klub na
kreditori. Za ovaa operacija bea iskoristeni sred-
stvata od emisijata na Evroobvrznicata. 

So otkupot na dolgot kon Londonski klub na kre-
ditori bea postignati slednive pozitivni efekti: 

! Podobruvawe na kamatnata struktura na javni-
ot dolg i realizirawe na golemi za{tedi vo
Buxetot vo narednite godini.
Generalno, buxetot na Republika Makedonija pre-

ku ovaa transakcija vo slednite 7 godini bi imal
za{teda od vkupno 123.23 mil evra, i toa pod pret-
postavka deka uslovite na me|unarodniot pazar bi
ostanale nepromeneti od momentnite ({to prakti~-
no e pesimisti~ka varijanta, bidej}i site pogolemi
investicionani banki previduvaat deka kamatnata
stapka na dolarot }e prodol`i da raste - {to i se
slu~uva{e vo minatite meseci - a so toa i tro{okot
koj }e go ima RM za otplata na dolg so varijabilna
kamata vo slednite godini). Dopolnitelno se pod-
gotvija i odredeni analizi, odnosno scenarija do-
kolku uslovite na me|unarodniot pazar se promenat,
od koi mo`e da se voo~i deka Buxetot na RM bi bil
u{te pove}e izlo`en na tro{ok dokolku vo bliska
idnina dolarot zajaknuva vo odnos na evroto. Ana-
lizite ja potvrduvaat u{te pogolemata ekonomskata
opravdanost od ovaa transakcija, pri promeneti us-
lovi na me|unarodniot pazar (istovremen porast na
kamatnite stapki i aprecijacija na dolarot) {to iz-
razeno vo brojki pretstavuva za{teda vkupno od
okolu 130 - 150 milioni evra, odosno od 9 do 29 mi-
lioni evra godi{na za{teda vo zavisnost od anali-
ziranata godina i scenario.

! Podobruvawe na profilot na dol`ni~koto
portfolio na dr`avata, od pri~ina {to Evro-
obvrznicata pretstavuva standarden instrument
vo portfolioto na javniot dolg, koj e prepoznat-
liv na me|unarodnata scena i so nejzinoto vove-
duvawe se vr{i  zamena na dolg so polo{a repu-
tacija. Na toj na~in preku voveduvaweto na Evro-
obvrznicite, pokraj standardnite dr`avni hartii
od vrednost, Republika Makedonija se zdobiva so
podobar benchmark vo svoeto  dol`ni~ko portfo-
lio;

! So zamenata na postoe~kiot dolg so pokratok rok
so evroobvrznicite so ro~nost od 10 godini se
prodol`uva ro~nosta na dol`ni~ko portfo-
lio na Republika Makedonija;

! Odbegnuvawe na odredeni vidovi na pazaren
rizik, osobeno rizik od promena na kamatnite
stapki i rizik od promena na devizniot kurs;
So ovaa transakcija se ovozmo`i zamena na dolg

so varijabilna kamatana stapka koja na me|unarod-
nite pazari ima trend na porast, so fiksna kamatna
stapka od 4,625% {to sporedeno so drugite zemji od
regionot mo`e da se smeta kako relativno povolna.
Isto taka, be{e realizirana i edna od celite utvr-
deni vo Strategijata za upravuvawe so javen dolg za
kontinuirano zgolemuvawe na dolgot denominiran
vo EUR za smetka na ostanatite stranski valuti,
odnosno dolg koj be{e denominiran vo USD be{e za-
menet so dolg vo EUR.

3. Petta emisija na obvrznicite za 
denacionalizacija

Vrz osnova na Zakonot za izdavawe na obvrznici
na Republika Makedonija za denacionalizacija
("Slu`ben vesnik na Republika Makedonija# broj
37/2002) na 13.03.2006 godina be{e emituvana petta-
ta obvrznica za denacionalizacija na iznos od 34
milioni EUR. Uslovite po koi e izdadena ovaa ob-
vrznica se identi~ni kako i za prvite ~etiri emi-
sii, odnosno rok na dospevawe 10 godini so fiksna
kamatna stapka od 2%. Prvata rata za ovaa obvrzni-
ca dospeva na 01.06.2007 godina.

Obvrznicite za denacionalizacija se kotiraat na
Makedonskata berza AD Skopje. Trguvaweto so ob-
vrznicite od ovaa emisija zapo~na na 16.03.2006 go-
dina.
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4. Izdadena garancija za Proektot za reforma 
na Makedonski `eleznici

Vo fevruari 2006 godina dr`avata izdade garan-
cija za kreditot koja Me|unarodnata banka za obno-
va i razvoj go odobri na Makedonski `eleznici, za
realizacija na Proektot "Reforma na Makedonski
`eleznici#.

Zaemot e na iznos od 15 milioni EUR i e dodelen
pod uslovi na Me|unarodnata banka za obnova i raz-
voj - Svetskata banka, odnosno rok na otplata 17 go-
dini so vklu~en grejs period od 5 godini i kamatna
stapka LIBOR + 0.75% (so varijabilen raspon).

Proektot }e bide podelen na dve edinstveni ka-
tegorii i toa: DEL A koj se sostoi od podobruvawe i
efikasnost na infrastrukturnite kapaciteti  vo
koi del }e pripadnat nabavkite koi }e gi izvr{uva
vo prvo vreme JP Makedonski @eleznici C.O.
Skopje, a potoa negoviot naslednik odnosno novoto
pretprijatie za infrastruktura i DEL B koj se sos-
toi od preobrazba, podobruvawe i efikasnost  na
transportniot del, vo koi }e pripadnat nabavkite
koi }e se realiziraat vo prvo vreme JP Makedonski
@eleznici C.O. Skopje, a potoa negoviot naslednik
odnosno novoto pretprijatie za transport. Za taa
cel soglasno doneseniot Zakon za transformacija
na JP Makedonski @eleznici C.O. Skopje, }e se
formiraat dve novi kompanii  i toa:

1. Javno pretprijatie za `elezni~ka infrastruk-
tura "Makedonski @eleznici# - Skopje; i

2. Akcionersko dru{tvo za transport "Makedonski
@eleznici Transport A.D.# - Skopje.

II. Karakteristiki na portfolioto na
javniot dolg

Kamatna struktura na vkupniot javen dolg

Valutna struktura na vkupniot javen dolg

Osnova mesec

31.12.2005 31.03.2006

Nadvore{en javen dolg* 1.441,2 1.226,7

Dolg na op{ta vlada 1.245,4 1.037,7

Centralna banka 52,7 51,8

Javni pretprijatija 143,2 137,2

Doma{en javen dolg 750,2 784,1

Dolg na op{ta vlada 603,5 637,8

Centralna banka 146,7 146,3

Javni pretprijatija** N / A N / A

Vkupen javen dolg spored GFS metodologija 2.191,35* 2.010,9

Vkupen javen dolg kako % od prose~en BDP 48,6 42,1

Vkupen javen dolg spored Zakonot za javen dolg 1.992,0 1.812,7

Vkupen javen dolg kako % od prose~en BDP 44,1 37,9

vo milioni EUR

Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM

*Vo dekemvri 2005 godina se emituva{e prvata Evrobvrznica vo iznos od 150.00mil EUR
pri {to dojde do privremeno zgolemuvawe na javniot dolg, bidej}i sredstvata vo januari
2006 godina bea iskoristeni za celosen predvremen otkup na dolgot kon Londonski klub
na kreditori.
**Na kraj na April 2006 godina javnite pretprijatija }e dostavaat do Ministerstvoto za
finansii prv izve{taj za sostojbata na dolgot (vo soglasnost so Zakonot so javen dolg).

Dvi`ewe na javniot dolg vo odnos na BDP

Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM
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Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM
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Fiksna  64,99%

31.12.2005
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15,96%

Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM
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1. Doma{en javen dolg

Valutna struktura na doma{niot javen dolg Kamatna struktura na doma{niot javen dolg

Osnova 31.12.2005 31.01.2006 28.02.2006 31.03.2006

Vnatre{en javen dolg spored GFS metodologija 750,39 775,47 766,32 806,84

Vnatre{en javen dolg spored zakonot za javen dollg 603,66 605,03 607,71 637,64

Dolg na Op{ta vlada 603,66 605,03 607,71 637,64

Dolg na Centralna vlada 603,66 605,03 607,71 637,64

Strukturni obvrznici 533,50 532,95 532,57 559,21

Obvrznica za privatizacija na Stopanska banka 26,61 26,51 26,61 26,62

Obvrznica za selektivni krediti 16,98 16,92 16,98 16,99

Obvrznica za privatizacija na Stopanska banka 77,24 77,24 77,24 75,10

Obvrznica za staro devizno {tedewe 306,50 306,50 306,50 306,51

Obvrznica za denacionalizacija 106,16 105,78 105,23 133,99

Prva emisija 0,83 0,83 0,83 0,83

Vtora emisija 24,65 24,65 24,68 24,68

Treta emisija 30,39 30,23 30,20 29,99

^etvrta emisija 50,28 50,07 49,52 48,94

Petta emisija 0,00 0,00 0,00 29,55

Kontinuirani dr`avni hartii od vrednost 69,96 71,87 74,94 78,23

Dr`avni zapisi za monetarni celi 0,00 0,00 0,00 22,89

Op{tini 0,20 0,20 0,20 0,20

Centralna banka 146,74 170,44 158,62 146,31

Javni pretprijatija N/A N/A N/A N/A

vo milioni EUR

Izvor: Ministerstvo za finansii
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1.1. Strukturni obvrznici i kontinuirani 
dr`avni hartii od vrednost

Struktura na dr`avnite hartii od vrednost 
po ro~nost gledana od aspekt na denot na 
emisija

Dvi`ewe na kamatnite stapki na odr`anite
aukcii na 3, 6 i 12-mese~ni DZ vo periodot od
31.12.2005 go 31.03.2006 godina

1.2. Sekundaren pazar na dr`avni hartii
od vrednost

1.2.1. Trguvawe na Makedonska berza AD Skopje

Prose~ni ponderirani kamatni stapki na 3, 6 i 12-mese~ni DZ

10.01.2006 24.01.2006 07.02.2006 21.02.2006 07.03.2006 21.03.2006

Ponderirana kamatna
stapka na 3-mese~ni DZ

Ponderirana kamatna
stapka na 6-mese~ni DZ

Ponderirana kamatna
stapka na 12-mese~ni DZ

9,00%

8,50%

8,00%

7,50%

7,00%

6,50%

6,00%

5-g DO
16.73%

6-m DZ
20.80%

3-m DZ
57.24%

6-m DZ
17.85%

12-m DZ
5.84%

2-g DO
2.34%

Izvor: Ministerstvo za finansii

*Zapo~nuvj}i od mart, 2006 god vo ro~nata struktura na dr`avnite hartii od
vrednost se vklu~eni i dr`avnite zapisi za monetarni celi (vo momentov emi-
tuvani samo kako 3 mese~ni DZ)

5-g do
11.58%

12-m DZ
9.70%

3-m DZ
56.31%

2-g do
1.62%

RM01 RMDEN01 RMDEN02 RMDEN03 RMDEN04 RMDEN05 RMOBV01

6 jan. 06 84,5 82,0 81,0 79,1 77,0

13 jan. 06 84,7 83,2 82,7 79,1 78,8

20 jan. 06 84,5 83,2 82,7 79,1 78,8

27 jan. 06 84,5 83,2 82,0 79,5 77,4

3 fev. 06 85,5 93,3 83,2 82,0 80,0

10 fev. 06 85,3 84,2 82,0 81,0 79,9

17 fev. 06 86,0 85,0 83,8 82,0 80,4

24 fev. 06 86,4 84,8 84,0 82,0 80,5

3 mar. 06 86,3 84,8 82,9 81,5 80,2

10 mar. 06 86,6 84,8 82,6 82,1 80,6 100,3

17 mar. 06 86,5 84,8 82,6 82,0 80,7 75,6 100,3

24 mar. 06 86,7 84,8 82,7 82,3 80,5 75,3 100,3

31 mar. 06 86,8 84,8 82,7 81,1 80,3 76,0 100,3

Odnos me|u strukturnite obvrznici i kontinuiranite
dr`avni hartii od vrednost

Izvor: Ministerstvo za finansii

*Vo Mart 2006 godina se emituva{e pettata emisija na obvrznici za denacionalizacija.

31.12.2005 31.01.2006 28.02.2006 31.03.2006*

600

500

400

300

200

100

0

Strukturni obvrznici Kontinuirani dr`avni hartii od vrednost

mi
li

on
 E

UR

534 533 560533

70 72 7875
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Datum na odr`uvawe Ponderirana kamatna Ponderirana kamatna Ponderirana kamatna

na aukcija stapka na stapka na stapka na

3-mese~nite DZ 6-mese~nite DZ 12-mese~nite DZ

10.01.2006 7,40 7,61

24.01.2006 6,96

07.02.2006 6,93 7,08

21.02.2006 6,99

07.03.2006 7,12 7,28

21.03.2006 6,57 8,62

Prinos do dospevawe na obvrznicata (YTM)

06.01.06 13.01.06 20.01.06 27.01.06 03.02.06 10.02.06 17.02.06 24.02.06 03.03.06 10.03.06 17.03.06 24.03.06 31.03.06
datum

RM01 RMDEN01 RMDEN02 RMDEN03 RMDEN04 RMDEN05 PMOBV01
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Prose~na cena na obvrznicite (R)

1.2.2. Pazari preku {alter (OTC)

Transakcii na dr`avni hartii od vrednost izvr-
{eni na pazarite preku {alter

2. Nadvore{en javen dolg

Struktura na nadvore{niot javen dolg
po kreditori 

Obem na trguvawe so obvrznici na Makedonska berza AD
(NV vo iljadi EUR)

Izvor: AD Makedonska berza Skopje

Dek. 2005 Jan. 2006 Fev. 2006 Mar. 2006

5.500
5.000
4.500
4.000
3.500
3.000
2.500
2.000
1.500
1.000

500
0

Obvrznici na RM - staro devizno
{tedewe (RM01)

Obvrznici na RM za denacionalizacija
I emisija (RM DEN01)

Obvrznici na RM za denacionalizacija 
II emisija (RM DEN02)

Obvrznici na RM za denacionalizacija 
III emisija (RM DEN03)

Obvrznici na RM za denacionalizacija
IV emisija (RM DEN04)

Obvrznici na RM za denacionalizacija 
V emisija (RM DEN05)

Kontinuirana dr`avna obvrznica broj 1

Obem (NV vo iljadi EUR)

Dek - 2005 Jan - 2006 Fev - 2006 Mar - 2006

RM01 980,3 493,6 412,4

RM DEN01 6,1 14,5 20,2 442,9

RM DEN02 728,9 414,9 234,8 103,6

RM DEN03 951,7 574,0 496,4 433,5

RM DEN04 3.277,0 1.748,4 2.081,8 1.270,1

RM DEN05 5.513

Kontinuirana dr`avna obvrznica broj 1 3

Vkupno 5.943,97 3.245,27 3.245,72 7.765,94

Izvor: AD Makedonska berza Skopje

Datum na ISIN Broj na denovi Nominalen Cena Prinos do

sklu~uvawe do dostasuvawe iznos dostasuvawe

31.01.2006 MKMINFDZ6019 71 1.110.000 98,6382 7,00

31.01.2006 MKMINFDZ6027 85 630.000 98,3741 7,00

02.02.2006 MKMINFDZ6027 83 180.000 98,4117 7,00

03.02.2006 MKMINFDZ6027 82 220.000 98,4306 7,00

14.02.2006 MKMINFDS5093 22 1.200.000 99,4832 8,50

20.02.2006 MKMINFDS5093 16 4.000.000 99,6236 8,50

03.03.2006 MKMINFDS5093 5 1.000.000 99,8959 7,50

22.03.2006 MKMINFDZ6050 77 5.100.000 98,3797 7,50

28.03.2006 MKMINFDZ6068 85 300.000 98,3370 7,16

30.03.2006 MKMINFDZ6019 13 1.400.000 99,7365 7,32

Izvor: NBRM

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

Sektor / dol`nik / kreditor 31.12.05 31.01.06 28.02.06 31.03.06

Javen dolg spored GFS 1.441,16 1.226,49 1.238,71 1.226,75
Javen dolg spored zakonot za Javen dolg 1.388,50 1.174,46 1.186,05 1.174,94

Vlada na Republika Makedonija 1.245,35 1.038,51 1.046,64 1.037,70

Oficijalni kreditori 906,09 887,75 895,88 886,99

Multilateralni kreditori 751,82 743,81 750,03 742,47

IBRD 185,18 181,77 183,20 181,49

IDA 307,13 303,18 307,17 302,43

IFAD 10,97 10,84 10,97 11,00

CEDB 16,78 16,78 16,78 16,78

EBRD 29,22 28,73 29,38 29,63

EIB 112,53 112,52 112,53 111,15

EU 90,00 90,00 90,00 90,00

Bilateralni kreditori 154,27 143,94 145,86 144,52

Reprogramiran dolg 102,31 91,76 92,75 91,61

Nereprogramiran dolg 6,63 6,63 6,63 6,63

Novosklu~eni krediti 45,33 45,55 46,48 46,29

Privatni kreditori 339,26 150,76 150,76 150,71

Evro obvrznici 188,50 150,00 150,00 150,00

Ostanati privatni kreditori 150,76 0,76 0,76 0,71

Banki 150,76 0,76 0,76 0,71

Nebankarski privaten sektor 0,00 0,00 0,00 0,00

Narodna banka na Republika Makedonija 52,66 52,04 52,66 51,81

IMF 52,66 52,04 52,66 51,81

Javni pretprijatija 143,15 135,95 139,41 137,23

Oficijalni kreditori 59,99 59,27 61,38 61,26

Multilateralni kreditori 43,14 42,45 45,56 45,46

IBRD 25,25 25,25 24,36 24,36

EBRD 5,94 5,25 5,25 5,25

EIB 5,83 5,83 9,84 9,75

EUROFIMA 6,12 6,12 6,11 6,10

Bilateralni kreditori 16,85 16,82 15,82 15,80

19.29%

57.77%

12.18%
30.06%

Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM

67.06%

13.64%

31.12.2005

31.03.2006

Multilateralni kreditori Bilateralni kreditori Privatni kreditori

Multilateralni kreditori Bilateralni kreditori Privatni kreditori
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Struktura na nadvore{niot javen dolg po 
multilateralni kreditori 

Valutna struktura na nadvore{niot
javen dolg

Kamatna struktura na nadvore{niot
javen dolg

1. Servisirawe na vkupniot
javen dolg

IBRD 26,47%

IDA 38.63%

EUROFIMA 0,77%

EIB 14,89%

EBRD 4.42%

Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM

31.12.2005

31.03.2006

EU 11,32%

CEDB 2.11%
IFAD 1.38%

IBRD 25,92%

IDA 38.09%

EUROFIMA 0,77%

EIB 15,23%

EBRD 4.39%

EU 12,10%

CEDB 2.11%IFAD 1.38%

Varijabilna
59%

Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM

31.12.2005

31.03.2006

SDR 23%

USD 32%

Drugi 1%

EUR 44%

Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM

31.12.2005

31.03.2006

SDR 27%

USD 20%

Drugi 1%

EUR 52%

Fiksna
41%

Varijabilna
40%

Fiksna
60%

Otplata na kamata i glavnina po osnov na javen dolg

*Na  11.01.2006 godina se izvr{i otkupot na dolgot kon Londonski klub na
kreditori so sredstvata dobieni od emisijata na Evroobvrznicata.

Izvor: Ministerstvo za finansii

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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Otplata na
kamata za
nadvore{en
javen dolg

Otplata na
kamata za
vnatre{en
javen dolg

Otplata na
glavnina za
nadvore{en
javen dolg

Otplata na
glavnina za
vnatre{en
javen dolg
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Otplata na kamata vo odnos na prihodi, rashodi i BDP

Otplata na kamata
po osnov na dolgot
na op{ta
vlada/prihodi

Otplata na kamata
po osnov na dolgot
na op{ta
vlada/rashodi (%)

Vkupno otplata na
kamata/BDP (%)

4.50
4.00
3.50
3.00
2.50
2.00
1.50
1.00
0.50
0.00

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

pr
oc

en
t

Izvor: Ministerstvo za finansii, NBRM

1.59
1.261.231.271.101.051.28
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Otplata po osnov na javen dolg za prviot 
kvartal na 2006

IV. Povle~eni sredstva vo prviot kvartal
na 2006 godina

1. Povle~eni sredstva po osnov na nadvore{en 
javen dolg

1. Povle~eni sredstva po osnov na vnatre{en 
javen dolg

Tro{oci za servisirawe na vkupniot javen dolg

*Na  11.01.2006 godina se izvr{i otkupot na dolgot kon Londonski klub na 
kreditori so sredstvata dobieni od emisijata na Evroobvrznicata.

Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM

31.01.2006 28.02.2006 31.03.2006

10.00
9.00
8.00
7.00
6.00
5.00
4.00
3.00
2.00
1.00
0.00

Tro{oci za
servisirawe
na doma{en
javen dolg

Tro{oci za
servisirawe
na nadvore{en
javen dolg

Tro{oci za
servisirawe na
vkupen javen dolg
kako % od BDP

mi
li

on
i 

EU
R

0.23%
0.20%
0.18%
0.15%
0.13%
0.10%
0.08%
0.05%
0.03%
0.00%

Osnov Jan - 06 Fev - 06 Mar - 06 Vkupno

Kamata po osnov na nadvore{en javen dolg 9,17 1,34 1,89 12,39

Kamata po osnov na vnatre{en javen dolg 0,66 0,49 1,12 2,27

Vkupno kamata po osnov na vkupen

javen dolg 9,83 1,82 3,01 14,66

Glavnina po osnov na nadvore{en javen dolg 200,97 1,73 3,40 206,11

Glavnina po osnov na vnatre{en javen dolg 0,00 0,00 2,15 2,15

Vkupno glavnina po osnov na

vkupen javen dolg 200,97 1,73 5,55 208,25

Izvor: NBRM

Vo EUR Jan - 06 Fev - 06 Mar - 06 Vkupno

1 Multilateralni kreditori 146.053 5.389.824 1.213.092 6.748.969

1.1 IBRD / IDA 146.053 739.376 354.572 1.240.002

1.2 EBRD 0 644.470 656.019 1.300.489

1.3 EIB 0 4.000.000 0 4.000.000

1.4 IFAD 0 5.977 202.502 208.479

2 Bilateralni kreditori 793.590 436.612 324.094 1.554.296

2.1 Italija - podr{ka na mali i sredni

pretprijatija 107.800 24.700 177.170 309.670

2.2 Kfw 667.900 0 0 667.900

2.3 Banka Bilbao - [panija (Proekt Lisi~e) 0 411.912 146.924 558.836

2.4 JBIC - Proekt Zletovica 17.890 0 0 17.890

1+2 Vkupno Javen sektor 939.643 5.826.436 1.537.186 8.303.265

Izvor: Ministerstvo za finansii

Jan - 06 Fev - 06 Mar - 06 Vkupno

Vkupno kontinuirani dr`avni hartii od vrednost 138,18 170,65 174,51 483,34

3 - mese~ni dr`avni zapisi -40,93 35,63 -342,14 -347,44

6 - mese~ni dr`avni zapisi 179,11 135,02 194,71 508,84

12 - mese~ni dr`avni zapisi 321,94 321,94

Izvor: Ministerstvo za finansii
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BUXET - CENTRALNA DR@AVNA VLAST

2002 2003 2004 2005 2006

Zavr{na smetka Zavr{na smetka Zavr{na smetka Rebalans Buxet

71.981.222.938 68.406.577.974 68.257.596.556 77.127.000.000 81.749.000.000

58.896.097.958 56.784.247.919 56.534.423.095 58.596.000.000 59.940.000.000

54.389.136.894 49.166.396.854 52.527.458.366 53.318.000.000 56.840.000.000

10.137.596.496 10.772.545.343 10.068.869.008 10.802.000.000 11.236.000.000

7.513.310.320 7.502.459.597 7.706.705.300 8.231.000.000 8.051.000.000

2.624.286.176 3.270.085.746 2.362.163.708 2.571.000.000 3.185.000.000

31.235.879.140 31.741.066.910 36.093.219.422 37.082.000.000 40.136.000.000

20.521.036.109 21.175.919.119 25.756.854.524 26.325.000.000 28.334.000.000

10.714.843.031 10.565.147.791 10.336.364.898 10.757.000.000 11.802.000.000

6.336.011.440 6.141.579.944 5.814.503.205 4.867.000.000 4.848.000.000

5.230.636.743 4.909.408.470 4.597.751.176 3.861.000.000 3.817.121.000

1.105.374.697 1.232.171.474 1.216.752.029 1.006.000.000 1.030.879.000

0 51.094 0 0 0

3.359.937 3.894.080 5.216.895 0 0

340.562.742 475.513.109 545.887.314 567.000.000 620.000.000

6.335.727.139 31.746.374 237.478 - -

4.506.961.064 7.617.851.065 4.006.964.729 5.278.000.000 3.100.000.000

931.379.088 1.963.471.700 1.752.484.628 3.388.000.000 1.100.000.000

1.091.976.541 1.366.943.949 1.465.138.734 1.390.000.000 1.500.000.000

205.764.069 370.052.922 257.196.740 300.000.000 300.000.000

2.277.841.366 3.917.382.494 532.144.627 200.000.000 200.000.000

7.193.569.639 4.081.105.548 3.341.846.311 1.120.000.000 16.227.000.000

6.244.440.021 4.002.729.305 3.158.721.234 920.000.000 16.027.000.000

949.129.619 78.376.243 183.125.077 200.000.000 200.000.000

3.808.557.430 3.651.554.878 4.932.545.381 1.213.000.000 540.000.000

1.167.411.039 1.136.220.479 3.888.654.831 397.000.000 0

2.641.146.391 2.515.334.399 1.043.890.550 816.000.000 540.000.000

480.521.896 1.908.760.868 3.229.000.000 3.000.000.000

1.584.121.754 3.766.572.092 1.529.500.321 12.969.000.000 2.042.000.000

1.584.121.754 3.766.572.092 1.529.500.321 12.969.000.000 2.042.000.000

18.354.261 123.097.537 10.520.580 0 0

71.700.272.895 64.462.761.283 63.743.917.129 77.127.000.000 81.749.000.000

56.314.747.304 51.104.920.817 51.667.851.725 46.616.257.000 49.295.088.000

18.337.661.335 20.233.542.216 20.943.062.394 21.860.882.000 22.668.904.000

13.991.420.289 7.325.808.770 6.833.422.972 7.502.952.000 7.326.925.000

20.586.832.339 21.101.506.628 21.838.665.402 14.104.523.000 14.602.763.000

- - - 812.900.000 1.819.000.000

3.398.833.341 2.444.063.205 2.052.700.957 2.335.000.000 2.877.496.000

- - - 2.885.462.000 2.111.209.000

- - - 4.057.856.000 3.633.264.000

8.366.132.516 4.687.684.918 4.867.347.044 16.376.425.000 12.543.385.000

7.019.393.075 8.670.155.548 7.208.718.360 7.191.000.000 14.166.054.000

931.369.212 637.002.773 76.445.946 0 0

6.088.023.863 8.033.152.776 7.132.272.414 7.191.000.000 14.166.054.000

VKUPNI PRIHODI

IZVORNI PRIHODI

DANO^NI PRIHODI

Danok od dohod, od dobivka i od kapitalni dobivki

Personalen danok od dohod

Danok od dobivka

Doma{ni danoci na stoki i uslugi

Danok na promet i DDV (od 1.04.2000)

Akcizi

Danok od me|unarodna trgovija i transakcii (carini i dava~ki)

Uvozni dava~ki

Drugi uvozni dava~ki i taksi

Drugi danoci

Danoci od specifi~ni uslugi

Taksi za koristewe ili dozvoli za vr{ewe na dejnost

Danok na finansiski transakcii

NEDANO^NI PRIHODI

Pretpriema~ki prihod i prihod od imot

Taksi i nadomestoci

Drugi vladini uslugi

Drugi nedano~ni prihodi

KAPITALNI PRIHODI

Proda`ba na kapitalni sredstva

Proda`ba na zemji{te i nematerijalni vlo`uvawa

TRANSFERI I DONACII

Transferi od drugi nivoa na vlast

Donacii od stranstvo

DOMA[NO ZADOL@UVAWE

ZADOL@UVAWE VO STRANSTVO

Me|unarodni razvojni agencii

PRIHODI OD OTPLATA (naplata) NA ZAEMI

VKUPNI RASHODI

TEKOVNI TRO[OCI

Plati, naemnini i nadomestoci

Stoki i ostanati uslugi

Tekovni transferi

Tekovni transferi do edinicite na lokalna samouprava

Kamatni pla}awa

SUBVENCII I TRANSFERI

SOCIJALNI BENEFICII

KAPITALNI RASHODI

DAVAWE NA ZAEMI, U^ESTVO VO DEL OD

HARTIITE OD VREDNOST I OTPLATA NA GLAVNINA

Davawe na zaemi i u~estvo vo del od hartiite od vrednost

Amortizacija (otplata na glavnina)
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FUNKCIONALNA KLASIFIKACIJA NA RASHODITE 2005 GODINA

Buxet 2005 Buxet 2006 2005 2006 2005 2006

vo milioni denari struktura % od BDP

VKUPNO 66.327 91.868 100,0 100,0 23,9 31,3

Op{ti javni uslugi 5.885 13.609 8,9 14,8 2,1 4,6

Raboti vo vrska so odbranata i uslugi 5.885 6.130 8,9 6,7 2,1 2,1

Javen red i bezbednost 8.398 9.902 12,7 10,8 3,0 3,4

Ekonomski raboti 15.877 23.846 23,9 26,0 5,7 8,1

Za{tita na okolinata 368 615 0,6 0,7 0,1 0,2

Komunalen razvoj 858 3.555 1,3 3,9 0,3 1,2

Zdravstvo 613 1.165 0,9 1,3 0,2 0,4

Rekreativni i kulturni aktivnosti i uslugi 1.471 1.968 2,2 2,1 0,5 0,7

Obrazovanie 9.869 13.363 14,9 14,5 3,6 4,6

Socijalna za{tita i socijalna sigurnost 17.103 17.716 25,8 19,3 6,2 6,0

FUNKCIONALNA KLASIFIKACIJA NA RASHODITE NA CENTRALNIOT BUXET

Zabele{ka: Funkcionalnata klasifikacija na rashodite na centralniot buxet e podgotvena spored me|unarodnite standardi.

Za{tita na
okolinata

368

Komunalen
razvoj

858

Obrazovanie
9.869

Zdravstvo
613

Rekreativni i kulturni
aktivnosti i uslugi

1.471

Raboti vo vrska so
odbranata i uslugi

5.885

Javen red i bezbednost
8.398

Op{ti javni uslugi
5.885

Socijalna za{tita i
socijalna sigurnost

17.103

Ekonomski raboti
15.877
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BUXET NA REPUBLIKA MAKEDONIJA (centralen buxet i buxeti na fondovi)

Buxet 2005 Rebalans 2005 I II III Q - 1 IV V VI

102.705 105.269 7.279 6.606 7.847 21.732 8.905 7.642 8.080
83.090 83.847 6.464 5.696 6.811 18.972 7.849 6.466 6.857

317 256 23 26 19 68 28 20 27
53.045 54.018 4.594 3.284 4.436 12.314 5.210 4.323 4.411

7.931 8.231 526 648 660 1.834 762 586 704
2.571 2.571 145 302 633 1.080 220 197 183

25.623 26.325 2.460 1.320 1.965 5.745 2.779 1.968 2.020
11.689 11.457 1.103 651 707 2.461 893 1.067 977
4.731 4.867 289 315 422 1.026 499 459 483

500 567 71 48 49 168 57 46 44
29.728 29.573 1.848 2.386 2.356 6.590 2.611 2.123 2.419
19.151 18.996 1.188 1.538 1.504 4.230 1.669 1.346 1.554

1.320 1.320 84 118 110 312 119 95 111
9.257 9.257 576 730 742 2.048 823 682 754

14.761 16.555 725 839 930 2.495 969 1.067 1.052
8.575 8.779 407 523 484 1.414 523 482 668
1.686 3.281 40 0 43 83 44 211 5
1.390 1.390 103 128 156 387 159 143 157

600 600 34 45 48 127 45 40 37
300 300 17 17 24 58 22 23 24
400 397 24 23 40 87 24 14 14

1.810 1.810 101 103 136 340 142 153 146
625 630 49 27 36 112 45 35 27

4.230 4.236 40 44 68 152 42 74 143
0 1 0 0 1 1 0 0 1

106.006 107.499 7.167 7.489 8.111 22.766 8.262 7.334 8.279
92.650 92.742 6.587 7.212 7.859 21.657 7.713 6.907 7.560
23.089 23.177 1.843 1.890 1.907 5.640 1.899 1.923 1.914
13.830 14.253 712 1.169 1.316 3.197 1.171 883 1.086
52.819 52.653 3.676 4.084 4.492 12.252 4.343 4.005 4.291

1.004 1.033 32 65 63 160 81 71 68
48.288 47.641 3.593 3.801 4.187 11.582 4.051 3.744 3.875
25.688 25.296 2.022 2.110 2.163 6.294 2.125 2.122 1.994

3.190 3.048 257 286 260 783 268 252 247
4.172 4.151 296 315 354 965 346 271 409

70 0 0 0 0 0 0 0 0
4 4 0 0 0 0 0 0 0

15.164 15.142 1.018 1.110 1.411 3.539 1.313 1.100 1.224
3.428 3.880 51 208 228 487 188 179 337

100 100 0 10 14 24 23 11 11
2.912 2.659 356 69 144 569 301 96 269
1.069 1.111 26 25 65 116 212 62 159
1.843 1.548 330 44 79 453 89 34 110

0 0 0 0 0 0 0 0 0
13.356 14.757 580 276 252 1.108 548 428 719
-3.301 -2.230 112 -883 -264 -1.034 643 308 -199
3.301 2.230 -112 883 264 1.034 -643 -308 199

11.247 10.046 762 924 772 2.458 1.176 -80 919
1.041 1.024 65 200 0 265 95 0 136

0 0 0 0 0 0 0 0 0
4.643 14.895 70 26 43 139 35 89 1.095
3.043 -9.113 702 644 186 1.532 327 -292 -378
2.500 3.229 -76 54 543 521 719 123 63

20 11 1 0 0 1 0 0 3
7.947 7.816 874 42 509 1.425 1.819 227 719
7.947 7.816 874 42 509 1.425 1.819 227 719
3.383 3.266 874 42 339 1.255 147 4 180
4.564 4.550 0 0 170 170 1.672 223 540

VKUPNI PRIHODI

Dano~ni prihodi i pridonesi

Dano~ni prihodi (Smetka za sopstveni prihodi)

Danoci

Personalen danok na dohod

Danok na dobivka

DDV

Akcizi

Uvozni dava~ki

Drugi danoci

Pridonesi

Fond za PIOM

Zavod za vrabotuvawe

Fond za zdravstvo

Nedano~ni prihodi

Nedano~ni prihodi (Smetka za sopstveni prihodi)

Profit od javni finansiski institucii

Administrativni taksi

Participacija za zdravstveni uslugi

Drugi administrativni taksi

Drugi nedano~ni prihodi

Nadomestoci za Fondot za pati{ta

Kapitalni prihodi

Stranski donacii

Prihod od otplata na zaemi

VKUPNI RASHODI

Tekovni tro{oci

Plati i nadomestoci

Stoki i uslugi

Transferi

Transferi (smetka za sopstveni prihodi)

Socijalni transferi

Fond za PIOM

Zavod za vrabotuvawe

Socijalna pomo{

Strukturni reformi

Reformi na javnata administracija

Zdravstvena za{tita

Drugi transferi

Tro{oci za begalci

Kamatni pla}awa

Kamati po doma{en dolg

Kamati po nadvore{en dolg

Garancii

Kapitalni tro{oci

Buxetsko saldo

Finansirawe

Priliv

Prihodi od privatizacija

Stranski donaxii

Stranski zaemi

Depoziti

Dr`avni zapisi

Proda`ba na akcii

Odliv

Otplata na glavnica

Nadvore{en dolg

Doma{en dolg
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Q - 2 Q - 3 Q - 4 Vkupno 2005 Buxet 2006 I II III Q - 1 2006 IV I � IV 2006

24.627 27.928 26.641 100.928 103.198 7.365 6.756 8.976 23.097 9.255 32.352
21.172 21.285 23.152 84.581 88.198 5.957 5.933 7.958 19.848 7.907 27.755

75 70 91 304 177 19 21 39 79 14 93
13.944 14.107 15.316 55.681 57.581 4.014 3.382 5.262 12.658 5.317 17.975

2.052 1.951 2.260 8.097 8.051 511 662 760 1.933 703 2.636
600 623 534 2.837 3.185 180 383 1.162 1.725 311 2.036

6.767 6.652 7.918 27.082 28.334 1.760 1.284 2.184 5.228 2.812 8.040
2.937 3.385 2.965 11.748 12.543 1.191 653 698 2.542 868 3.410
1.441 1.335 1.464 5.266 4.848 280 327 386 993 456 1.449

147 161 175 651 620 92 73 72 237 167 404
7.153 7.108 7.745 28.596 30.440 1.924 2.530 2.657 7.111 2.576 9.687
4.569 4.553 4.948 18.300 19.810 1.250 1.651 1.718 4.619 1.690 6.309

325 322 353 1.312 1.370 85 120 117 322 113 435
2.259 2.233 2.442 8.982 9.260 588 759 822 2.169 773 2.942
3.088 5.284 2.951 13.818 12.943 684 704 918 2.306 1.133 3.439
1.673 1.549 1.676 6.312 7.377 303 372 559 1.234 413 1.647

260 2.837 139 3.319 1.031 83 13 7 103 359 462
459 358 453 1.657 1.500 107 131 157 395 114 509
122 70 115 434 573 28 27 25 80 23 103

69 55 64 246 300 20 20 25 65 27 92
52 53 72 264 382 47 38 24 109 51 160

441 462 432 1.675 1.780 97 103 121 321 146 467
107 587 127 933 502 52 49 42 143 57 200
259 672 411 1.494 1.555 641 69 45 755 126 881

1 0 0 2 0 31 1 13 45 33 78
23.875 24.482 29.096 100.219 104.905 6.903 8.206 8.429 23.538 8.340 31.878
22.180 21.707 24.482 90.026 93.420 6.687 7.679 8.109 22.475 7.945 30.420

5.736 5.566 5.894 22.836 23.997 1.869 1.933 1.948 5.750 1.938 7.688
3.140 2.620 4.028 12.985 12.579 702 933 1.221 2.856 1.078 3.934

12.639 12.795 13.911 51.597 53.585 3.624 4.740 4.716 13.080 4.617 17.697
220 192 341 913 613 46 52 69 167 66 233

11.670 11.533 12.085 46.870 48.906 3.419 3.977 4.170 11.566 4.001 15.567
6.241 6.151 6.285 24.971 26.999 2.020 2.143 2.233 6.396 2.190 8.586

767 715 675 2.940 2.500 267 203 189 659 186 845
1.026 1.113 1.034 4.138 3.954 53 548 347 948 338 1.286

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

3.637 3.557 4.092 14.825 15.450 1.079 1.082 1.400 3.561 1.287 4.848
704 1.037 1.453 3.681 3.975 159 704 463 1.326 544 1.870

45 33 33 135 91 0 7 14 21 6 27
666 727 648 2.610 3.259 492 73 225 790 313 1.103
433 163 362 1.074 1.259 41 30 69 140 221 361
233 564 286 1.536 2.000 451 43 156 650 92 742

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1.695 2.775 4.613 10.191 11.486 216 527 320 1.063 394 1.457

752 3.446 -2.455 709 -1.708 462 -1.450 547 -441 916 475
-752 -3.446 2.455 -709 1.708 -462 1.450 -547 441 -916 -475

2.015 -1.964 4.554 7.063 16.556 8.488 1.493 -250 9.731 1.173 10.904
231 147 740 1.383 15.821 0 0 13.899 13.899 0 13.899

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1.219 838 11.717 13.913 4.309 45 54 61 160 125 285
-343 -3.398 -7.588 -9.797 -6.594 8.305 1.248 -14.387 -4.834 1.331 -3.503
905 427 -315 1.538 3.000 138 171 175 484 -283 201

3 24 1 29 20 0 21 3 24 0 24
2.765 1.483 2.099 7.772 14.848 8.950 43 297 9.290 2.089 11.379
2.765 1.483 2.099 7.772 14.848 8.950 43 297 9.290 2.089 11.379

331 1.305 404 3.295 10.119 8.950 43 166 9.159 201 9.360
2.435 178 1.695 4.478 4.729 0 0 131 131 1.888 2.019
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1) Revidirana vremenska serija - prethodni podatoci
2) Uvozot e prika`an na f.o.b. paritet soglasno V-toto izdanie na Prira~nikot za platen bilans od MMF. Presmetkata na c.i.f. - f.o.b. faktorot kako procent od uvozot c.i.f. po godini iznesuva: 1993-20%, 1994-20%,

1995-20%, 1996-14%, 1997-10%, 1998-5.02%, 1999-4.86%, 2000-3.90%, 2001-4.20%, 2002-3.80%, 2003, 2004 i 2005 - 4,06%
3) Bez monetarno zlato i kursni razliki; Dobienite sredstva od sukcesijata na porane{na SFRJ vo Maj 2003 godina ne se platno bilansna transakcija, poradi {to istite se vklu~eni samo vo sostojbite na deviznite rezervi, a ne 

i vo promenite

PLATEN BILANS NA REPUBLIKA MAKEDONIJA
(godi{ni, kvartalni i mese~ni podatoci)1

TEKOVNI TRANSAKCII

Stoki, neto

Izvoz, f.o.b.
Uvoz, f.o.b.2

Uslugi, neto

Dohod, neto

od koj: kamata, neto

Tekovni transferi, neto

Oficijalni

Privatni

KAPITALNA I FINANSISKA SMETKA

Kapitalna smetka, neto

Kapitalni transferi, neto

Oficijalni

Drugi

Steknuvawe/raspolagawe so

nefinansiski sredstva

Finansiska smetka, neto

Direktni investicii, neto

Portfolio investicii, neto

Drugi investicii, neto

Trgovski krediti, neto

Zaemi, neto

Valuti i depoziti, neto

od koi: monetarna vlast, neto

komercijalni banki, neto

naselenie, neto

Drugi, neto

Bruto oficijalni rezervi

("-# zna~i zgolemuvawe)3

GRE[KI I PROPUSTI

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 K-1 K-2 K-3 K-4 2005 I-06 II-06 III-06 K-1 06 IV-06 I-IV 2006
-269,29 -32,46 -75,28 -235,43 -357,81 -152,28 -414,82 -20,95 -110,98 78,35 -27,90 -81,48 -9,14 9,87 -18,55 -17,82 -31,25 -49,07
-515,09 -495,81 -690,41 -523,23 -804,34 -851,48 -1112,08 -190,66 -342,99 -230,08 -293,74 -1.057,47 -74,99 -57,38 -106,84 -239,21 -121,25 -360,46

1.291,52 1.189,98 1.320,73 1.153,33 1.112,15 1.359,04 1.672,43 481,72 512,81 507,36 537,76 2.039,64 122,36 147,55 179,63 449,53 176,20 625,73
-1.806,61 -1.685,79 -2.011,14 -1.676,56 -1.916,49 -2.210,52 -2.784,51 -672,38 -855,80 -737,44 -831,49 -3.097,11 -197,35 -204,93 -286,46 -688,74 -297,44 -986,18

-59,60 41,83 47,05 -15,79 -22,13 -2,56 -54,39 -3,72 -17,00 11,39 -24,53 -33,87 0,54 -2,64 -5,01 -7,11 -3,22 -10,33
-44,82 -42,15 -45,44 -39,46 -29,78 -32,33 -39,23 0,61 -20,55 -44,78 9,73 -54,99 -1,81 2,88 4,85 5,92 -0,16 5,76
-44,34 -41,41 -39,15 -33,59 -18,64 -31,88 -26,22 -10,03 -4,62 -10,50 -0,80 -25,95 -6,30 -1,78 -1,31 -9,39 -2,85 -12,24
350,21 463,66 613,53 343,06 498,45 734,09 790,88 172,82 269,56 341,83 280,65 1.064,85 67,11 67,02 88,44 222,57 93,38 315,95

37,39 72,69 132,30 48,65 100,50 103,36 70,07 11,73 15,83 20,08 16,75 64,39 1,79 4,46 10,66 16,91 8,70 25,61
312,82 390,97 481,23 294,41 397,95 630,73 720,81 161,09 253,73 321,75 263,90 1.000,47 65,32 62,56 77,78 205,66 84,68 290,34

281,84 -128,46 11,28 178,23 376,87 169,97 407,01 26,06 107,36 -72,88 34,13 94,67 6,26 -12,01 19,90 14,15 34,63 48,79
-1,79 0,00 0,31 1,30 8,26 -6,69 -4,61 -0,01 -0,15 0,24 -2,09 -2,01 -0,16 0,19 0,42 0,44 -0,21 0,23
0,00 0,00 0,31 3,64 9,92 -6,60 -4,61 -0,01 -0,15 0,24 -2,09 -2,01 -0,16 0,19 0,42 0,44 -0,21 0,23
0,00 0,00 0,00 3,64 9,92 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,31 0,00 0,00 -6,60 -4,61 -0,01 -0,15 0,24 -2,09 -2,01 -0,16 0,19 0,42 0,44 -0,21 0,23

-1,79 0,00 0,00 -2,34 -1,66 -0,09 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
283,63 -128,46 10,97 176,93 368,62 176,66 411,62 26,07 107,51 -73,12 36,22 96,68 6,42 -12,20 19,48 13,71 34,85 48,56
117,72 31,80 176,23 442,32 77,72 94,26 155,85 36,15 33,18 17,33 10,43 97,08 7,78 3,46 279,29 290,53 6,77 297,30

7,79 0,14 -0,09 0,36 0,35 3,39 14,82 16,47 4,78 17,71 196,15 235,11 3,89 3,26 7,04 14,19 5,58 19,77
226,66 -32,01 85,05 -183,27 159,98 129,97 260,42 -13,13 99,09 3,69 89,91 179,56 -195,84 -14,18 -47,46 -257,48 65,70 -191,78

45,39 7,13 146,54 -125,08 83,1 82,95 170,05 -60,00 84,96 -38,62 38,25 24,60 -8,68 -38,90 27,96 -19,61 18,01 -1,61
219,87 54,83 13,51 -107,31 8,19 23,47 59,82 18,71 80,99 6,55 47,69 153,94 -182,62 26,34 -5,56 -161,84 49,91 -111,94
-40,62 -135,01 -122,53 27,09 44,69 2,85 -3,66 23,69 -72,10 30,04 -6,40 -24,77 -6,42 -2,96 -73,81 -83,18 -7,92 -91,10

0,00 -21,20 -0,19 -77,08 68,79 17,77 26,44 0,00 -0,41 1,18 0,00 0,77 0,00 0,00 -68,78 -68,78 0,00 -68,78
-28,77 -51,28 -93,26 -272,39 112,17 -54,59 -105,08 21,65 -60,98 49,22 16,68 26,57 -4,45 5,21 6,25 7,02 -1,00 6,02
-11,85 -62,52 -29,08 376,56 -136,27 39,68 74,97 2,04 -10,71 -20,35 -23,08 -52,10 -1,97 -8,17 -11,28 -21,42 -6,92 -28,34

2,03 41,04 47,53 22,03 24,00 20,69 34,22 4,47 5,23 5,72 10,37 25,79 1,87 1,35 3,94 7,16 5,71 12,87
-68,54 -128,39 -250,22 -82,48 130,57 -50,96 -19,47 -13,42 -29,54 -111,84 -260,27 -415,07 190,60 -4,75 -219,39 -33,53 -43,21 -76,74

-12,55 160,92 64,00 57,19 -19,07 -17,70 7,81 -5,11 3,63 -5,47 -6,23 -13,19 2,88 2,14 -1,35 3,67 -3,38 0,29

(vo milioni dolari)
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Fond za penzisko i invalidsko osiguruvawe
Prihodite {to gi ostvari Fondot za penzisko i

invalidsko osiguruvawe vo prvite ~etiri meseci od
2006 godina se za 6% pogolemi od tie vo istiot
period od 2005 godina i iznesuvaat 10.086 milioni
denari. Najgolem del od prihodite, odnosno 60,6%
pretstavuvaat prihodi po osnov na pridonesi od
plati, kade e ostvaren porast od 8,3%. Prihodite
od Buxetot na Republikata u~estvuvaat so 30,6% vo
vkupnite prihodi i se zgolemeni za 7,9%, dodeka kaj
prihodite od Agencijata za vrabotuvawe za osiguru-
vawe na nevraboteni lica korisnici na pari~en
nadomestok prodol`uva tendencijata na namalu-
vawe i tie se namaleni za 14,8%, so u~estvo vo
vkupnite prihodi od 4,6%.

Rashodite na Fondot vo analiziraniot period
iznesuvaat 9.946 milioni denari i se pogolemi za
2,7% od istiot period prethodnata godina. Najgolem
del od vkupnite rashodi, odnosno 83,5% e potro{en
za isplata na penzii na korisnicite. Pritoa, 95,4%
od penziite se isplateni za redovni penzii, ~ij
porast iznesuva 3,5%. Rashodite za pridones za
zdravstvena za{tita u~estvuvaat so 11,8% vo vkup-
nite rashodi na Fondot za penzisko i invalidsko
osiguruvawe.

Suficitot na Fondot za Penzisko i invalidsko
osiguruvawe vo prvite ~etiri meseci od 2006 godi-
na iznesuva 141 milion denari.

FOND ZA PENZISKO I INVALIDSKO OSIGURUVAWE
(vo milioni denari)

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Jan-Apr.

21.229   22.883   24.289   25.811   28.191   28.983   28.878   10.086   

14.316   15.722   15.671   15.784   16.882   17.204   17.484   6.116   

311   311   331   283   307   383   388   106   

3.266   4.174   5.744   6.961   7.741   8.486   8.291   3.090   

439   404   377   409   394   412   390   76   

65   58   41   61   71   41   39   12   

632   804   716   688   677   661   659   195   

868   1.101   1.126   1.404   1.536   1.719   1.550   460   

45   74   73   29   65   57   59   25   

245   68   209   192   42   21   18   6   

201   0   0   0   476   0   0   0   

20.669   22.940   24.697   25.889   27.740   29.132   29.015   9.946   

17.756   19.774   21.278   22.255   24.008   25.121   24.969   8.304   

16.977   18.948   19.041   19.982   21.667   22.824   23.335   7.925   

458   505   514   518   499   509   479   152   

321   321   297   262   234   217   178   52   

0   0   1.167   1.136   1.131   1.027   455   0   

0   0   112   103   121   88   90   24   

0   0   148   254   262   247   240   58   

91   35   

284   

69   72   72   83   80   82   82   27   

95   94   91   76   98   97   110   43   

13   12   7   9   6   6   6   1   

2.450   2.672   2.805   2.934   3.184   3.349   3.416   1.174   

132   141   153   165   172   170   172   57   

154   175   254   222   192   257   190   45   

- - 37   145   0   50   70   11   

560   -57   -408   -78   451   -149   -137   141   

Vid na prihodite / rashodite

PRIHODI

Pridones od plati

Pridones od dohodot

Prihodi od Buxetot na Republikata

Prihodi od privaten sektor

Prihodi od individualni zemjodelci

Prihodi od akcizi

Pridones od Agencijata za vrabotuvawe za nevraboteni lica

Drugi prihodi

Prihodi od dividendi i od proda`ba na hartii od vrednost

Preneseni prihodi od prethodna godina

RASHODI

Penzii

Redovni penzii

Voeni penzii

Zemjodelski penzii

Retroaktivna isplata na 8%

Predvremeno penzionirawe spored Zakonot od 2000 godina

Predvremeno penzionirawe spored Zakonot od 2001 godina

Predvremeno penzionirawe spored Zakonot od 2004 godina

Tranzicioni tro{oci

Nadomestok za telesno o{tetuvawe

Nadomestoci od invalidsko osiguruvawe

Vrabotuvawe i internatsko smestuvawe na deca invalidi

Pridones za zdravstvena za{tita

Nadomestok na stru~nata slu`ba

Drugi rashodi

Kapitalni sredstva

Deficit / Suficit
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Fond za zdravstveno osiguruvawe 
Vo periodot januari-april 2006 godina prihodite

na Fondot za zdravstveno osiguruvawe iznesuvaa
4.997 milioni denari, {to e za 2,6% pove}e vo odnos
na istiot period prethodnata godina. Vo struktura-
ta na prihodite, najgolemo u~estvo (58,9%) imaat
pridonesite za zdravstveno osiguruvawe, kade e
realiziran porast od 2,5%. Pridonesite od Penzis-
kiot fond u~estvuvaat so 23,5% vo vkupnite prihodi
i se zgolemeni za 10,4%, dodeka pridonesite koi gi
pla}a Agencijata za vrabotuvawe za nevrabotenite
lica u~estvuvaat so 14,1% i tie se zgolemeni za sa-
mo 0,6% vo odnos na prethodnata godina.

Rashodite na Fondot za zdravstveno osiguruvawe
vo prvite ~etiri meseci od 2006 godina iznesuvaa
4.942 milioni denari, odnosno se za 1% pomali od
prethodnata godina. Ambulantnite tro{oci imaat
najgolemo u~estvo vo vkupnite rashodi od 87,9%.

Vo analiziraniot period Fondot za zdravstveno
osiguruvawe realizira{e suficit od 55 milioni
denari.

FOND ZA ZDRAVSTVENO OSIGURUVAWE
(vo milioni denari)

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Jan-Apr.

12.068   12.790   12.295   13.656   14.698   14.886   15.083   4.997   

7.363   7.745   7.528   7.823   8.418   8.762   8.982   2.942   

2.417   2.649   2.616   3.075   3.184   3.349   3.417   1.175   

1.350   1.941   1.554   1.763   1.849   1.998   2.062   703   

0   0   48   54   64   41   64   22   

938   455   70   734   1.064   676   79   155   

0   0   0   0   0   0   0   0   

- - 166   111   29   60   479   0   

0   0   313   96   91   1   0   0   

11.692   12.463   12.205   13.611   14.678   14.722   15.206   4.942   

2.491   2.486   2.505   4.430   5.132   5.959   7.129   4.346   

5.482   5.737   5.919   4.929   5.038   5.098   6.311   0   

125   105   306   123   21   0   0   0   

1.249   1.681   1.555   1.305   1.868   2.006   0   0   

667   687   522   521   630   0   0   0   

154   143   111   134   150   280   171   90   

161   70   90   144   221   117   151   60   

801   694   769   832   968   941   1.062   352   

288   250   268   360   309   254   276   85   

39   90   44   656   219   23   106   9   

234   200   48   23   32   27   0   0   

0   321   71   154   90   17   0   0   

376   326   90   45   21   164   -123   55   

Vid na prihodite / rashodite

PRIHODI

Pridonesi

Pridonesi od Penziskiot Fond

Pridonesi od Agencijata za vrabotuvawe

Pridonesi od Ministerstvoto za trud

Drugi prihodi

Prihodi po dogovori za sini kartoni

Sredstva od Buxetot na RM za zadol`itelno

zdravstveno osiguruvawe

Prenesen vi{ok od prethodnata godina

RASHODI

Ambulantni tro{oci

Bolni~ko lekuvawe

Tro{oci po programi

Lekovi

Zabna za{tita

Ortopedski tro{oci

Lekuvawe vo stranstvo

Drug vid lekuvawe (nadomestoci)

Administracija

Oprema i odr`uvawe

Drugi tro{oci

Krediti i kamati

RAZLIKA

Deficit/suficit
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Agencija za vrabotuvawe
Agencijata za vrabotuvawe vo prvite ~etiri meseci

od 2006 godina ostvari vkupni prihodi od 2.012 mil-
ioni denari, {to pretstavuva namaluvawe od 16,1% vo
odnos na lani. Istovremeno, prihodite od pridonesi
se zgolemeni samo za 0,7%, a dotaciite od Buxetot i
pokraj toa {to imaat najgolemo u~estvo vo strukturata
na prihodite (78,1%) se namaleni za 19,9%. Vo samata
struktura na dotaciite od Buxetot, 86,7% se po osnov
na pokrivawe na deficitot na Agencijata.

Rashodite na Agencijata za vrabotuvawe iznesuvaat
2.121 milion denari, {to e za 11,9% pomalku vo odnos
na prvite ~etiri meseci od prethodnata godina. Ras-

hodite za funkcija iznesuvaat 2.043 milioni denari,
ili 96,3% od vkupnite rahodi i se namaleni za 12,4%.
Od ovie rashodi 35,4% se nameneti za isplata na pa-
ri~en nadomestok na nevrabotenite lica, a samo 5,9%
se tro{oci za aktivni merki (za pottiknuvawe na vra-
botenosta i proekti za vrabotuvawe). Na rashodite za
stru~na slu`ba otpa|aat 3,7% od vkupnite rashodi i
se za 5,4% pogolemi od lani.

Agencijata za vrabotuvawe vo prvite ~etiri meseci
od 2006 godina, ostvari deficit od 109 milioni de-
nari.

AGENCIJA ZA VRABOTUVAWE
(vo milioni denari)

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Jan-Apr.

4.129   5.119   4.827   5.918   6.241   7.456   6.940   2.012   

1.058   1.121   1.136   1.180   1.224   1.270   1.313   435   

1.037   1.098   1.113   1.178   1.223   1.155   1.192   350   

21   22   23   2   0   24   23   6   

0   0   0   0   1   4   5   1   

0   0   0   0   0   88   93   78   

3.066   3.990   3.677   4.726   5.002   6.163   5.616   1.572   

2.575   3.470   3.170   3.742   3.958   4.522   4.612   1.366   

490   516   481   944   980   988   418   106   

- - 26   19   3   61   22   4   

0   3   26   21   61   592   564   96   

6   8   13   12   16   23   11   5   

4.135   5.110   4.749   5.868   6.214   7.325   6.938   2.121   

3.970   4.913   4.571   5.658   6.005   7.102   6.710   2.043   

1.755   1.875   1.879   2.273   2.377   2.697   2.425   724   

1.347   1.936   1.555   1.763   1.849   1.998   2.063   703   

868   1.102   1.138   1.453   1.557   1.729   1.552   470   

- - - 128   121   58   114   12   

- - - - 61   592   526   60   

- - - 41   40   29   30   14   

60   

165   198   178   210   209   223   228   78   

105   118   116   124   134   132   133   44   

17   19   18   22   20   20   22   8   

34   54   43   42   51   68   69   26   

0   0   0   0   0   0   0   0   

0   1   0   0   0   0   0   0   

8   6   2   22   4   3   4   0   

-6   9   78   50   27   132   2   -109   

Vid na prihodite / rashodite

PRIHODI

Prihodi od pridonesi

Pridones od plati

Pridones od rabotni lu|e koi samostojno vr{at dejnost

Pridones {to go uplatuvaat rabotnicite

na privremena rabota vo stranstvo

Pridones od prethodnata godina

Dotacii od Buxetot na Republikata

Za pokrivawe na deficitot na 

Agencijata za vrabotuvawe

Za isplata na pari~en nadomest na vrabotenite od pretprijatijata koi

vo svoeto rabotewe iska`uvaat zaguba (zagubari)

Reforma na javnata administracija

Po drugi osnovi

Drugi prihodi

RASHODI

Rashodi za funkcijata

Sredstva za obezbeduvawe pari~en nadomestok

na nevraboteni lica

Pridonesi za zdravstveno osiguruvawe

Pridonesi za penzisko i invalidsko osiguruvawe

Sredstva za vrabotuvawe na invalidni lica

Isplata spored Zakon za pottiknuvawe na vrabotenosta

Nadomestok za prekvalifikacija

Proekti za vrabotuvawe

Rashodi za stru~nata slu`ba

Osnovni plati i naemnini

Nadomestoci

Stoki i ostanati uslugi

Tekovni transferi

Kamatni pla}awa

Kapitalni tro{oci

RAZLIKA

Deficit / Suficit
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Fond za magistralni i regionalni pati{ta
Fondot za magistralni i regionalni pati{ta vo

izminatite ~etiri meseci od 2006 godina naplati
prihodi vo iznos od 830 milioni denari, {to
pretstavuva 7,3% pomal iznos od istiot period
prethodnata godina. Najgolemo u~estvo od 42,2% vo
vkupnite prihodi imaat prihodite od Buxetot koi
se namaleni za okolu 12,5%, dodeka iznosot na
sredstva od nadomestok za upotreba na avtopat e
na minatogodi{noto novo.

Rashodite na Fondot za pati{ta vo analizira-
niot period iznesuvaat 794 milioni denari. Najgo-
lem del od niv, odnosno okolu 62,5% se za odr`u-
vawe na pati{tata, a okolu edna petina za inves-
ticii. Za studii, proektirawe, nadzor, provizii i
materijalni tro{oci potro{eni se od 5,9% od
vkupnite rashodi.

Fondot za pati{ta vo prvite ~etiri meseci od
2006 godina ostvari suficit od 36 milioni dena-
ri.

FOND ZA MAGISTRALNI I REGIONALNI PATI[TA
(vo milioni denari)

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Jan-Apr.

3.793   3.506   4.012   3.434   3.668   3.299   3.031   830   

924   1.590   1.655   1.305   1.603   1.610   1.320   350   

54   82   73   87   82   77   90   29   

518   746   704   761   797   853   842   249   

492   537   375   381   728   741   743   188   

1.793   538   1.098   862   418   9   0   0   

13   14   21   2   39   9   36   14   

- - 87   36   1   0   0   0   

3.793   3.506   4.013   3.420   3.661   3.889   3.389   794   

1.985   1.662   1.756   1.250   1.107   1.753   1.405   169   

0   179   286   289   205   156   164   47   

790   952   926   900   1.063   1.081   1.013   496   

148   212   299   304   424   242   254   71   

386   502   596   528   666   611   508   11   

142   0   0   0   46   45   45   0   

342   0   0   0   0   0   0   0   

0   0   150   149   150   0   0   0   

0   0   -1   14   7   -590   -358   36

Vid na prihodite / rashodite

PRIHODI

Prihodi od Buxet

Nadomestok za upotreba na pati{ta {to gi koristat

stranskite motorni vozila

Godi{en nadomestok za patni motorni vozila

{to podle`at na registracija

Nadomestok za upotreba na  avtopat

Stranski kredit

Drugi prihodi

Grant

RASHODI

Investicii

Rashodi za studii, proektirawe, nadzor, 

provizii i materijalni tro{oci

Odr`uvawe na pati{tata

Otplata na krediti

Sredstva za lokalni pati{ta

Ostanati tro{oci

Obvrski od prethodnata godina

Obvrski sprema Agencijata za sanacija na banki

RAZLIKA

Deficit / suficit
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Makedonska berza
na dolgoro~ni hartii od vrednost

Berzanski pokazateli - mart 2006 godina

Vo mart 2006 godina prometot na Makedonskata
Berza za hartii od vrednost ostvaren po pat na
klasi~noto trguvawe iznesuva{e 846,68 milioni
denari i vo odnos na fevruari bele`i porast za
80,39%. Prometot ostvaren preku blok transak-
cii na Berzata vo ovoj mesec iznesuva 10.837,18
milioni denari. Vaka golemiot promet vo mesec
mart ostvaren preku blok transakcii se dol`i
na prometot ostvaren pri proda`bata na AD
Elektrostopanstvo na Republika Makedonija. Vo
mart 2006 godina trguvaweto so akcii od dr`av-
niot segment iznesuva{e 3,04 milioni denari i
istoto bele`i pad za 85,55% vo odnos na fevru-
ari. Vkupniot promet ostvaren na  Makedonskata
Berza vo mart 2006 godina kako rezultat na kla-
si~noto trguvawe, blok transakciite i trguva-
weto so akciite od dr`avniot segment iznesuva
11.686,9 milioni denari i istiot vo odnos na
prethodniot mesec bele`i porast od 1.923,53%.
Vakviot enormen porast na vkupniot promet na
Makedonskata berza se dol`i na realiziranata
blok transakcija za proda`ba na AD Elektrosto-
panstvo na Republika Makedonija.

Prose~niot dneven promet vo mart 2006 godina
iznesuva{e 36,8 milioni denari, {to vo odnos na
prethodniot mesec pretstavuva porast od
56,86%. Vo analiziraniot period prose~niot
dneven broj na transakcii iznesuva 152 i istiot
vo odnos na fevruari e pogolem za 10,14%.

Vo vkupniot promet na Berzata ostvaren preku
klasi~noto trguvawe, koj vo mart iznesuva{e
846,6 milioni denari, prometot so akciite izne-
suva 453 milioni denari, {to vo odnos na pret-
hodniot mesec pretstavuva porast od 47,17%.
Prometot na dr`avnite obvrznici vo analizi-
raniot period iznesuva 393,6 milioni denari i

vo odnos na prethodniot mesec bele`i porast od
143,71%.

Dokolku se analizira vkupniot promet na dr-
`avnite obvrznici na Republika Makedonija vo
mart 2006 godina mo`e da se konstatira deka
prometot na dr`avnite obvrznici za staro de-

BERZANSKI POKAZATELI - MART/APRIL 2006 godina

Mart 2006 April 2006 Promena

846.685.462 619.939.835 -26,78%

453.069.276 361.169.922 -20,28%

393.616.186 258.769.913 -34,26%

36.812.411 32.628.412 -11,37%

152 155 1,97%

10.837.183.845 55.839.760 -99,48%

3.044.858,00 - -

3.044.858,00 - -

- - -

11.686.914.165 675.779.595 -94,22%

11.123.505 341.832 -96,93%

453.298 270.418 -40,34%

10.650.813 71.414 -99,33%

19.394 - -

7.765.938 5.348.047 -31,13%

3.509 2.954 -15,82%

10 7 -30,00%

1 - -

3.520 2.961 -15,88%

56.326.720.438 55.500.558.368 -1,47%

37.458.507.489 38.116.100.091 1,76%

18.868.212.949 17.384.458.277 -7,86%

26.180.952.284 24.881.752.914 -4,96%

82.507.672.722 80.382.311.282 -2,58%

2.592,55 2.617,76 0,97%

50 50 -

PROMET (denari)

KLASI^NO TRGUVAWE

AKCII

OBVRZNICI

PROSE^EN DNEVEN PROMET (denari)

PROSE^EN DNEVEN BROJ NA TRANSAKCII

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

AKCII

UDELI

VKUPNO

OBEM (hartii od vrednost)

AKCII

KLASI^NO TRGUVAWE

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

OBVRZNICI (NV vo EUR)

BROJ NA TRANSAKCII

KLASI^NO TRGUVAWE

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

VKUPNO

PAZARNA KAPITALIZACIJA (denari)

PAZARNA KAPITALIZACIJA (akcii)

BERZANSKA KOTACIJA-AKCII

PAZAR NA JAVNO POSEDUVANI DRU[TVA

PAZARNA KAPITALIZACIJA NA OBVRZNICI

VKUPNO PAZARNA KAPITALIZACIJA

MBI-10

BROJ NA KOTIRANI DRU[TVA
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vizno {tedewe iznesuva 23,4 milioni denari,
pri {to prose~nata cena na ovie obvrznici iz-
nesuva{e 86,79% od nivnata nominalna vred-
nost i istata vo odnos na prethodniot mesec e
pogolema za 0,61 procenten poen. Vo analiziran-
iot period nema{e trguvawe so obvrznicite za
denacionalizacija od prvata emisija. 

Obvrznicite za denacionalizacija od vtorata
emisija se prodavaa po prose~na cena od 82,70%
od nivnata nominalna vrednost, koja vo odnos na
fevruari ovaa godina e pomala za 0,35 procent-
ni poeni a nivniot vkupen promet vo mesec mart
iznesuva 5,2 milioni denari. Vo mart 2006 godi-
na vkupniot promet na obvrznicite za denacio-
nalizacija od tretata emisija iznesuva{e  21,7
milioni denari a prose~nata cena na ovie ob-
vrznici iznesuva{e 81,10% od nivnata nomi-
nalna vrednost koja vo odnos na prethodniot me-
sec bele`i pad za 0,90 procentni poeni.

Vo mart 2006 godina pri trguvaweto so dr`av-
nite obvrznicite za denacionalizacija od ~et-
vrtata emisija se ostvari promet od 62,5 milio-
ni denari, a nivnata prose~na cena iznesuva{e
80,30% od nivnata nominalna vrednost, koja vo
odnos na prethodniot mesec bele`i porast od
0,08 procentni poeni. Vo analiziraniot period
prometot so obvrznicite za denacionalizacija
od pettata emisija iznesuva{e 254,3 milioni
denari, a nivnata prose~na cena iznesuva{e
76% od nivnata nominalna vrednost.

Oficijalniot berzanski indeks (MBI-10) kako
indikator na dvi`eweto na cenite na akciite vo
mart 2006 godina iznesuva 2.592,55 denari i vo
odnos na prethodniot mesec bele`i porast za
3,20%.

Na oficijalniot pazar na Makedonskata Berza
za hartii od vrednost vo mart 2006 godina ost-
varen e promet vo vrednost od 779,4 milioni de-
nari, {to pretstavuva 6,67% od vkupniot promet
na Berzata. Na neoficijalniot pazar na Make-
donskata berzata vo analiziraniot period rea-
liziran e vkupen promet od 67,2 milioni denari,
{to pretstavuva 0,58% od vkupniot promet na
Berzata. Vo mart 2006 godina prometot ostvaren
preku blok transakciite na Makedonskata berza
iznesuva{e 10,8 milijardi denari, {to pretsta-
vuva 92,73% od vkupniot promet na Berzata i se
dol`i na realiziranata blok transakcija za
proda`ba na Elektrostopanstvo na Republika

Makedonija. Vo analiziraniot period prometot
ostvaren so akcii vo dr`avna sopstvenost izne-
suva{e 3 milioni denari, {to pretstavuva
0,03% od vkupniot promet na Berzata.

Vkupniot promet na 10-te najlikvidni akcio-
nerski dru{tva na oficijalniot  pazar na Make-
donskata Berza za hartii od vrednost vo mart
2006 godina iznesuva{e 445,1 milion denari,
pri {to najzabele`itelno be{e trguvaweto so
akciite na: Komercijalna Banka-Skopje, so zas-
tapenost od 35,94% vo prometot, Agroplod-Re-
sen, so zastapenost od 14,74% i  Stopanska Ban-
ka-Bitola so zastapenost od 8,23% vo prometot.

Najgolem porast na prose~nata cena na akciite
vo mart 2006 godina vo odnos na prethodniot me-
sec bele`at cenite na akciite na: Stopanska
Banka-Bitola ~ij prose~en porast iznesuva{e
27,59%, a prose~nata cena po akcija iznesuva{e
8.362,75 denari, Investbanka-Skopje, ~ij prose-
~en porast na cenata na akciite iznesuva{e
23,98%, a prose~nata cena po akcija iznesuva{e
3.908,38 denari. Isto taka, i cenata na akciite
na Ohridska banka-Ohrid prioritetni vo ana-
liziraniot period porasna za 21,06%, i istata
vo mart 2006 godina iznesuva{e 6.658,33 denari. 

Vo mart 2006 godina najgolem pad na prose~na-
ta cena na akciite vo odnos na prethodniot me-
sec bele`at cenite na akciite na: Karpo{-
Skopje, ~ija prose~na cena na akciite be{e po-
mala za 26,89% i iznesuva{e  2.934,59 denari,
Blagoj \orev-Veles, ~ija prose~na cena na akci-
ite be{e pomala za 16,67% i istata iznesuva{e
833,33 denari i na R@ Makstil-Skopje, ~ija pro-
se~na cena na akciite be{e pomala za 12% vo
odnos na prethodniot mesec i istata iznesuva{e
21,69 denari.

Pazarnata kapitalizacija na akciite na Make-
donskata berza za hartii od vrednost vo mart 2006
godina iznesuva{e 56,3 milijardi denari i vo
odnos na prethodniot mesec e zgolemena za 4,91%.

Pazarnata kapitalizacija na obvrznicite na
Makedonskata berza za hartii od vrednost vo
analiziraniot period iznesuva 26,1 milijarda
denari i vo odnos na prethodniot mesec bele`i
porast od 6,79%. Vkupnata pazarna kapitaliza-
cija na Makedonskata berza vo mart 2006 godina
iznesuva 82,5 milijardi denari i vo odnos na
fevruari e zgolemena za 5,50%. 
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Dokolku se analizira dividendniot prinos na
10-te akcionerski dru{tva so najgolemo u~estvo
vo prometot na oficijalniot pazar na Makedon-
skata Berza vo mart 2006 godina se doa|a do kon-
statacija deka akciite na Toplifikacija-Skopje
imaat najvisok dividenden prinos po akcija vo
iznos od 4,98%, potoa akciite na Stopanska
Banka-Bitola koi imaat dividenden prinos od
4,77% i akciite na Ohridska banka-Ohrid koi
imaat dividenden prinos od 4,35%.

Pri analizata na sopstveni~kata struktura na
vkupnata glavnina na akcionerskite dru{tva se
zabele`uva deka od desette najlikvidni akcio-
nerski dru{tva na Makedonskata Berza za har-
tii od vrednost vo mart  2006 godina najgolema
zastapenost na stranski investitori vo vkupna-
ta glavnina na akcionerskite dru{tva ima vo:
Komercijalna Banka AD-Skopje, so zastapenost
od 26,48%, Toplifikacija AD-Skopje, so zasta-

penost od 23,71% i Ohridska banka-Ohrid, so
zastapenost od 13,04% stranski kapital vo
vkupnata glavnina na dru{tvoto.

Vo vkupniot prometot ostvaren na oficijalni-
ot pazar na Makedonskata Berza vo mart 2006 go-
dina stranskite investitori u~estvuvale so
14,32% i ova nivno u~estvo vo odnos na prethod-
niot mesec e namaleno za 0,02%. U~estvoto na
stranskite investitori vo vkupniot promet ost-
varen pri prodavawe na Berzata vo analiziran-
iot period iznesuva 4,06% pri {to, ostvareniot
promet iznesuva 39,1 milion denari. 

U~estvoto na stranskite investitori vo vkup-
niot promet ostvaren pri kupuvawe na Makedon-
skata Berza vo mart 2006 godina iznesuva
37,15%, odnosno stranskite investitori u~est-
vuvaat so 358,1 milion denari ostvaren promet
pri kupuvawe vo vkupniot promet na Makedon-
skata berza.

BERZANSKI POKAZATELI

APRIL 2006 GODINA

Vo april 2006 godina prometot na Makedonska-
ta Berza za hartii od vrednost  ostvaren po pat
na klasi~noto trguvawe iznesuva{e 619,93 mi-
lioni denari i vo odnos na mart bele`i pad za
26,78%. Prometot ostvaren preku blok transak-
cii na Berzata vo ovoj mesec iznesuva 55,8 mil-
ioni denari. Vo april 2006 godina nema{e trgu-
vaweto so akcii od dr`avniot segment. Vkupniot
promet ostvaren na Makedonskata Berza vo ap-
ril 2006 godina kako rezultat na klasi~noto tr-
guvawe i blok transakciite iznesuva 675,7 mi-
lioni denari i istiot vo odnos na prethodniot
mesec bele`i pad za 94,22%. Ovoj pad ne se dol-
`i na realno tolku namaleniot promet, tuku se
dol`i na toa {to vo mart vkupniot promet na
Makedonskata berza be{e enormno golem zaradi
proda`ba na Elektrostopanstvo na Republika
Makedonija.

Prose~niot dneven promet vo april 2006 godi-
na iznesuva{e 32,6 milioni denari, {to vo odnos
na prethodniot mesec pretstavuva pad za
11,37%. Vo analiziraniot period prose~niot
dneven broj na transakcii iznesuva 155 i istiot
vo odnos na mart e pogolem za 1,97%.

Vo vkupniot promet na Berzata ostvaren preku
klasi~noto trguvawe, koj vo april iznesuva{e
619,9 milioni denari, prometot so akciite izne-
suva 361,1 milion denari, {to vo odnos na pret-
hodniot mesec pretstavuva pad za 20,28%. Pro-
metot so dr`avnite obvrznici vo analiziraniot
period iznesuva 258,7 milioni denari i vo odnos
na prethodniot mesec bele`i pad 34,26%. 

Dokolku se analizira vkupniot promet na dr-
`avnite obvrznici na Republika Makedonija vo
april 2006 godina mo`e da se konstatira deka
prometot na dr`avnite obvrznici za staro de-
vizno {tedewe iznesuva 46,7 milioni denari,
pri {to prose~nata cena na ovie obvrznici iz-
nesuva{e 86,43% od nivnata nominalna vred-
nost i istata vo odnos na prethodniot mesec e
pomala za 0,36 procentni poeni. Vo analizira-
niot period obvrznicite za denacionalizacija
od prvata emisija se prodavaa po prose~na cena
od 84,90% od nivnata nominalna vrednost so
ostvaren promet od 259 iljadi denari. 

Obvrznicite za denacionalizacija od vtorata
emisija se prodavaa po prose~na cena od 84,50%
od nivnata nominalna vrednost, koja vo odnos na
mart ovaa godina e pogolema za 1,8 procentni
poeni, a nivniot vkupen promet vo mesec april
iznesuva 6,5 milioni denari. Vo april 2006 go-
dina vkupniot promet na obvrznicite za dena-
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cionalizacija od tretata emisija iznesuva{e
11,3 milioni denari, a prose~nata cena na ovie
obvrznici iznesuva{e 82,2% od nivnata nomi-
nalna vrednost, koja vo odnos na prethodniot
mesec bele`i porast za 1,1 procentni poeni.

Vo april 2006 godina pri trguvaweto so dr-
`avnite obvrznici za denacionalizacija od
~etvrtata emisija se ostvari promet od 16,4  mi-
lioni denari, a nivnata prose~na cena iznesu-
va{e 80,81% od nivnata nominalna vrednost,
koja vo odnos na prethodniot mesec bele`i po-
rast od 0,51 procenten poen. Vo analiziraniot
period prometot so obvrznicite za denaciona-
lizacija od pettata emisija iznesuva{e 177,5
milioni denari, a nivnata prose~na cena izne-
suva{e 77,76% od nivnata nominalna vrednost i
istata vo odnos na prethodniot period bele`i
porast za 1,76 procentni poeni.

Oficijalniot berzanski indeks (MBI-10) kako
indikator na dvi`eweto na cenite na akciite vo
april 2006 godina iznesuva 2.617,76 denari i vo
odnos na prethodniot mesec bele`i porast za
0,97%.

Na oficijalniot pazar na Makedonskata Berza
za hartii od vrednost vo april 2006 godina ost-
varen e promet vo vrednost od 531,9 milioni de-
nari, {to pretstavuva 78,71% od vkupniot pro-
met na Berzata. Na neoficijalniot pazar na
Berzata vo analiziraniot period realiziran e
vkupen promet od 88 milioni denari, {to pret-
stavuva 13,02% od vkupniot promet na Berzata.
Vo april 2006 godina prometot ostvaren preku
blok transakciite na Makedonskata berza izne-
suva{e 55,8 milioni denari, {to pretstavuva
8,26% od vkupniot promet na Berzata. 

Vkupniot promet na 10-te najlikvidni akcio-
nerski dru{tva na oficijalniot pazar na Make-
donskata Berza za hartii od vrednost vo april
2006 godina iznesuva{e 299,6 milioni denari,
pri {to najzabele`itelno be{e trguvaweto so
akciite na: Komercijalna Banka-Skopje, so zas-
tapenost od 24,22% vo prometot, Alkaloid-
Skopje, so zastapenost od 15,33% i Ohridska
banka-Ohrid so zastapenost od 11,56% vo pro-
metot.

Najgolem porast na prose~nata cena na akciite
vo april 2006 godina vo odnos na prethodniot
mesec bele`at cenite na akciite na: @ito Luks-

Skopje, ~ij prose~en porast iznesuva{e 75,25%, a
prose~nata cena po akcija iznesuva{e 350,50
denari, na Replek-Skopje, ~ij prose~en porast
na cenata na akciite iznesuva{e 10,03%, a pro-
se~nata cena po akcija iznesuva{e 25.117,30 de-
nari. Isto taka i cenata na akciite na Beton-
Skopje vo analiziraniot period porasna za
9,2%, i istata vo april 2006 godina iznesuva{e
3.500,82 denari. 

Vo april 2006 godina najgolem pad na prose~-
nata cena na akciite vo odnos na prethodniot
mesec bele`at cenite na akciite na: Karpo{-
Skopje, ~ija prose~na cena na akciite be{e po-
mala za 48,67% i iznesuva{e  1.506,25 denari,
Ohis-Skopje, ~ija prose~na cena na akciite be{e
pomala za 35% i istata iznesuva{e 135 denari i
na Zemjodelski kombinat Pelagonija-Bitola,
~ija prose~na cena na akciite be{e pomala za
7,43% vo odnos na prethodniot mesec i istata
iznesuva{e 1.253,38 denari.

Pazarnata kapitalizacija na akciite na Make-
donskata berza za hartii od vrednost vo april
2006 godina iznesuva{e 55,5 milijardi denari i
vo odnos na prethodniot mesec bele`i namalu-
vawe za 1,47%. 

Pazarnata kapitalizacija na obvrznicite na
Makedonskata berza za hartii od vrednost vo
analiziraniot period iznesuva 24,8 milijardi
denari i vo odnos na prethodniot mesec bele`i
pad za 4,96%. Vkupnata pazarna kapitalizacija
na Makedonskata berza vo april 2006 godina
iznesuva 80,3 milijardi denari i vo odnos na
mart e namalena za 2,58%. 

Dokolku se analizira dividendniot prinos na
10-te akcionerski dru{tva so najgolemo u~estvo
vo prometot na oficijalniot pazar na Makedon-
skata Berza vo april 2006 godina se doa|a do
konstatacija deka akciite na Toplifikacija-
Skopje imaat najvisok dividenden prinos po ak-
cija vo iznos od 4,85%, potoa akciite na Stopan-
ska Banka-Bitola koi imaat dividenden prinos
od 4,77% i akciite na Ohridska banka-Ohrid
koi imaat dividenden prinos od 4,53%.

Pri analizata na sopstveni~kata struktura na
vkupnata glavnina na akcionerskite dru{tva se
zabele`uva deka od desette najlikvidni akcio-
nerski dru{tva na Makedonskata Berza za har-
tii od vrednost vo april  2006 godina najgolema
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zastapenost na stranski investitori vo vkupna-
ta glavnina na akcionerskite dru{tva ima vo:
Komercijalna Banka AD-Skopje, so zastapenost
od 27,08%, Toplifikacija AD Skopje, so zasta-
penost od 24,40% i Ohridska banka Ohrid so
zastapenost od 14,47% stranski kapital vo
vkupnata glavnina na dru{tvoto. 

Vo vkupniot prometot ostvaren na oficijalni-
ot pazar na Makedonskata Berza vo april 2006
godina stranskite investitori u~estvuvale so
14,62% i ova nivno u~estvo vo odnos na prethod-
niot mesec bele`i zgolemuvawe od 0,30%.

U~estvoto na stranskite investitori vo vkup-
niot promet ostvaren pri prodavawe na Berzata
vo analiziraniot period iznesuva 9,02%, pri
{to ostavereniot promet iznesuva 60,9 milioni
denari. 

U~estvoto na stranskite investitori vo vkup-
niot promet ostvaren pri kupuvawe na Makedon-
skata Berza vo april 2006 godina iznesuva
51,37%, odnosno stranskite investitori u~est-
vuvaat so 347,1 milion denari ostvaren promet
pri kupuvawe vo vkupniot promet na Makedon-
skata berza.
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Makedonska berza AD Skopje

BERZANSKI POKAZATELI

Mart 2006 April 2006 % PROMENA

846.685.462 619.939.835 -26,78%

453.069.276 361.169.922 -20,28%

393.616.186 258.769.913 -34,26%

36.812.411 32.628.412 -11,37%

152 155 1,97%

10.837.183.845 55.839.760 -99,48%

3.044.858,00 - -

3.044.858,00 - -

- - -

11.686.914.165 675.779.595 -94,22%

11.123.505 341.832 -96,93%

453.298 270.418 -40,34%

10.650.813 71.414 -99,33%

19.394 - -

7.765.938 5.348.047 -31,13%

3.509 2.954 -15,82%

10 7 -30,00%

1 - -

3.520 2.961 -15,88%

56.326.720.438 55.500.558.368 -1,47%

37.458.507.489 38.116.100.091 1,76%

18.868.212.949 17.384.458.277 -7,86%

26.180.952.284 24.881.752.914 -4,96%

82.507.672.722 80.382.311.282 -2,58%

2.592,55 2.617,76 0,97%

50 50 -

PROMET (denari)

KLASI^NO TRGUVAWE

AKCII

OBVRZNICI

PROSE^EN DNEVEN PROMET (denari)

PROSE^EN DNEVEN BROJ NA TRANSAKCII

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

AKCII

UDELI

VKUPNO

OBEM (hartii od vrednost)

AKCII

KLASI^NO TRGUVAWE

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

OBVRZNICI (NV vo EUR)

BROJ NA TRANSAKCII

KLASI^NO TRGUVAWE

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

VKUPNO

PAZARNA KAPITALIZACIJA ( denari)

PAZARNA KAPITALIZACIJA NA AKCII

BERZANSKA KOTACIJA-AKCII

PAZAR NA JAVNO POSEDUVANI DRU[TVA

PAZARNA KAPITALIZACIJA NA OBVRZNICI

VKUPNO PAZARNA KAPITALIZACIJA

MBI-10

BROJ NA KOTIRANI DRU[TVA
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*Modelot na kalkulacija na prinosot do dostasuvawe e prilagoden na karakteristikite na obvrznicite. Datum na presmetuvawe e 30.04.2006 godina, so
poslednata prose~na cena na trguvawe na obvrznicite

Pazaren segment Promet (denari) Promet (Eur) % Broj na trans.

OFICIJALEN PAZAR 531.922.501 8.696.760 78,71 2.664

NEOFICIJALEN PAZAR 88.017.334 1.439.025 13,02 290

BLOK TRANSAKCII 55.839.760 912.976 8,26 7

DR@AVA PAZAR - - - -

VKUPNO 675.779.595 11.048.761 100,00 2.961

Struktura na prometot

Neoficijalen
pazar

13,02%

Oficijalen
pazar

78,71%

Blok transakcii
8,26%

Pregled na trguvawe so obvrznici

MAH (%) MIN (%) Posledna Posleden Obem Promet Promet Prinos do

prose~na datum na (NV vo Evra) (denari) (Evra) dostasuvawe na

dnevna cena trguvawe obvrznicata*

Obvrznici na RM - staro devizno {tedewe (RM01) 86,70 85,10 86,43 28.04.2006 883.986 46.709.138 763.673 7,53%

Obvrznici na RM za denacional. prva emisija (RMDEN01) 84,90 84,90 84,90 14.04.2006 4.990 259.110 4.237 7,97%

Obvrznici na RM za denacional. vtora emisija (RMDEN02) 84,50 82,70 84,50 27.04.2006 127.253 6.505.110 106.358 7,31%

Obvrznici na RM za denacional. treta emisija (RMDEN03) 82,90 81,20 82,20 28.04.2006 225.821 11.326.142 185.182 7,49%

Obvrznici na RM za denacional. ~etvrta emisija (RMDEN04) 81,00 80,20 80,81 28.04.2006 333.366 16.431.208 268.644 7,37%

Obvrznici na RM za denacional. petta emisija (RMDEN05) 79,00 76,00 77,76 28.04.2006 3.772.631 177.539.205 2.902.732 7,07%

Akcija Mart 2006 April 2006 % na

Prose~na cena Prose~na cena promena

(denari) (denari)

@ito Luks Skopje 200,00 350,50 75,25%

Replek Skopje 22.827,63 25.117,30 10,03%

Beton Skopje 3.205,89 3.500,82 9,20%

3 AKCII SO NAJGOLEM PORAST NA CENATA*

Akcija Mart 2006 April 2006 % na

Prose~na cena Prose~na cena promena

(denari) (denari)

Karpo{ Skopje 2.934,59 1.506,25 -48,67%

Ohis Skopje 210,00 135,00 -35,71%

ZK Pelagonija Bitola 1.354,05 1.253,38 -7,43%

3  AKCII SO NAJGOLEMO NAMALUVAWE NA CENATA*

10 AKCII SO NAJGOLEM OSTVAREN PROMET NA OFICIJALEN PAZAR 

Hartija od vrednost Maks. Min Prose~na Koli~ina Promet Promet % na u~estvo Broj na Pazar. kapital.
(denari) (denari) cena (denari) vo denari vo EUR vo prometot transakcii (denari)

Komercijalna banka Skopje 3.940 3.678 3.780 19.020 72.572.317 1.186.553 24,22 241 7.548.585.350
Alkaloid Skopje 4.250 4.000 4.134 11.083 45.957.149 751.357 15,33 199 6.080.114.871
Ohridska banka Ohrid 7.749 6.935 7.260 4.801 34.635.534 566.256 11,56 46 2.117.801.265
Stopanska banka Bitola 10.500 9.500 9.875 3.064 31.671.095 517.813 10,57 40 3.755.334.000
Toplifikacija Skopje 3.650 3.500 3.529 5.976 21.146.095 345.720 7,06 73 1.618.641.720
Makpetrol Skopje 22.000 20.250 21.190 971 20.616.851 337.079 6,88 109 2.416.397.621
Granit Skopje 350 301 314 38.164 11.916.116 194.822 3,98 152 1.037.064.572
Fer{ped Skopje 64.000 60.000 60.646 208 11.220.828 183.464 3,74 25 1.159.232.000
Makedonija turist 2.600 2.500 2.548 4.344 11.159.728 182.464 3,72 40 1.153.229.850
Agroplod Resen 12.235 12.235 12.235 820 10.032.700 164.038 3,35 1 257.240.875
OSTANATI 122.832 28.752.485 470.099 9,59 602 10.972.457.967
VKUPNO 211.283 299.680.898 4.899.664 100,00 1.528 38.116.100.091
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Dru{tvo U~estvo na stranski U~estvo na stranski

Koeficient cena Dividenden na investitori na investitori % Promena

po akcija2) prinos Mart 20053) April 20063)

Alkaloid Skopje 17,18 1,66% 7,77% 8,30% 0,53%

Granit Skopje 4,47 2,96% 7,05% 7,54% 0,49%

Evropa Skopje 74,72 0,00% 11,70% 12,11% 0,41%

Komercijalna banka Skopje 18,30 2,56% 26,48% 27,08% 0,60%

Makedonijaturist Skopje 9,88 3,22% 2,76% 3,42% 0,66%

Makpetrol Skopje 16,33 0,00% 3,36% 3,89% 0,53%

Ohridska banka Ohrid 15,69 4,53% 13,04% 14,47% 1,43%

Stopanska banka Bitola 13,97 4,77% 9,93% 10,42% 0,49%

Toplifikacija Skopje 19,43 4,85% 23,71% 24,40% 0,69%

Fer{ped Skopje 8,31 1,24% 2,96% 3,45% 0,49%

Pokazateli za kotiranite dru{tva od MBI - 10

Stranski pravni Stranski fizi~ki Vkupno stranski Vkupno stranski Promena

lica April 2006 lica April 2006 investitori April 2006 investitori Mart 2006 vo %

Akcii 15,47% 1,00% 16,46% 16,25% 0,21%

Obvrznici 7,03% 4,62% 11,65% 11,22% 0,43%

Vkupno oficijalen pazar 12,23% 2,39% 14,62% 14,32% 0,30%

Stranski investitori na Oficijalniot pazar na Berzata3)

Promet po ~lenki

^lenka [ifra Klasi~no Klasi~no Blokovi Blokovi Dr`ava Dr`ava Vkupno
trguvawe trguvawe % % %

Komercijalna banka AD KB 354.364.860 28,58 26.750.020 23,95 0 0 381.114.880

Stopanska banka AD SB 184.918.419 14,91 0 0,00 0 0 184.918.419

Tutunskabroker AD TN 131.439.704 10,60 15.917.000 14,25 0 0 147.356.704

Teteks-kreditna banka TK 124.360.996 10,03 0 0,00 0 0 124.360.996

MAK broker AD MK 75.898.183 6,12 18.349.401 16,43 0 0 94.247.584

Euro broker AD EU 39.936.373 3,22 29.600.900 26,51 0 0 69.537.273

INVESTBROKER MI 52.381.210 4,22 10.672.600 9,56 0 0 63.053.810

INOVO broker AD IN 55.847.184 4,50 0 0,00 0 0 55.847.184

Fer{ped broker AD FR 40.746.154 3,29 10.389.600 9,30 0 0 51.135.754

Bro-dil AD BD 36.073.046 2,91 0 0,00 0 0 36.073.046

Bitola broker AD BB 30.982.573 2,50 0 0,00 0 0 30.982.573

Ohridska banka AD OH 28.031.660 2,26 0 0,00 0 0 28.031.660

UNI banka AD BL 24.028.547 1,94 0 0,00 0 0 24.028.547

Ilirika Investments IL 23.321.944 1,88 0 0,00 0 0 23.321.944

Sileks banka AD SL 18.506.913 1,49 0 0,00 0 0 18.506.913

Alta Vista broker AD AV 16.003.102 1,29 0 0,00 0 0 16.003.102

Po{tel broker AD PT 3.038.800 0,25 0 0,00 0 0 3.038.800

Vkupno 1.239.879.671 100,00 111.679.521 100,00 0 0 1.351.559.191

1) Prometot ostvaren so akciite koi

go so~inuvaat MBI-10 u~estvuva so

58,98% vo vkupniot promet ostva-

ren na Makedonskata berza AD

Skopje vo April 2006 godina.

2) Sostojba na 30.04.2006 godina, spo-

red podatocite dobieni od Cen-

tralniot depozitar za hartii od

vrednosta koja se odnesuva na

u~estvoto na stranskite investi-

tori vo vkupniot promet ostvaren

na Berzata.

Kupuvawe % na u~estvo Prodavawe % na u~estvo VKUPNO

April 2006 347.147.978 51,37% 60.955.319 9,02% 408.103.297

U~estvo na stranski investitori vo vkupniot promet ostvaren na Berzata
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Promet (denari) Prose~na cena (denari) Promet (denari) Prose~na cena (denari)

KOMERCIJALNA BANKA AD SKOPJE TOPLIFIKACIJA AD SKOPJE

Promet (denari) Prose~na cena (denari) Promet (denari) Prose~na cena (denari)

MAKPETROL AD SKOPJE STOPANSKA BANKA AD BITOLA

Promet (denari) Prose~na cena (denari) Promet (denari) Prose~na cena (denari)

OHRIDSKA BANKA AD OHRID FER[PED AD SKOPJE

Promet (denari) Prose~na cena (denari) Promet (denari) Prose~na cena (denari)

EVROPA AD SKOPJE MAKEDONIJA TURIST AD SKOPJE

Promet (denari) Prose~na cena (denari) Promet (denari) Prose~na cena (denari)

ALKALOID AD SKOPJE GRANIT AD SKOPJE
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Pazar na pari i kratkoro~ni hartii od vrednost

Vo april 2006 godina na oficijalniot pazar na pa-
ri ne bea realizirani transakcii, dodeka vo ramki
na neposrednoto bilateralno trguvawe na bankite e
ostvaren vkupen promet od 655 milioni denari, {to
vo odnos na prethodniot mesec pretstavuva porast
od 10,1%. Prose~nata kamatna stapka na me|uban-
karskiot pazar na pari vo april iznesuva 6,4% (6,5%
vo prethodniot mesec).

Vo domenot na kamatnata politika na bankite vo
april 2006 godina bea registrirani mali pomestu-
vawa. Taka, prose~nata ponderirana aktivna kamat-
na stapka na bankite na denarski krediti za site
rokovi i sektori vo april 2006 godina e re~isi ne-
promeneta vo odnos na prethodniot mesec i iznesuva
11,5% (11,6% vo mart 2006 godina), dodeka prose~-
nata ponderirana pasivna kamatna stapka na de-
narski depoziti za site rokovi i sektori vo odnos na
prethodniot mesec e poniska za 0,4 procentni poeni
i iznesuva 4,6%.

Vo mart 2006 godina e registrirano namaluvawe na
me|ubankarskite zajmuvawa. Taka, vo mart na ofici-
jalniot pazar na pari bea realizirani transakcii vo
vkupen iznos od 55 milioni denari, {to pretstavuva
pad na mese~na osnova od 19,1%. Istovremeno, vo
ramki na neposrednoto bilateralno trguvawe na
bankite e ostvaren vkupen promet od 595 milioni de-
nari, {to pretstavuva namaluvawe za 22% vo odnos
na prethodniot mesec. Prose~nata kamatna stapka na
me|ubankarskiot pazar na pari (na dvata segmenta) vo
mart iznesuva 6,5% (6,7% vo prethodniot mesec).

Vo domenot na kamatnata politika na bankite, vo
mart 2006 godina bea registrirani mali pomestuvawa.
Taka, prose~nata ponderirana aktivna kamatna stap-
ka na bankite na denarski krediti za site rokovi i
sektori vo mart 2006 godina iznesuva 11,6% (11,8% vo
prethodniot mesec), dodeka prose~nata ponderirana
pasivna kamatna stapka na denarski depoziti za site
rokovi i sektori vo odnos na prethodniot mesec e
poniska za 0,2 procentni poena i iznesuva 5%.
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Aktivni i pasivni kamatni stapki na komercijalnite banki

Aktivni Pasivni

I/2002 IV VII X I/2003 IV VII X I/2004 IV VII X I/2005 IV VII X I/2006 IV
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Depoziti na naselenieto i
na pretprijatijata kaj bankite

Vkupnite depoziti na bankite vo mart 2006 godina ost-
varija mese~en porast od 3,1%, kako rezultat na zgoleme-
noto kratkoro~no i dolgoro~no {tedewe (za 3,2% i 2,3%,
soodvetno). Pritoa, kratkoro~nite denarski i devizni
depoziti zabele`aa mese~en porast od 6,3% i 1,6%, so-
odvetno. Vo ramki na dolgoro~niot depoziten potencijal
e registrirano namaluvawe kaj denarskite depoziti (za
0,4%) i zgolemuvawe kaj deviznite depoziti (za 6,4%).

Nabquduvano po sektori, depozitite na naselenieto
dostignaa 57.499 milioni denari, odnosno se zgolemija za
1,7% na mese~na osnova, odrazuvaj}i go pred se povisoko-
to nivo na denarskite depoziti na naselenieto (porast od
3,7%). Deviznite depoziti na naselenieto bele`at ume-
ren porast od 0,9% na mese~na osnova. Na godi{no nivo
(mart 2006/mart 2005 godina), depozitite na naselenieto
se povisoki za 22,2%.

Depozitite na pretprijatijata na krajot od mart 2006
godina iznesuvaa 24.780 milioni denari, {to pretstavuva
zgolemuvawe od 7,5% na mese~na osnova, vo uslovi na in-
tenziven porast na denarskite depoziti oro~eni do eden
mesec. Pritoa, pozitivna mese~na promena e zabele`ana
kaj site kategorii na depoziti. Kratkoro~nite i dolgo-
ro~nite depoziti na pretprijatijata vo odnos na prethod-
niot mesec porasnaa za 7,6% i 4,4%, soodvetno. Kaj de-
narskite i deviznite depoziti na pretprijatijata mese~-
niot porast iznesuva 9,9% i 4,9%, soodvetno.

Na godi{na osnova, vkupnite depoziti na privatniot
sektor kaj bankite se povisoki za 19,1%.

Vkupnite depoziti na bankite vo april 2006 godina na
mese~na osnova ostvarija porast od 3,1%, pri zgolemeno
kratkoro~no i dolgoro~no {tedewe (za 2,8% i 7,5%, sood-
vetno). Pritoa, osnovna determinanta na porastot na vkup-
nite depoziti se kratkoro~nite depoziti so pridones od
84,8% za porastot na vkupnite depoziti. Od aspekt na va-
lutnata struktura na vkupnite depoziti, pointenziven po-
rast od 5,8% zabele`aa denarskite depoziti, dodeka po-
rastot na deviznite depoziti e poumeren i iznesuva 1,6%.

Analizirano po sektori, depozitite na naselenieto
dostignaa iznos od 58.942 milioni denari, {to pretstavu-

va zgolemuvawe za 2,5% na mese~na osnova. Ova zgolemu-
vawe go odrazuva porastot na site kategorii na depoziti
od aspekt na ro~nata i valutnata struktura. Pritoa, naj-
intenziven mese~en porast e zabele`an kaj denarskite
depoziti po viduvawe, {to delumno se dol`i na isplata-
ta na obvrskite na dr`avata vrz osnova na obvrznicata za
staroto devizno {tedewe. 

Depozitite na pretprijatijata, koi na krajot od april
iznesuvaa 25.836 milioni denari, na mese~na osnova se
zgolemija za 4,3%, vo uslovi na intenziven porast na de-
narskite depoziti do eden mesec i deviznite depoziti po
viduvawe. Porastot kaj kratkoro~nite depoziti iznesuva
3,2%, a dolgoro~nite depoziti na pretprijatijata se zgo-
lemija za zna~itelni 21,7% vo odnos na prethodniot me-
sec. Istovremeno, deviznite i denarskite depoziti po-
rasnaa za 4,5% i 4,0%, soodvetno.

Na godi{na osnova (april 2006 godina/april 2005 godi-
na), vkupnite depoziti na privatniot sektor kaj bankite
se povisoki za 18,1%.

Fondot za osiguruvawe na depozitite vr{i obes{te-
tuvawe samo na depozitite na fizi~kite lica kaj banki-
te i {tedilnicite koi imaat dozvola od Narodna banka
za rabota so depoziti na fizi~ki lica.

Fond za osiguruvawe na depoziti

Od vkupno presmetanata obvrska za obes{tetuvawe (3
banki i 2 {tedilnici) vo iznos od 185,287 milioni dena-
ri, do 30.04.2006 godina Fondot za osiguruvawe na depo-
ziti isplatil obes{tetuvawe vo iznos od 173,665 milio-
ni denari. Zaklu~no so april 2006 godina, Fondot ispla-
til 93,73% od vkupno presmetanata obvrska za obes{te-
tuvawe, a samo vo ~etvrtiot mesec od godinata, isplate-
noto obes{tetuvawe iznesuva 33 iljadi denari. Odnosot
na vkupnite sredstva na Fondot i vkupnite depoziti na
fizi~kite lica iznesuva 3,26%.
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KAMATNI STAPKI NA DENARSKI I DEVIZNI [TEDNI VLOGOVI VO KOMERCIJALNITE BANKI VO REPUBLIKA MAKEDONIJA ZA
(po ro~nost i valuta) NA GODI[NO NIVO

Denarski {tedni vlogovi

Banka Po viduvawe 1 mes. 2 mes. 3 mes. 6 mes. 12 mes. 24 mes. 36 mes.

Alfa banka AD Skopje 0,8% 4,5% 5,0% 5,5% 6,0%

kamatni stapki od april, 2005

Eurostandard banka AD Skopje 1,0% 4,0% 4,5% 5,0% 5,5% 6,5% 8,0% 10,0%

kamatni stapki od fevruari, 2004

Invest banka AD Skopje 1.0% 4.0% 5.0% 5.5% 6.0% 6.5% 8.0%

kamatni stapki od mart, 2004

Izvozno kreditna banka AD Skopje 1.5% 8.0% 8.0% 9.0% 9.5% 10.0%

kamatni stapki od avgust, 2004

Komercijalna banka AD Skopje 1,0% 5,0% 5,5% 5,8-6% 6.3-6,5% 6,8-7%

kamatni stapki od fevruari, 2006

KIB AD Kumanovo 0.5% 6.5% 7.0% 7.8% 8,3% -9% 8,3% -9% 8,3% -9%

kamatni stapki od mart, 2004

Makedonska banka AD Skopje 1,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7.5% 8,0% 8-9% 8-9%

kamatni stapki od oktomvri, 2005

Po{tenska banka AD Skopje 1,0% 6,0% 7,0% 7,5% 8,0% 8,5% 9,0%

Devizni {tedni vlogovi

Valuta Po viduvawe 1 mes. 3 mes. 6 mes. 12 mes. 24 mes. 36 mes.

EUR 0,80% 1,40% 1,50% 1,70%
USD 0,50% 1,00%
CHF 0,10% 1,40%
GBP 0,20%
EUR 0,80% 1,40% 1,50% 1,70% 2,10% 2,50% 2,80%
USD 0,50% 0,80% 0,90% 1,00% 1,10% 1,50% 1,60%
GBP 0,50% 0,80% 0,90% 1,00% 1,10% 1,50% 1,60%
CHF 0,10% 0,15% 0,17% 0,20% 0,25% 0,30% 0,35%
Dr.val.(osv. jen) 0,50% 0,80% 0,90% 1,00% 1,10% 1,50% 1,60%

EUR 0,80% 1,50% 1,70% 1,80% 2,20% 2,50% 2,80%
USD 0,50% 0,90% 1,00% 1,10% 1,30% 1,60% 1,80%
CHF 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50% 0,60% 0,70%
AUD 1,70% 2,50% 3,00% 3,40% 3,90% 4,00% 4,60%
Dr. valuti 1,20% 1,50% 1,70% 2,00% 2,30% 2,80% 3,20%
EUR 0,80% 2,45% 2,45% 3,00% 3,50% 4,00%
USD 0,60% 1,00% 1,10% 1,20% 1,50% 2,00%
CHF 0,10% 0,30% 0,40% 0,60% 0,80% 1,00%
Dr. valuti 0,50% 1,00% 1,20% 1,50% 1,70% 2,00%
EUR 0,70% 1,30% 1.3-1.4% 1.5-1.6% 1,9-2.0%
USD 0,50% 1,10% 1,2-1,3% 0.9-1% 1.4-1.5%
GBP 1,25% 2,15% 2,45-2,55% 2.7-2.8% 3.15-3.25%
CHF 0,10% 0,15% 0.18-0.20% 0.18-0.2% 0.23-0.25%
Za site valuti 0,25% 0,85% 1,00% 1,30%

EUR 0,80% 1,45%- 1,5%-1,6% 1,9%-2,2% 1,9%-2,2% 2,1%- 2,1%-
1,50% 2,7% 2,7%

USD 0,50% 0,80% 1,00% 1,3%-1,4% 1,3%-1,4% 1,5%- 1,5%-
1,8% 1,8%
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Prokredit banka AD Skopje 6,5% 7,0% 7,5% 8,5% 10,0% 10,5% 10,5%

kamatni stapki od dekemvri, 2004

Stopanska banka AD Skopje 0,85% 5,75% 6,0% 6,75% 7,0% 8,0% 8,0% 8,5%

kamatni stapki od juni, 2005

Stopanska banka AD Bitola 1,5% 4,5% 5,0% 5,5% 6,0% 6,5% 7,0%

Sileks banka AD Skopje 3,0% 8,0% 9,5% 10,0% 10,5% 11,0% 11,5%

kamatni stapki od noemvri, 2003

"Teteks Kreditnabanka AD Skopje" 2,0% 7,0% 8,0% 8,5% 9,0% 9,5%

kamatni stapki od mart,2006 

Tetovska banka AD Tetovo 2,0% 6,5% 7,0% 7,2% 8,0% 9,0% 10,0%

kamatni stapki od septemvri, 2005

Tutunska banka AD Skopje 1,0% 6,0% 7,5% 7,8% 8,0% 8,5% 9,0%

kamatni stapki od fevruari, 2004

UNI banka AD Skopje 2,5% 6,0% 7,0% 8,0% 9,0% 10,0% 11,0%

kamatni stapki od dekemvri, 2003

EUR 1,50% 2,00% 2,50% 3,00% 3,75% 4,50%
USD 1,00% 1,25% 1,50% 1,80% 2,25%
EUR 0,55% 1,40% 1,50% 1,75% 2,10% 2,60% 2,80%
USD 0,45% 1,30% 1,70% 2,00% 2,50% 3,00% 3,50%
GBP 1,70% 2,60% 2,80% 3,20% 4,00% 4,25% 4,50%
CAD 0,90% 1,54% 1,70% 1,90% 2,63% 2,63% 2,63%
AUD 1,95% 3,35% 3,67% 3,98% 5,18% 5,18% 5,18%
Drugi valuti 0,20% 0,40% 0,50% 0,75% 1,10% 1,10% 1,10%
CHF 0,001% 0,001% 0,001% 0,001% 0,001% 0,001% 0,001%
Japonski jen 0,001% 0,001% 0,001% 0,001% 0,001% 0,001% 0,001%

EUR 2,00% 2,70% 3,10% 3,60% 4,10%
USD 1,50% 2,20% 2,50% 3,00% 3,50%
Dr. valuti 0,80% 1,00% 1,30% 1,50% 1,70%
EUR 1,00% 2,00% 2,30% 3,50% 4,00% 4,50% 5,00%
AUD 1,50% 2,40% 2,80% 4,00% 4,50% 5,00% 5,50%
USD 0,50% 1,20% 1,70% 2,80% 3,20% 3,50% 4,00%
GBP 1,40% 2,00% 2,40% 3,50% 4,00% 4,50% 5,00%
CHF i dr. 0,60% 1,00% 1,50% 2,80% 3,20% 3,50% 4,00%
EUR 1,20% 2,00% 2,50% 3,00%
USD 0,80% 1,50% 2,00% 2,50%
CHF 0,40% 0,70% 1,00% 1,20%
Dr. valuti 0,40% 0,70% 1,00% 1,20%
EUR 0,80% 1,50% 1,75% 1,80% 2,20%
USD 0,60% 0,90% 1,00% 1,10% 1,20%
CHF 0,10% 0,20% 0,30% 0,40% 0,50%
Dr. valuti 0,70% 1,00% 1,20% 1,40% 1,80%
EUR 1,00% 2,00% 2,50% 3,00% 3,50% 5,00% 6,00%
USD 1,00% 1,50% 2,00% 2,50% 3,50% 5,00% 6,00%
CHF 0,10% 0,30% 0,40% 0,50% 0,60%
AUD, GBD 2,00% 2,50% 3,00% 3,50% 4,00% 4,50% 5,00%

* Podatocite se obezbedeni od bankite vo Republika Makedonija i istite podle`at na promeni soglasno delovnata politika na bankite
* Samo za podatocite na Po{tenska banka AD Skopje i Stopanska banka AD Bitola nemame dobieno oficijalna potvrda od ovie banki
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Kreditna linija za nabavka na oprema
od italijansko proizvodstvo).

Banka agent - MBPR

Programa za kreditirawe na razvojot na MSP od strana na KfW od
Gemanija. - revolving fond

Banka agent - MBPR

Mikro kreditna linija za finansiska poddr{ka od EU
za mali i sredni pretprijatija.

implementator MBPR
Kreditna linija

do 2.000.000 $ 50.000 - 400.000 $ do 100.000 $Iznos

7 godini Do 4 godini so vklu~en grejs period do 3 odnosno 5 god.Rok na vra}awe

Ednokratna provizija od 1,2% se pla}a za uslugite na prokuratorot, dokolku se koristat negovi uslugi.
Od naplatenite anuiteti }e se kreira revolving fond za odobruvawe krediti pod slednite uslovi:

iznos:  od 50.000 - 500.000 evra;
rok na vra}awe: od  1- 3 godini;

kamatna stapka od 7% za firmi koi ve}e koristele kredit od Stokovata kreditna linija i
8% za ostanatite zainteresirani firmi;

namena: za trajni obrtni sredstva.

Celta na ovaa kreditna linija e dolgoro~no finansirawe na novi proekti vo MSP preku dodeluvawe
mikro krediti za nabavka na oprema ili ma{ini. Do 50% od vkupniot iznos na kreditot mo`e da se

koristi za obrten kapital. Kreditite se koristat i se otplatuvaat vo denari.  Vo ramki na samata kred-
itna linija  postoi i mo`nost za koristewe na garantna {ema za klientite koi ne mo`at da obezbedat

pokrivawe na kreditniot rizik. Imeno SME koi nemaat zadovolitelna vrednost na koletaral za pokri-
vawe na rizikot mo`e da apliciraat preku delovnata banka za pokrivawe na del od kreditniot rizik

preku koristewe na garancija od MBPR do visina od 50% od baraniot iznos za kolateral.

Zabele{ka

do 1,5 god. do 6 meseci 6 meseci za krediti do 3 godini; 12 meseci za krediti do 5 godiniGrejs period

7% 10% 9%Godi{na kamatna stapka

1. Hipoteka na nedvi`en imot;
2. Ra~na zaloga na oprema;
3. Menici i dr. 

1. Hipoteka; 
2.  Menici;
3. Zalog na podvi`ni predmeti,prava

i hartii od vrednost ili zalog na nedvi`en imot

Blanko menica so meni~na izjava zaverena kaj notar, bariran ~ek so
izjava zaverena kaj notar, menica i/ili bariran ~ek od drugi bonitetni
pravni lica - garanti, hipoteka, minimum 130% od iznosot na kredi-

tot, ra~na zaloga minimum 130% od iznosot na kreditot, depon. na
vrednosni predmeti i hartii od vrednost, bankarska garancija.

Obezbeduvawe

Stokov kredit namenet za nabavka na ma{ini
i oprema so italijansko poteklo.

Modernizacija i pro{iruvawe na postoe~ki privatni MSP,
i osnovawe na novi. Minimum 40% od kreditot se koristi

za osnovni sredstva; Maksimum 60% od kreditot mo`e
da se koristi za obrtni sredstva.

Oprema i obrtni sredstva Namena na kreditot

MSP koi se nad 51% vo privatna sopstvenost.

Mali i sredni pretprijatija so:
1.  najmalku 51% vo privatna sopstvenost;
2.  koi vrabotuvaat pomalku od 20 lica; i

3. koi se na po~etokot na biznisot ili kaj koi biznisot e zapo~nat najmnogu
pred 5 godini.

Celni grupi

Vladata na Republika Italija obezbedi 12.704.840 milioni $, od koi
za koristewe ostanuvaat 2.353.748 milioni $. Stepenot na iskoris-

tenost e 81,57%.

KfW od Germanija obezbedi 15 milioni Evra,
koi se 100% iskoristeni.

Od naplatenite anuiteti se kreira revolving fond.

So finansiskata spogodba potpi{ana pome|u R.M i Evropskata agencija
za rekonstrukcija vo 1998 odobreni se 5.1 milioni EVRA. So ista

takva spogodba vo 2003 godina se odobreni u{te 5.6 milioni EVRA.
Kamatata  koja se pla}a na sredstvata se kapitalizira i vo vid na

revolving fond povtorno se replasira.

Stepen na iskoristenost na
sredstvata 

Eurostandard banka AD Skopje, Izvozna i kreditna banka Skopje,
Invest banka Skopje, Komercijalna banka Skopje, Makedonska banka

Skopje, Ohridska banka Ohrid, Sileks banka Skopje, Stopanska banka
Skopje, Stopanska banka Bitola, Tetovska banka Tetovo, Teteks kred-

itna banka Skopje, Tutunska banka Skopje, UNI banka Skopje

Eurostandard AD Skopje, Izvozna i Kreditna banka AD Skopje, Invest
banka AD Skopje, Komercijalna banka AD Skopje, Makedonska banka AD
Skopje, Ohridska banka AD Ohrid, Sileks banka AD Skopje, Stopanska
banka AD Skopje, Stopanska banka AD Bitola, Teteks kreditna banka

Skopje, Tetovska banka AD Tetovo, Tutunska banka AD Skopje, UNI
banka Skopje

Komercijalna banka AD Skopje, Ohridska banka AD Ohrid, Stopanska
banka AD Skopje, Stopanska banka AD Bitola, Tutunska banka AD
Skopje, Izvozna i Kreditna banka AD Skopje, KIB AD Kumanovo

Delovni banki koi go nudat
kreditot 

KREDITNI LINII ZA MALI I SREDNI PRETPRIJATIJA obezbedeni od Vladata na Republika Makedonija, sostojba vo maj 2006 godina
(podatocite se od informativen karakter, detalnite uslovi za site kreditni linii se dostapni vo delovnite banki, osven informaciite za replasiraweto na sredstvata od

Kompenzacionite fondovi od stranska pomo{ i od druga stranska pomo{ koi se dostapni vo Ministerstvoto za finansii)

Sredstvata se odobruvaat za profitabilni investicioni proekti na privatni
investitori od dejnosti predvideni vo Nacionalnata klasifikacija na dejnosti,

osven: E -Trgovija; J - Javna uprava,  zadol`itelna socijalna za{tita; M - Privatni
doma}instva so vraboteni lica; i N - Eksteritorijalni organizaci i tela.
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Kreditirawe mali biznisi (mikro, mali i sredni pretprijatija)od
strana na KfW od Gemanija

Banka agent - MBPR

Kreditirawe na proizvodstvo nameneto za izvoz od sredstvata
dodeleni od stranata na Vladata na Republika Makedonija - banka

agent MBPR

Krediti za razvoj na privatniot sektor od Me|unarodna banka za
obnova i razvoj (MBOR) Revolving fondKreditna linija

do 50.000 $ do 2.000.000 $ nema limitIznos

do 4 godini ¢¢ 15 meseci  (za izvozni aran`manmani)
1. do 3 godini za obrtni sredstva;  
2. do 5 godini za investicioni proekti, vo koi se raboti
na modernizacija na tehnolo{ki proces

Rok na vra}awe

Programata "Kreditirawe mali biznisi# nameneta e za poddr{ka na mikro, mali
i sredni pretprijatija koi se 100% vo privatna sopstvenost, se cel da se ovoz-
mo`i pristap na istite do finansiski sredstva, transformirawe vo zakonski

formi i integrirawe na istite vo finansiskiot pazar.

Sopstveno u~estvo 15%.  Provizija na anga`irani sredstva 0,50%
godi{no na odobreniot, a neiskoristen kredit.

So sredstvata od pod-zaemot mo`e da se finansiraat do 70% od
vkupnata vrednost na pod-proektot.  Krajniot korisnik }e go finan-

sira ostatokot od najmalku 30% .
Zabele{ka

do 1 godina nema Soglasno kreditnata politika na delovnite bankiGrejs period

11% do 18% na godi{no nivo 8%

Ohridska banka a.d Ohrid - od 6,75% do 10,00% 
Tutunska banka a.d Skopje - od 6,77% do 12,56% 
Invest banka a.d. Skopje - od 8% do 10,00% 
Stopanska banka a.d Bitola -  od 8,50% do 9,00%

Godi{na kamatna stapka

Blanko  menica so izjava zaverena kaj notar, so najmalku 2 `iranti;
Bariran ~ek so izjava zaverena kaj notar, menica i/ili bariran ~ek od

drugi bonitetni pravni lica - garanti; Hipoteka; Ra~na zaloga na
podvi`ni predmeti i prava; Depo na vrednosni predmeti i hartii od

vrednost; Gra|anski ~ekovi; po potreba i drugo, prifatlivo za
Bankata. Pri procenuvawe na kreditite se primenuva posebna kredit-

na tehnologija koja e fokusirana na socio-ekonomskata sostojba na
pretpriema~ot i negoviot biznis, vo odnos na kolateralot.

1. Hipoteka; 
2. Ra~na zaloga na podvi`ni predmeti i prava; 

3. Bonitetni hartii od vrednost; 
4. Drugi voobi~aeni formi na obezbeduvawe

Soglasno kreditnata politika na bankite u~esni~ki 
vo realizacijata na sredstvata od Revolving Fondot.

Obezbeduvawe

1. Finansirawe na osnovni sredstva (nabavka na oprema, ma{ini,
alati, instalacii, grade`no zemji{te, renovirawe i modernizacija);

2. Finansirawe na obrtni sredstva (surovini, repromaterijali, trgov-
ska stoka).

Finansirawe na izvozni aran`mani za surovini i 
repromaterijali vrz osnova na sklu~eni dogovori za izvoz.

1. Finansirawe na obrtni sredstva (nabavka na surovini, repromater-
ijali, dopolnitelna oprema i rezervni delovi za zgolemuvawe na obe-
mot na proizvodstvoto za poddr{ka na izvozni aktivnosti ili supsti-

tucija na uvoz);
2. Finansirawe na investicioni proekti koga se raboti za modern-

izacija na tehnolo{ki proces.

Namena na kreditot

Privatni trgovski dru{tva, poedinci, individualni pretpriema~i,
zanaet~ii, prodava~i na pazar i samostojni vr{iteli na dejnost. 

Privatni trgovski dru{tva koi imaat 
proizvodstvo nameneto za izvoz.

Pretprijatija vo privatna sopstvenost, kako i
individualni zemjodelski proizvoditeli.

Celni grupi

Prviot kredit od KfW od Germanija vo visina od 6.5 mil. $ e 100%
iskoristen. Zatoa na 15.10.2004 g. dodeleni. se novi 6.2 mil. $

koi se isto taka100% iskoristeni.
Od naplatenite anuiteti }e se kreira revolving fond.

Makedonska banka za poddr{ka na razvojot obezbedi 
sredstva za ovaa kreditna linija. Po?nuvaj}i od 1999 dosega se

plasirani 49,9 milioni $

Kreditnata linija za razvoj na privatniot sektor odobrena od Svetska
Banka (Zaemite 4015MK i 4240MK) e celosno iskoristena. Za ponata-

mo{no  koristewe na raspolagawe se sredstvata od Revolving Fondot.

Stepen na iskoristenost na
sredstvata 

Izvozna i kreditna banka AD Skopje,
Tutunska banka AD Skopje, Prokredit banka AD Skopje i

Mo`nosti DOO Skopje

Balkanska banka AD Skopje, Eurostandard banka AD Skopje, Izvozna i
kreditna banka AD Skopje, Invest banka AD Skopje, Komercijalna
banka AD Skopje, Makedonska banka AD Skopje, Ohridska banka AD

Ohrid, Stopanska banka AD Skopje, Stopanska banka AD Bitola,
Tetovska banka AD Tetovo, Tutunska banka AD Skopje, Sileks Banka AD

Skopje

Ohridska banka a.d Ohrid, Tutunska banka a.d Skopje, Invest banka a.d.
Skopje, Stopanska banka a.d Bitola.

Delovni banki koi go nudat
kreditot 
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Krediti od kreditna linija od Me|unaroden fond za razvoj na
zemjodelieto IFAD 1: Proekt za ruralen razvoj na ju`nite i

isto~nite regioni vo Republika Makedonija

Krediti od kreditna linija od Me|unaroden fond za razvoj na
zemjodelieto IFAD 2: Finansiski uslugi vo zemjodelieto

Kreditna linija za sozdavawe i odr`uvawe na rabotni mesta vo
MSTD od Bankata za razvoj pri Sovetot na Evropa (CEB)Kreditna linija

1. 2.000 $ mikro krediti;
2. 25.000 $ za primarno zemjodelsko proizvodstvo;
3. 75.000 $ za prerabotka i trgovija so zemjodelski proizvodi 

1. 2.000 $ mikro krediti;
2. 50.000 $ za primarno zemjodelsko proizvodstvo;
3. 150.000 $ za prerabotka
4. 150.000 $  trgovija so zemjodelski proizvodi

400.000 EURIznos

do 7 godini zavisno od vidot i namenata na kreditot 7 godini zavisno od vidot i namenata na kreditot 7 do 10 godiniRok na vra}awe

Proektot za razvoj na ju`nite i isto~nite regioni na Republika Makedonija ima za cel: 
1. Podobruvawe na standardot na `iveewe na naselenieto vo ruralnite i nedovolno

razvienite sredini vo ju`niot i isto~niot del na zemjata;
2. Namaluvawe na nevrabotenosta na aktivnosposobnoto naselenie od nerazvienite

podra~ja;
3. Zgolemuvawe na prihodite na individualnite zemjodelski doma}instva i malite

pretprijatija
4. Razvoj na biznisot vo zemjodelstvoto so poseben akcent na individualniot imot;

5. Koristewe na sovremena tehnologija za kvalitetno proizvodstvo koe }e ovozmo`i
polesno podobar pristap kon integriranite pazari na EU i Jugoisto~na Evropa.

Proektot za Finansiski uslugi vo zemjodelstvoto ima za cel:  
1. Podobruvawe na standardot na `iveewe na naselenieto vo ruralnite sredini preku zgolemena

ekonomska aktivnost {to }e bide isplatliva i odr`liva vo uslovi na pazarno stopanisuvawe;
2. Namaluvawe na nevrabotenosta na aktivnoto i rabotosposobno ruralno naselenie;
3. Razvoj na biznisot vo zemjodelstvoto so poseben akcent na individualniot imot;

4. Koristewe na sovremena tehnologija za kvalitetno proizvodstvo {to ovozmo`uva podobar pristap
kon integriranite pazari na EU i Jugoisto~na Evropa;

5. Maksimalno iskoristuvawe na site komparativni i drugi potencijalni mo`nosti na zemji{nite
resursi za podobruvawe na proizvodstvenata struktura vo primarnoto proizvodstvo i  razvojot na

pretprijatijata za prerabotka na zemjodelski proizvodi;
6.        Sozdavawe na postojani zemjodelski kreditni linii koi se ekonomski isplatlivi, strogo

namenski i vo soglasnost so razvojnite potrebi na ruralniot sektor.

Sredstvata od ovaa kreditna linija }e se primenat
za parcijalno finansirawe (do 50%) na izdr`livi
investicioni proekti vo korist na MSTD, so {to }e
se zajakne nivnata operativna sostojba i mo`nost za
sozdavawe i zadr`uvawe na okolu 950 rabotni mesta
po iskoristuvawe na site sredstva koi se na raspo-

lagawe od zaemot.

Zabele{ka

do 3 godini, zavisno od namenata do 3 god,  zavisno od vidot na kreditot 2 do 4 god. (godini vklu~eni vo rok na otplata)Grejs period

- od 6% do 18% godi{no za mikro  krediti
- od 6% do 16% godi{no za primarno proizvodstvo (zavisno od finan-
siskata institucija preku koja se odobruva kreditot)
- 7% godi{no za prerabotka i trgovija so zemjodelski  proizvodi

-    od 6% do 18% godi{no za mikro  krediti
-    od 6% do 16% godi{no za primarno proizvodstvo (zavisno od

finansiskata institucija preku koja se odobruva kreditot) 
- 7% godi{no za prerabotka i trgovija so zemjodelski  proizvodi 

Ne e definirana kone~na stapka
(se o~ekuva da bide okolu 7% godi{no)

Godi{na kamatna stapka

1. zalog na podvi`en imot (oprema, traktori, vozila, mehanizacija i drugo);
2. hipoteka na nedvi`en imot;
3. kreditosposobni `iranti (fizi~ki ili pravni lica);
4. drugi instrumenti na obezbeduvawe koi }e gi utvrdi bankata ili
{tedilnicata.

Standardno obezbeduvawe prifatlivo za bankite u~esni~ki
(hipoteka, ra~na zaloga i sl.).

Obezbeduvawe

1.   Sto~arsko proizvodstvo;
2.   rastitelno proizvodstvo;
3.  zemjodelska mehanizacija, oprema i obrtni sredstva za otkup na
zemjodelski proizvodi koi }e se prerabotuvaat;
4.  trgovija  so  zemjodelski  proizvodi  i  nivna prerabotka.

1. Sto~arsko proizvodstvo;
2. Rastitelno proizvodstv¢;
3. Zemjodelska mehanizacija, oprema i obrtni sredstva za otkup
na zemjodelski proizvodi koi }e se prerabotuvaat;
4. Trgovija so zemjodelski proizvodi i nivna prerabotki.

Sozdavawe  na novi rabotni mesta preku investicii 
vo site sektori osven primarno zemjodelsko proizvodstvo 

od strana na mali i sredni trgovski dru{tva.
Namena na kreditot

1. Primarni zemjodelski proizvoditeli;
2. prerabotuva~i na hrana; i
3. trgovci so zemjodelski proizvodi.

1. Primarni zemjodelski proizvoditeli;
2. prerabotuva~i na hrana; i
3. trgovci so zemjodelski proizvodi.

Mali i sredni trgovski dru{tvaCelni grupi

IFAD 1 obezbedi 6.2 milioni $ (4.710.000 SPV za krediti). Povle~eni se site
sredstva od kreditot. Stepenot na nivna iskoristenost iznesuva 91 %. 

Proektot IFAD 1 zavr{i so implementacija na aktivnostite na 31.12.2005 godi-
na, a proektot  se zatvori na 30.06.2006 godina. 

Od juni 2005 godina se harmoniziraa uslovite za plasman na kreditite od kred-
itnite linii IFAD 1 i IFAD 2.

Od vratenite anuiteti e formiran revolving fond.

IFAD 2 obezbedi 7 milioni $ (5.450.000 SPV za krediti) sredstva nameneti za krediti.
Stepenot na iskoristenost na sredstvata od ovaa kreditna linija iznesuva 70%. Od po~etokot
na realizacijata na IFAD 2 kreditnata linija vo oktomvri 2003 godina  zaklu~no so 12.04.2006

godina, preku Zemjodelskiot krediten diskonten fond se refinansirani 1473 krediti vo vkupen
iznos od 8,7 milioni evra (IFAD 1 i IFAD 2), od koi 6 milioni evra se sredstva na IFAD, a

pomal del se od revolving fondot. Finansiskite institucii u~estvuvaat so 2,7 milioni evra.
Vo ovoj broj i iznos na refinansirani krediti se i sredstvata odobreni od IFAD 1, po

izvr{enata harmonizacija vo juni 2005 godina, so koja se izedna~ija uslovite na plasman na
krediti od dvete kreditni linii. 

Vo faza na implemantacija
Stepen na iskoristenost na

sredstvata 

Investbanka AD Skopje, Komercijalna banka AD Skopje, Tutunska banka
AD Skopje, ¢IB Kumanovo,  [tedilnica Mo`nosti i  

[tedilnica FULM

Investbanka AD Skopje, Komercijalna banka AD Skopje, Tutunska banka
AD Skopje, KIB Kumanovo,  [tedilnica Mo`nosti i  

[tedilnica FULM
Vo faza na dogovarawe i selekcija

Delovni banki koi go nudat
kreditot 

1. zalog na podvi`en imot (oprema, traktori, vozila, mehanizacija i drugo);
1. 2. hipoteka na nedvi`en imot;
3. kreditosposobni `iranti (fizi~ki ili pravni lica);
4. drugi instrumenti na obezbeduvawe koi }e gi utvrdi bankata ili
{tedilnicata.
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Poddr{ka na razvojot na mali i sredni pretprijatija od Vladata
na Holandija Implementator - Makedonskata razvojna fondacija za

pretprijatija

Proektot za razvoj na privatniot sektor na Fondot za me|unarodna
sorabotka i razvoj od Tajvan

Revolving fond

Kreditna linija za kreirawe novi rabotni mesta vo mali i sredni
pretprijatija od Bankata za razvoj pri Sovetot na Evropa CEB

revolving fond
Kreditna linija

1. Zaem tip 1 do 10.000 $
2. Zaem tip 2 od 15.000 do 75.000 $

3. Zaem tip 3 do 15.000 $

1. do 400.000 $ za mali i sredni pretprijatija
2. do 200.000 $ za zemjodelstvo

nema limitIznos

do 5 godini
1. do 7 godini za MSP,
2. do 5 godini za zemjodelstvo

od 5 do 10 godiniRok na vra}awe

So sredstvata od pod-zaemot mo`e da se finansiraat 
najmnogu 85% od vkupnata vrednost na pod-proektot. 

Bankata i krajniot korisnik na pod-zaemot }e 
go finansiraat ostatokot od najmalku 15%.

Sredstvata  ne mo`e da se koristat za proekti od zemjodelstvoto, osven za pre-
rabotka i dorabotka na zemjodelski proizvodi.

Se isklu~uva od finansirawe obrtniot kapital i uslugite povrzani so operaci-
ite na proektot (tro{ocite za odr`uvawe, plati i drugo).

So sredstvata od pod-zaemot mo`e da se finansira najmnogu 50% od vkupnata
vrednost na pod-proektot. Ostanatite 50% se finansiraat od sopstveni sredst-

va na krajniot korisnik ili od sredstva na bankata u~esni~ka.

Zabele{ka

do 1 godina do 2 godini
Grejs periodot go odreduva bankata vo zavisnost od vrednosta na pod-
zaemot i mo`niot obrt na sredstvata vo odnos na vremeto za vra}awe

na istiot.
Grejs period

Ja odreduva individualno sekoja finansiska institucija.

Ohridska banka a.d Ohrid- od 7,23% do 8,23% ;
Stopanska banka a.d Skop je - od 7,2388% do 12%;

Komercijalna banka a.d Skopje - 7.23%;
Tutunska banka a.d Skopje  -  8,0075%; 

Invest banka a.d. Skopje - 6,34%;
Makedonska banka a.d Skopje - 7,75%

Stopanska banka a.d. Skopje - 9,643% do 9,730%;
Komercijalna banka a.d. Skopje - od 6,89% do 6,90%;  

Ohridska banka a.d. Ohrid - od  6,93%.
Godi{na kamatna stapka

Soglasno kreditnata politika na finansiskata institucija vklu~ena
vo sproveduvawe na kreditnata linija.

Soglasno kreditnata politika na bankite u~esni~ki. Soglasno kreditnata politika na bankite u~esni~ki.Obezbeduvawe

Za investicii vo osnovni sredstva i raboten kapital

1. krediti za mali i sredni pretprijatija
- za osnovni sredstva - za nabavka na ma{ini i oprema, od bilo koja

priroda (osven steknuvawe na zemja), i 
- za obrtni sredstva - za nabavka na surovini i rezervni delovi.

2. krediti vo oblasta na zemjodelstvoto
- nabavka na zemjodelska mehanizacija, osnovno stado, oran`erii,

podigawe na nasadi, oprema, nabavka na surovini, repromaterijali.

Izgradba/nabavka na imot, nabavka na ma{ini i oprema, nabavka na
surovini i rezervni delovi, kako i aktivnost na edukativni trening

programi.
Namena na kreditot

Zaem tip 1: individualni zemjodelci, samostojno vraboteni lica i         
pretpriema~i na mikro pretprijatija;

Zaem tip 2: mali pretprijatija so 4 do 20 vraboteni;
Zaem tip 3: mikro pretprijatija so najmnogu 3 vraboteni.

Mali i sredni pretprijatija i individualni zemjodelski
proizvoditeli kako i pretprijatija anga`irani vo 

proizvodstvoto ili marketingot na zemjodelski proizvodi.

Mali i sredni pretprijatija koi {to rabotat vo trudo-intenzivni
industrii: tekstilna, ko`na, prehrambena industrija i  dr. granki, koi

bi ovozmo`ile kreirawe na novi rabotni mesta, osven primarno
zemjodelsko proizvodstvo. 

Celni grupi

Vladata na Holandija obezbedi 7,2 mil. $. Iskoristeni se 100%. Od
naplatenata glavnina se formira revolving fond, koj se plasira pod

istite uslovi. 

Sredstvata od Zaemot od Fondot za me|unarodna sorabotka i razvoj
(ICDF) - Tajvan se celosno iskoristeni. Sredstvata od Revolving

Fondot od ovoj Zaem  se kaj bankite u~esni~ki koi gi plasiraat na kra-
jnite korisnici pod istite uslovi

Sredstvata od Zaemot odobren od Bankata za razvoj pri Sovetot na
Evropa (CEB) vo iznos od EUR 5,113 milioni  se celosno iskoristeni.

Sredstvata od Revolving Fondot od ovoj Zaem se kaj bankite u~esni~ki
koi gi plasiraat na krajnite korisnici pod istite uslovi.

Stepen na iskoristenost na
sredstvata 

Tutunska banka AD Skopje, IK banka AD Skopje, 
Mo`nosti DOO Skopje

Ohridska banka a.d Ohrid, Stopanska banka a.d Skopje, 
Komercijalna banka a.d Skopje, Tutunska banka a.d Skopje,  
Invest banka a.d. Skopje i Makedonska banka a.d Skopje. 

Stopanska banka AD Skopje, Komercijalna banka AD Skopje i 
Ohridska banka AD Ohrid.

Delovni banki koi go nudat
kreditot 



62

APEKS globalen zaem od Evropska Investiciona Banka
Odluka za uslovite i kriteriumite za replasirawe na sredstva od

kompenzacioni fondovi od stranska pomo{
(Odluka od Sl. v. 60/2004)

Odluka za uslovite i kriteriumite za replasirawe na 
sredstva od kompenzacioni fondovi od druga stranska pomo{

(Odluka od Sl. v. 28/2005)

Kreditna linija/
Izvor na sredstva

20.000 $ do 12.500.000 $
Maksimalniot iznos ne e definiran vo Odlukata, se finansira

soglasno proektot po voobi~aeni bankaraski uslovi za MSP.
Maksimalniot iznos ne e definiran vo Odlukata, se finansira

soglasno proektot po voobi~aeni bankaraski uslovi za MSP.
Iznos

od 4 do 12 god.
kratkor~ni krediti dolgoro~ni krediti

9 meseci 5 godini
kratkor~ni krediti dolgoro~ni krediti

9 meseci 5 godini
Rok na vra}awe

- So sredstvata od Zaemot mo`e da se finansiraat  tro{oci nastanati ne podol-
go od 6 meseci od odobruvaweto na proektot;

- Od vkupnata vrednost na pod-proektot 50% se finansira so sredstvata od pod-
zaemot, dodeka ostanatite 50% mo`e da bidat finansirani od strana na krajniot
korisnik ili delovnata banka i/ili kofinansirani od drugi finansiski insti-

tucii;
- Soglasno Prira~nikot za finansirawe utvrden od strana  na EIB postojat

isklu~uvawa ili ograni~uvawa na nabavki  za koi ne e dozvoleno ili finansir-
aweto e dozvoleno so posebno odobrenie na EIB.

Selekcija na prijavenite proekti i nivno odobru-
vawe vr{i Komisijata za menaxment so

Kompenzacioni fondovi, formirana od Vladata na
Republika Makedonija.

Selekcija na prijavenite proekti i nivno odobruvawe vr{i Komisijata
za menaxment so Kompenzacioni fondovi, formirana od Vladata na

Republika Makedonija.
Zabele{ka

do 3 godini 3 meseci 1 godina 3 meseci 1 godinaGrejs period

Komercijalna banka a.d Skopje - od 7,21% do 7,36% 
Tutunska banka a.d. Skopje - od 5,945% do 7,86% 

Ohridska banka a.d. Ohrid - 7,21% do 7,36%
3% 3%

3,5% pod eskontnata stapka 3,5% pod eskontnata stapka
na Narodna banka na R.M. na Narodna banka na R.M.

Godi{na kamatna stapka

Soglasno kreditnata politika na delovnite banki u~esni~ki 
vo realizacija na kreditot

Bankarska garancija Hipoteka vo visina 2:1
ili bankarska garancija

Bankarska garancija Hipoteka vo visina 2:1
ili bankarska garancija

Obezbeduvawe

- Nabavka na materijalni i nematerijalni sredstva direktno povrzani
so proektot; i

- Zgolemuvawe na postojniot obrten kapital povrzan so proektot.

surovini,
repromaterijali, investicioni proekti

surovini,
repromaterijali, investicioni proekti

Namena na kreditot

Mali i sredni pretprijatija od oblasta na industrijata (vklu~uvaj}i ja
zemjodelskata industrija), sektorot na uslugi i turizmot, kako i drugi

sektori (trgovija, finansirawe vo zdravstven sektor, sektorot na
obrazovanieto i drugo)

Podru`nici koi pretstavuvaat mali i sredni pretprijatija na
golemite pretprijatija.

MSP od oblasta na stopanstvoto MSP od oblasta na stopanstvotoCelni grupi

Sredstvata vo visina od EUR 20 milioni od Zaemot od Evropskata
Investiciona Banka (EIB) se celosno iskoristeni.

Za ponatamo{no  koristewe na raspolagawe se sredstvata od
Revolving Fondot.

Otplateni sredstva od stranski pomo{ti koi generiraat kompenza-
cioni fondovi. Vo momentot neraspredeleni se 63.000.000 milioni

denari.

Otplateni sredstva od stranski pomo{ti koi generiraat kompenza-
cioni fondovi. Vo momentot neraspredeleni se 42.000.000  milioni

denari.

Stepen na iskoristenost na
sredstvata 

Komercijalna banka a.d Skopje, Stopanska banka a.d Skopje,
Makedonska banka za poddr{ka na razvojot Skopje, 

Tutunska banka a.d. Skopje i Ohridska banka a.d. Ohrid.

Ministerstvo za finansii,
Sektor za upravuvawe so kapital, Oddelenie za stranska pomo{

Ministerstvo za finansii,
Sektor za upravuvawe so kapital, Oddelenie za stranska pomo{

Delovni banki koi go nudat
kreditot / 

Ministerstvo za finansii
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Kreditna linija za finansirawe na trajni obrtni sredstva dode-
leni od Vladata na Republika Makedonija - Banka agent MBPR

GARANCII
Garanten Fond na Makedonska Banka za Podr{ka 

na Razvoj-Proekt na Vladata na RMKreditna linija

Do 300.000 EVRA Uslovi pod koi se odobruva garancija na krajni korisnic
Garancii se dodeluvaat za site dolgoro~ni krediti za investicii od kreditnite

linii distribuirani preku bankite potpisni~ki na dogovori za sorabotka so
MBPR

Iznos

3 godini Vid na  garancija
Garancii za kredit:1. obezbedeni garancii, odnosno garancii obezbe-

deni so instrumenti za obezbeduvawe koi bankite ne gi prifa}aat,
Rok na vra}awe

Delovni banki preku koi e mo`no koristewe na 
garancija  site banki koi }e projavat interes

nema Maksimalen iznos

- maksimalniot iznos na poedine~nata garancija za kredit koja mo`e da bide
izdadena od Garantniot Fond e  35.000 EVRA vo denarska protivvrednost;
- maksimalniot iznos na kredit za koja mo`e da bide izdadena garancija e
150.000 EVRA vo denarska protivvrednost
- garancijata ne mo`e da nadmine iznos od 33 % od glavnicata na baraniot
kredit/osnovnoto sredstvo/repromaterijalite i surovinite

Grejs period

8% Rok na vra}awe na kredit za koj e izdadena garancija Garancija mo`e da se izdavana krediti/nabavki so maksimalen rok na
otplata od 5 godini  so vklu~en grejs periodGodi{na kamatna stapka

Hipoteka, zalog, menici i drugi instrumenti prifatlivi
za delovnite banki

Nadomest za garancija
Garancii za kredit:

- 0,6% godi{no za obezbedeni garancii
Obezbeduvawe

Finansirawe na trajni obrtni sredstva Manipulativen tro{ok - 1,5% ednokratno za obezbedeni garanciiNamena na kreditot

Namena na kreditot za koj se izdava garancija Investii vo postoe~ki ili novi tehnologii so koi se zgolemuva izvozot od
RMCelni grupi

Delovni banki Celni grupi
- potencijalni osnova~i na MSP
- postoe~ki MSP so dominanten privaten kapital 
- vr{iteli na zemjodelska dejnost

Implementator

Eurostandard banka, Izvozna i Kreditna banka, Investbanka,
Komercijalna banka, Makedonska banka, Ohridska banka, Sileks banka,

Stopanska banka Bitola, Stopanska banka Skopje, Teteks-Kreditna
banka, Tetovska banka, Tutunska banka i UNI banka

Implementator Makedonska Banka za Podr{ka na Razvojot
Delovni banki koi go nudat

kreditot 

Zabele{ka

Vladata na RM preku transfer  na 265 milioni MKD od buxetot na RM
na posebna smetka na MBPR so cel zgolemuvawe na privatnite inves-

ticii vo ekonomijata formira{e Garanten fond na MBPR. koj pred
delovnite banki slu`i kako obezbeduvawe na  zaemite vo slu~aj koga

MSP ne mo`at da obezbedat kolateral, za ekonomski izdr`ani
delovni idei, pridonesuvaj}i kon namaluvawe na rizikot na bankite

koi gi finansiraat malite biznisi. 

KREDITNI LINII ZA MALI I SREDNI PRETPRIJATIJA
OBEZBEDENI I GARANTIRANI OD VLADATA NA REPUBLIKA MAKEDONIJA, SOSTOJBA VO  MAJ 2006 GODINA

(podatocite se od informativen karakter, detalnite uslovi se dostapni vo delovnite banki)

Izvozno-orientirani trgovski dru{tva
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Garanten fond  - proekt na
[vedskata agencija za me|unarodna razvojna sorabotka (SIDA)

Krediten fond
Fond za kreditirawe MSP - proekt na Amerikanskata agencija za me|unaroden

razvoj (USAID)Garancii

Garancii se dodeluvaat za site krediti od kreditnite linii distribuirani preku
bankite potpisni~ki za sorabotka so GF (osven za potro{uva~ki i stanbeni krediti)

Vidovi krediti
Kratkoro~ni inovativni krediti za obrtni sredstva za MSP: krediti za finansirawe na

nara~ki za poznat kupuva~, proizvodstvo nameneto za izvoz, faktoring i dr.

Uslovi pod koi se odobruva
garancija na krajni korisni-

ci

Garancii za kredit:
obezbedeni garancii, odnosno garancii obezbedeni so instrumenti za obezbeduvawe koi

bankite ne gi prifa}aat;  neobezbedeni garancii, vo odredeni slu~ai se izdavaat
garancii za koi ne se zema obezbeduvawe.

Garancii za dobavuva~ot:
1. za nabavka na osnovni sredstva

2. za nabavka na surovinski repromaterijali

Namena na kreditot
Finansirawe na podgotovka na proizvodstvo i isporaka na proizvodi na doma{ni i

stranski pazari, nabavka na surovini i repromaterijali, tro{oci za pakuvawe, rabotna
sila, testirawe, transport, carina, danoci, i dr.

Vidovi garancii

Iznos od 10.000 USD do 120.000 USD Maksimalen iznos

Garancija mo`e da se izdavana krediti/nabavki so maksimalen rok 
na otplata od 5 godini  so vklu~en grejs period

Rok na vra}awe od 30 dena do 179 dena.Rok na vra}awe na kredit

Garancii za kredit:
- 2% godi{no za obezbedeni garancii
- 5% godi{no za neobezbedeni garancii
Garancii za dobavuva~i:
3% od visinata na garancijata na godi{no nivo;
1% godi{no za obezbedeni garancii;
2,5% godi{no za neobezbedeni garancii.

Godi{na kamatna stapka od 8% do 12%Nadomest za garancija

- 1,5% ednokratno za obezbedeni garancii;
-  1% ednokratno za neobezbedeni garancii;
-  1% ednokratno za garancii za dobavuva~i.

Provizii
1. 100 USD za podnesuvawe barawe za kredit;
2. 0,5%  za obrabotka na barawe; i 
3. 2% za upravuvawe so kreditot.

Manipulativen tro{ok

Sozdavawe novi ili so~uvuvawe na postoe~kite rabotni mesta Obezbeduvawe
Neotpoviklivi akreditivi, bankarski garancii, 

polisa za osiguruvawe izvoz, barirani ~ekovi, zalog, menici,  dr.
Namena na kreditot za koj se

izdava garancija

potencijalni osnova~i na MSP
postoe~ki MSP so dominanten privaten kapital i najmnogu 50 vraboteni

vr{iteli na zemjodelska dejnost
Celni grupi

Pretprijatija od navedenite industriski granki mo`at da podnesat barawa za kredit:
1. proizvodstvo na prehrambeni proizvodi i pijalaci;
2. proizvodstvo na tekstil i tekstilni proizvodi;
3. proizvodstvo na ko`a, predmeti od ko`a i ko`na galanterija;
4. proizvodstvo na osnovni metali i standardni metalni proizvodi;
5. proizvodstvo na grade`ni materijali;
6. preprabotka na drvo o proizvodi od drva, proizvodstvo na ma{ini i elektri~ni uredi.

Celni grupi

DRUGI PROEKTI ZA PODDR[KA NA MALI I SREDNI PRETPRIJATIJA, sostojba  maj 2006 g.
(podatocite se od informativen karakter, detalnite uslovi se dostapni kaj implementatorite)

- maksimalniot iznos na poedine~nata garancija za kredit koja mo`e da bide izdadena od Garanti
Fondot e  60.000 evra vo denarska protivvrednost;
- maksimalniot iznos na poedine~nata garancija za dobavuva~i za nabavka na osnovni sredstva koja
mo`e da bide izdadena od Garanti Fondot e  60.000 evra vo denarska protivvrednost;
- maksimalniot iznos na poedine~nata garancija za nabavka na surovini i repromaterijali koja mo`e
da bide izdadena od Garanti Fondot e  30.000 evra vo denarska protivvrednost;
garancijata ne mo`e da nadmine iznos od 60 % od glavnicata na baraniot kredit/osnovnoto
sredstvo/repromaterijalite i surovinite
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Centar za pottiknuvawe na razvojot na MSP Skopje Implementator MSP Fond SkopjeImplementator

Tutunska Banka, Komercijalna Banka, Invest Banka, Ohridska Banka, Eurostandard
Banka, KIB Kumanovo, [tedilnica Mo`nosti, Stopanska banka Bitola

Osnova~ na fondot
MSP fondot e osnovan i upravuvan od Crimson Capital Corp. SAD 

so 1,5 mil USD krediten fond.
Delovni banki koi go nudat

kreditot 

Zabele{ka

MSP fondot kreditira privatni pravni subjekti:
1.   koi  vr{at dejnosti vo proizvodstvoto, trgovija i uslugi;
2. koi poka`uvaat pozitivni finansiski rezultati vo dosega{noto rabotewe; 
3. ~ij broj na vraboteni se dvi`i od 10 do 200 lica;
4. kreditobaratelite treba da ja vr{at istata dejnost najmalku 3 godini, ili pak menaxerite na
tie pretprijatija da imaat iskustvo vo  vr{eweto na taa dejnost kako fizi~ki lica dokolku pret-
prijatieto e formirano pred pomalku od 3 godini;
5. prioritet imaat pretprijatijata koi se izvozno orientirani, obezbeduvaat pogolem broj na novi
vrabotuvawa, ostvaruvaat neto devizni prilivi, koristat doma{ni surovini i se gri`at za
za{tita na ~ovekovata okolina.

Zabele{ka

[vedska agencija za me|unarodna razvojna sorabotka (SIDA) dodeli 1.880.000 evra so cel osno-
vawe prv Garanten fond vo R.M. koj pred delovnite banki slu`i kako obezbeduvawe na  zaemite
vo slu~aj koga MSP ne mo`at da obezbedat kolateral, za ekonomski izdr`ani delovni idei,
pridonesuvaj}i kon namaluvawe na rizikot na bankite koi gi finansiraat malite biznisi.
Garanti fondot vovede i izdavawe na garancii za dobavuva~ite koi se izdavaat vo korist na
firmi koi kupuvaat oprema i/ili repromaterijali. Garancijata se izdava na dobavuva~ot koj }e
ispora~a oprema na odlo`eno pla}awe pri {to klientot pred podignuvaweto na garancijata bi
paltil najmalku 25% od vrednosta na opremata/repromaterijalite na dobavuva~ot.. Ostatokot e
pokrien so garancija na GF {to zna~i deka dokolku kupuva~ot ne go plati preostanatiot del od
dolgot vo predvideniot rok, toa }e go stori GF. 
Zaklu~no so april 2006 godina iskoristeni se 100% od sredstvata. Novi garancii seu{te se
izdavaata od sredstvata od revolvingot.
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GERMANSKA KOMPANIJA "DEKRA# OTVORI 
KANCELARIJA ZA POSREDUVAWE PRI 
VRABOTUVAWE

Posreduvawe pri vrabotuvawe, privremeno vrabo-
tuvawe i konsalting vo upravuvaweto so ~ove~kite
resursi se uslugite {to }e im gi nudi na kompaniite,
instituciite, na malite i na srednite pretprijatija
otvorenata kancelarijata za posreduvawe pri vra-
botuvawe - "Dekra vrabotuvawe#. Kancelarijata ja
otvora germanskata kompanija "Dekra Arbajt Gmbh#,
koja poseduva mre`a od 71 kancelarija vo Germanija.

"Kancelarijata na "Dekra# vo dr`avava }e nudi i
uslugi za posreduvawe na privremeni vrabotuvawa,
no zasega makedonskata regulativa ne go dozvoluva
toa. I pokraj ova, timot na "Dekra vrabotuvawe# pa-
ralelno so drugite aktivnosti }e go promovira kon-
ceptot za privremeno vrabotuvawe, a vo me|uvreme
}e ~eka izmeni na zakonite#, izjavi Daniel Divjano-
vi}, regionalen koordinator za JIE na "Dekra#. Spo-
red nego, makedonskiot pazar ima potencijal za nu-
dewe na uslugite na ovaa agencija za posreduvawe, a
o~ekuvawata se prete`no naso~eni kon posreduvawe
za privremeni vrabotuvawa.

"Dekra vrabotuvawe ne mo`e da go re{i problemot
so nevrabotenosta vo Makedonija, no so svoite is-
kustva i aktivnosti mo`e da go namali. Vo Hrvatska
za edna godina vrabotivme blizu iljada lica, posto-
jano ili privremeno, a dokolku go napravime toa i vo
Makedonija }e go smetame za uspeh# re~e Divjanovi},
dopolnuvaj}i deka edinstveniot na~in da se namali
rabotata na crno e da se namali proda`bata na stoki
i uslugi na crno. Dekra Arbait vo delot na privre-
menoto vrabotuvawe i posreduvawe sorabotuva so

brojni renomirani kompanii, kako Doj~e telekom, Si-
mens, Metro, Ford. Kompanijata ima 13.000 vraboteni
i ostvaruva godi{en promet od edna milijarda evra.

POTVRDEN KREDITNIOT REJTING 
NA MAKEDONIJA

Vo sredinata na april, vo Republika Makedonija
pretstojuva{e misija od kreditnata rejting agencija
Standard and Poor's. Celta na ovaa poseta na Standard
& Poor's be{e da se izvr{i godi{noto redovno revi-
dirawe na dobienata ocenka za kreditniot rejting
na dr`avata. Vo tekot na posetata, pretstavnicite
od kreditnata agencija ostvarija pove}e sredbi so
doma{ni i stranski institucii. Na sredbite so in-
stituciite od Republika Makedonija bea razgledu-
vani pove}e temi: makroekonomski dvi`ewa i o~e-
kuvawa, javni finansii i fiskalna politika, mone-
taren i finansiski sistem, politi~ki slu~uvawa i
odnosi so stranstvo i dr.

Vo tekot na maj, Standard & Poor's go potvrdi dode-
leniot krediten rejting na zemjata "BB+# so stabilen
izgled za stranska valuta i "BBB-# so stabilen iz-
gled za doma{na valuta, poddr`an so podobruvawe-
to na politi~kata stabilnost, kontinuitetot vo
sproveduvawe na reformite, ekonomskiot rast, pru-
dentnata fiskalna politika i namaluvaweto na jav-
niot dolg. Od druga strana, rejtingot na dr`avata e
ograni~en so seu{te prisutnite rigidnosti na paza-
rot na rabotna sila. Stabilniot izgled gi reflek-
tira o~ekuvawata na rejting agencijata deka pret-
stojnite izbori nema da go naru{at kontinuitetot na
sprovedenite reformi, kako i makroekonomskata
stabilnost i fiskalnata disciplina. Isto taka,
stabilniot izgled bazira na o~ekuvawata deka nema
da ima naru{uvawa i vo politi~kata stabilnost na
dr`avata. Soglasno gorenavedenite zaklu~oci, rejt-
ing agencijata o~ekuva kontinuitet vo reformite i
makroekonomskata politika {to vo idnina bi rezul-
tiralo vo podobruvawe na rejtingot i klasificira-
we na dr`avata vo grupata zemji so investicionen
rejting (rejting BBB- i pogore). 

"XONSON KONTROLS# ]E INVESTIRA
VO MAKEDONIJA

Amerikanskiot gigant "Xonson kontrols# }e inve-
stira vo Makedonija. Ovaa odluka ja donel Bordot
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direktori na kompanijata. Polska, koja do neodamna
i be{e golema konkurencija na na{ata dr`ava za toa
kade so svoj kapital }e vleze ovaa amerikanska kor-
poracija, definitivno otpa|a od igra. Sega ve}e sta-
nuva izvesno deka "Xonson kontrols# }e ja gradi svo-
jata fabrika za proizvodstvo na vnatre{na elek-
tronika za avtomobili vo slobodnata ekonomska zo-
na Bunarxik vo zemjava.

Ovaa fabrika, spored procenkite, treba da i do-
nese na Makedonija investicija od okolu 150 milio-
ni dolari i najmalku 500 vrabotuvawa, {to }e se
realizira vo nekolku fazi. "Izgradbata na fabri-
kata za vnatre{na elektronika treba da po~ne na 5
septemvri ovaa godina, taka {to do 1 septemvri tre-
ba da se obezbedat site potrebni grade`ni dozvoli.
Fabrikata treba da zapo~ne so rabota na 1 noemvri
2007 godina#, istaknuvaat izvori od kompanijata.

Vo prvata faza }e bidat vraboteni 150 lu|e, glav-
no in`eneri i elektrotehni~ari. Dokolku prvata
faza se realizira uspe{no, vo vtorata faza }e se
vrabotat u{te 150, a vo tretata me|u 150 i 200 vra-
boteni. Investiciite, pak, }e se realiziraat po 50
milioni dolari vo sekoja faza, so toa {to do 2010
godina investicijata }e bide 150 milioni dolari.

Kako {to e poznato, "Xonson kontrols# e ogromna
amerikanska firma od oblasta na avtomobilskata
industrija. Taa dolgo vreme razmisluva{e dali da
investira vo Polska, koja nude{e ogromni benefi-
cii za da gi privle~e, ili vo Makedonija, no na kra-
jot, sepak, se odlu~i za na{ata dr`ava. "Xonson kon-
trols# ima vraboteno 123 iljadi lu|e vo svetot i ost-
varuva godi{en obrt od 20 milijardi dolari. 

DR@AVATA PRODADE PAKET AKCII OD 
"TELEKOM# ZA 60 MILIONI EVRA 

Ungarski "Ma|ar telekom#, preku svojata kompani-
ja-}erka "Makedonski telekomunikacii# go kupi pa-
ketot od 9,9% dr`avni akcii vo telekomunikacis-
kata kompanija. Za paketot akcii }e plati nad 60 mi-
lioni evra. Proda`bata na dr`avnite akcii vo "Te-

lekom# se realizira preku javna berzanska aukcija.
Na Berzata bea ponudeni 9.488.040 akcii, {to

pretstavuva udel od 9,9%. Za paketot ima{e samo
eden zainteresiran kupuva~, odnosno "Ma|ar tele-
kom#, taka {to izostana o~ekuvanoto naddavawe. Tr-
guvaweto zavr{i za desetina minuti, a Ungarcite
ponudija 389 denari za edna akcija, {to pretstavuva
minimalna cena. Doznavame deka transakcijata ja
izvr{i brokerskata ku}a "Uni banka".

Vladata odlu~i da se oslobodi od svojot udel vo
"Makedonski telekomunikacii# za da se zabrza pro-
cesot na liberalizacija na telekomunikaciskiot
pazar, pod pritisok na me|unarodnite finansiski
institucii.

MISIJATA NA MMF POVTORNO
VO MAKEDONIJA

"Ekonomskata sostojba vo Republika Makedonija
po~na da se podobruva. Pove}e od edna decenija eko-
nomskiot raste` be{e baven, delumno kako posledi-
ca na nadvore{ni {okovi. Sepak, vo poslednive ne-
kolku godini rastot dostigna 4%, pa duri i pove}e,
inflacijata e pod kontrola, deficitot na tekovna-
ta smetka e namalen, deviznite rezervi se zgolemeni
i zapo~naa strukturnite reformi#, izjavi na pres
Juha Kakonen, vi{ sovetnik na direktorot na evrop-
skiot sektor na MMF, na zaedni~kiot pres so make-
donskite vlasti.

Toj predupredi deka dr`avava mora i natamu da ja
odr`uva te{ko steknatata makroekonomska stabil-
nost. Ako se razlabavi, ekonomijata nabrgu }e zabe-
le`i pad. No, za da se zabrza rastot, da se otvorat
novi rabotni mesta i `ivotniot standard da se pri-
bli`i na evropskiot, vlasta mora da napravi ambi-
ciozni strukturni reformi, odnosno da zajakne fi-
nansiskiot sektor i da se podobri delovnata klima.
So vakov generalen stav monetarcite ja zavr{ija
svojata misija, so cel da se skenira vkupnata eko-
nomska situacija vo zemjava.

Guvernerot Petar Go{ev potencira deka potrebata
i natamu da se odr`uva fiksniot devizen kurs ne
dozvoluva da se namaluvaat rezervite. "Ima mnogu
zemji sli~ni na nivoto na razvoj na Makedonija, ~ii
rezervi pokrivaat 5, 6 ili 8-mese~en uvoz#, veli Go-
{ev. "Rezervite se zgolemija, no tie ne se raspolo`-
livi za drugi celi. Makedonija ima fiksen re`im na
devizen kurs i toa bara odredeno nivo rezervi. Pri-
hodite od privatizaciite se ednokratni i treba da
se ~uvaat#, tvrdi Kakonen. Toj go oceni kako solidno
vodeweto na monetarnata politika, koja dovede do
namaluvawe na kamatnite stapki, a za bankarskata
supervizija smeta deka NBM dobro ja rakovodi i ne
gleda pri~ina za nejzino odvojuvawe.
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Poradi statisti~kite nedostatoci, na monetarci-
te im e te{ko da si ja objasnat zgolemenata koli~ina
transferi od stranstvo, odnosno devizi koi vo ka-
nalite na zemjava vleguvaat preku menuva~nicite, a
koja lani go dostigna nivoto od edna milijarda do-
lari. Ministerot za finansii i guvernerot priznaa
deka e potrebna nova metodologija za da se znae pre-
cizno kolku od niv se ~isti transferi, kolku se upo-
trebuvaat za investicii i za otvorawe mali fami-
lijarni biznisi od na{ite iselenici, kolkav e de-
lot od sivata ekonomija i kolkav e procentot od
prikrieni izvozi. 

PRILEPSKI METALEC RABOTI ZA 
GERMANSKATA KOMPANIJA BMV

Prilepskata firma Metalec za germanskata avto-
mobilska kompanija BMV do petti avgust }e ja ispo-
ra~a prvata pratka od 200 paleti za smestuvawe i
transport za avtodelovi. Za ednogodi{nata sora-
botka so ovaa poznata i renomirana svetska firma,
prilepski Metalec uspea da ja dobie rabotata na
evropskiot tender {to go raspi{a kompanijata BMV.
"Toa zna~i ogromno priznanie za na{ata firma, no i
potvrda deka mo`eme ramnopravno da se nosime so
evropskata konkurencija, istakna Jandre Zdraveski,
direktor na Metalec.

Fabrikata za proizvodstvo i monta`a na ~eli~ni
konstrukcii Metalec, otkako gi ispora~a ~etirite
prototipa od ovoj vid proizvod, treba da gi ispolni
prezemenite obvrski do avgust da ja izraboti prob-
nata serija od 200 paleti za potrebite na german-
cite, za potoa godi{no za BMV da se izrabotuvaat od
20 do 30 iljadi paleti, istaknuvaat vo Metalec. So
takviot anga`aman se koristi duri edna tretina od
raspolo`iviot kapacitet na Metalec, vo {to se an-
ga`iraa duri ~etiriesetina procenti od rabotnici-
te. Finansiskiot efekt od okolu 3 do 4 milioni evra
godi{no apsolutno ne e za potcenuvawe, no dobiena-

ta doverba i priznanie zna~at probiv na svetski
poznatite pazari.

SLOVENE^KI "RIKO# JA PO^NA IZGRADBATA 
NA "SV. PETKA#

So prenaso~uvaweto na rekata Treska od svoeto
prirodno korito, zapo~na realizacijata na vtorata
faza od izgradbata na HEC "Sv. Petka# ili "Matka 2#,
a glaven izveduva~ e slovene~kata kompanija "Riko#.
Branata }e bide visoka 69 metri i dolga 127 metri,
i so vkupen volumen od 24.600 kubni metri. Instali-
raniot kapacitet e 36,4 megavati i }e ima dve turbi-
ni od po 18,2 megavati. HEC "Sv. Petka# e posledna-
ta vo nizata tri kaskadni centrali na rekata Tres-
ka, zaedno so "Matka# i "Kozjak#. Tie zaedno na make-
donskoto elektrostopanstvo }e mu ispora~uvaa do-
polnitelni 150 megavati struja.

Vo vtorata faza od izgradbata treba da se vlo`at
42 miliona evra, a "Riko# }e gi obezbedi parite so
kredit od Depfa bankata, so dr`avna garancija. Uslo-
vite za kreditot se period na otplata 15 godini, grejs-
period tri godini i {est meseci i kamatna stapka od
2,75 procenti. Direktorot na "Riko#, naglasi deka
sredstvata treba da stanat operativni naredniot
mesec i so grade`nite raboti }e se startuva za {est
meseci. Branata treba da bide gotova za 34 meseci.

Generalniot direktor na ELEM, Pande Lazarov,
istakna deka, spored ponudenite kreditni uslovi,
otplatata na kreditot }e se dvi`i od 5,2 milioni
evra vo 2009 godina do 3,4 milioni evra vo 2020 go-
dina. HEC "Sv. Petka# }e ostvaruva godi{no proiz-
vodstvo na struja od 90 milioni kv~. Prose~nata ce-
na na strujata }e bide 6 evro centi za kv~, kolku {to
iznesuva sega uvoznata cena. Hidrocentralata }e
ostvaruva godi{en prihod od 5,4 milioni evra.

So ovaa investicija Skopje }e bide za{titeno od
poplavi, a vodata }e se koristi i za zemjodelstvoto
i za industrijata. Od kompanijata istaknuvaat deka
"Riko# }e ja opravda dadenata doverba za proektot i
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deka kvalitetno i profesionalno, zaedno so ELEM,
}e bidat zavr{eni site raboti. "Makedonija ima go-
lem ekonomski potencijal i se nadevame deka va{a-
ta zemja vo Slovenija }e najde partner za pribli`u-
vawe do EU-integraciite# istaknaa tie.

PO^ETOK NA PRIMENA NA 
ELEKTRONSKIOT POTPIS

Republika Makedonija go napravi prviot golem ~e-
kor kon vospostavuvawe informati~ko op{testvo,
{to podrazbira i podobruvawe na biznis klimata.
Ministerstvoto za finansii na po~etokot na juli go
izdade prvoto re{enie so koe doma{nata kompanija
KIBS (Klirin{ki interbankarski sistemi) se ov-
lastuva za prv ovlasten izdava~ na sertifikati za
elektronski potpis. Na toj na~in dr`avata, ~etiri
godini po donesuvaweto na Zakonot za podatoci vo
elektronski oblik i elektronski potpis, vo praksa
go izedna~i ra~niot potpis na ovlasteno lice so di-
gitalniot potpis koj vsu{nost pretstavuva elek-
tronska identifikacija na lice ili kompanija koja
u~estvuva vo prometot. 

So ovaa revolucionerna promena su{tinski se me-
nuva logikata na biznisot, komunikacijata me|u kom-
paniite, se kratat tro{ocite, zna~itelno se zasilu-
va produktivnosta zatoa {to ne se gubi vreme pred
bankarski {alteri, se tro{i mnogu pomalku hartija,
a zna~itelno se skratuva vremeto za izvr{uvawe na
operacii neophodni za vodewe biznis. Osven ova, se
zgolemuva sigurnosta na u~esnicite vo prometot, a
voedno zna~itelno realno se pribli`uvame do EU
zatoa {to koristime sistem koj go koristat tamu.

Elektronskiot sertifikat, koj isto taka se nare-
kuva digitalna identifikacija e elektronski ekvi-
valent na li~nata karta. Elektronskiot sertifikat
mo`e elektronski da se prezentira za da se doka`e
identitetot ili pravoto za pristap do informacija-
ta ili online uslugite. Elektronskiot sertifikat se
izdava od strana na izdava~ na sertifikati kako
{to e KIBS, koj e odgovoren za izdavawe i upravu-
vawe so elektronskite sertifikati i raboti spored
javno objaveni pravila za sertificirawe. KIBS e
subjektot vo sistemot koj go verifikuva identitetot
na site klienti. KIBS garantira so minimum 50.000
evra dokolku nekoj od negovite klienti ili druga
zasegnata strana pretrpi {teta ako se utvrdi deka
taa nastanala zaradi pogre{na verifikacija na
identitetot na klientot.

Gra|anite dobivaat mo`nost za on-lajn (preku in-
ternet) pla}awe na site nivni smetki, dolgovi, kre-
diti i za naplata na svoite pobaruvawa i za sekakvi
transakcii so site klienti vo sistemot na KIBS. So
ova gra|anite zna~itelno za{teduvaat na vreme koe

sega go tro{at za ~ekawe pred {alteri na bankite.
Ovoj sistem e izvonredno povolna mo`nost za inves-
titorite na berza i za brokerite. Zatoa {to zna~i-
telno }e ja olesni nivnata rabota i }e ja zabrza,
zatoa {to nalozite investitorite }e gi potpi{uvaat
elektronski, namesto kako dosega koga sekoj inves-
titor mora da odi kaj svojot broker i ra~no da go pot-
pi{uva nalogot za trguvawe. Ova e osobeno golema
mo`nost za investitori od stranstvo koi vo golema
mera u~estvuvaat vo trguvaweto na na{ata berza. 

Noviot sistem {to po~na da funkcionira od pred
desetina dena, KIBS go razviva{e vo sorabotka so
belgiskata kompanija Global Sign, edna od najdobrite
vo ovoj biznis vo svetot.

MAKEDONIJA GO OTVORA NEBOTO ZA 
STRANSKITE AVIOKOMPANII

Makedonskoto nebo }e se otvori za pogolem broj
avioprevoznici, }e poevtinat aviobiletite, a leto-
vite }e bidat pobezbedni i ponavremeni. Ova se
pridobivkite koi }e gi dobie na{ava dr`ava otkako
zemjava vo Luksemburg ja potpi{aa multilateralna-
ta spogodba za osnovawe zaedni~ka evropska vozdu-
hoplovna oblast. So stavaweto na potpis na ovoj
zna~aen dokument, na{ata zemja }e vleze vo t.n otvo-
reno evropsko nebo. Toa prakti~no zna~i liberali-
zacija na vozdu{niot soobra}aj i zgolemuvawe na
konkurencija, odnosno vlez na pove}e stranski avio-
kompanii koi }e letaat do i od Makedonija. Konku-
rencijata povolno }e se odrazi na ekonomijata vo ce-
lina, a toa, od druga strana, }e pridonese za namalu-
vawe na cenata na aviobiletite, so {to }e se stim-
ulira patuvaweto na na{ite gra|ani vo stranstvo.

Vo Upravata za civilna vozdu{na plovidba istak-
nuvaat deka so vleguvaweto na Makedonija vo otvo-
renoto evropsko nebo zna~itelno }e se zgolemi bro-
jot na patnicite, aviooperaciite, kako i prihodot
{to }e go ostvaruva dr`avata. No, sozdavaweto ev-
ropska zaedni~ka vozduhoplovna oblast podrazbira
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deka Makedonija treba da gi po~ituva vozduhoplov-
nite zakonski propisi i standardi na zaednicata, so
cel na{ata dr`ava da sozdade efikasen, prifatliv
i konkurenten transporten sistem. Od druga strana,
toa zna~i deka Makedonija poskoro }e mora da go
pribli`i nacionalnoto vozduhoplovno pravo kon
ona na EU, ili prakti~no da pottikne samostojnost na
transportnite organizacii i jaknewe na nivnata
slobodna konkurencija i spre~uvawe na protekcio-
nisti~koto odnesuvawe. Samo na vakov na~in, vozdu-
hoplovnite kompanii }e gi namalat svoite tro{oci i
}e ja zgolemat produktivnosta, nudej}i poevtini us-
lugi i poniski tarifi za svoite korisnici.

Spogodbata za osnovawe zaedni~ka evropska voz-
duhoplovna oblast, pokraj Makedonija, }e ja potpi-
{at Srbija, Crna Gora, Bugarija, Hrvatska, Albanija,
BiH, Romanija, UNMIK i ~lenkite na Evropskata
unija. Zemjite-potpisni~ki, po parafiraweto na do-
kumentot, mora da gi po~ituvaat pravilata za izda-
vawe dozvoli na avioprevoznicite, a nivnite tari-
fi da podle`at na pravoto na EU. No, ona {to vo mo-
mentot e bitno za nas e faktot deka makedonskoto
nebo }e se otvori za stranskite aviokompanii, otka-
ko Sobranieto na Republika Makedonija }e ja rati-
fikuva spogodbata. 

START NA VTORATA TEHNOLO[KA LINIJA

Vo Kavadarci po~na rekonstrukcijata na vtorata
tehnolo{ka linija na "FENI industri#. Kompanijata
e me|u najrentabilnite vo zemjata i pretstavuva pri-
mer za uspe{no rabotewe, istakna makedonskiot
premier i dodade deka rekonstrukcijata na vtorata
tehnolo{ka linija na FENI se realizira po pove}e
od deset godini i toa samo edna godina otkako novite
sopstvenici ja prezedoa kompanijata.

Kavadare~kiot gradona~alnik Minov go pozdravi
po~nuvaweto na rekonstrukcijata na vtorata tehno-
lo{ka linija na FENI, koe istovremeno za Kavadar-
ci }e zna~i novi nad 100 rabotni mesta. Menaxmentot
na FENI industri go potvrdi planot za investirawe
na 25 milioni evra ovaa godina, iska`uvaj}i uveru-
vawa deka nivnoto proizvodstvo od 8.000 }e go zgo-
lemat na 15 iljadi toni. 

FITCH GO ZGOLEMI KREDITNIOT REJTING
NA MAKEDONIJA 

Vo maj 2006 godina, vo Republika Makedonija pret-
stojuva{e kreditnata rejting agencija Fitch. Celta na
ovaa poseta na Fitch be{e da se izvr{i godi{no
redovno revidirawe na dobienata ocenka za kredit-
niot rejting na dr`avata.

Po izvr{enite sredbi Vo tekot na posetata, pret-
stavnicite od kreditnata agencija ostvarija pove}e
sredbi so doma{ni i stranski institucii. Na sred-
bite so instituciite od Republika Makedonija bea
razgleduvani pove}e temi: makroekonomski dvi`ewa
i o~ekuvawa, javni finansii i fiskalna politika,
monetaren i finansiski sistem, politi~ki slu~uva-
wa i odnosi so stranstvo i dr. 

Na 13.06.2006 godina agencijata za krediten rejting
Fitch go zgolemi kreditniot rejting na Republika Ma-
kedonija od postojniot "BB# so pozitiven izgled (BB
with positive outlook) na "BB+# so stabilen izgled (BB+
with stable outlook) i za stranska i za doma{na valuta.
So novododelenata ocenka Fitch ja pomesti Republi-
ka Makedonija za dve nivoa na rejting skalata.

Zgolemeniot krediten rejting e poddr`an so pru-
dentnata fiskalna politika, umerenoto nivo na
javen i nadvore{en dolg, kontinuitetot vo otplatite
po osnov na dolgot, kako i oficijalniot status na
zemja kandidat za ~lenstvo vo Evropskata Unija. Od
druga strana, rejtingot na dr`avata e ograni~en so
seu{te prisutnite rigidnosti na pazarot na rabotna
sila, prekumernata birokratija i dr. 

Stabilniot izgled gi reflektira o~ekuvawata na
rejting agencijata deka pretstojnite izbori nema da
go naru{at kontinuitetot na sprovedenite reformi,
kako i makroekonomskata stabilnost i fiskalnata
disciplina.

Podetalni informacii za dobieniot rejting mo`e
da najdete na oficijalnata strana na rejting agenci-
jata www.fitchratings.com.

Ova zgolemuvawe na rejtingot zna~i deka vo mo-
mentov i dvete renomirani rejting agencii, Fitch i
Standard and Poor's ja ocenuvaat Republika Makedo-
nija kako zemja koja se nao|a na pragot na dobivawe na
investiciski rejting (BBB). 

SE OTVORA EVROPSKIOT PAZAR NA TRUD

Agencijata za vrabotuvawe na Republika Makedo-
nija }e posreduva za rabota vo stranstvo. Ova }e se
odnesuva za profesiite koi se deficitarni vo za-
padnoevropskite zemji. Oglasite so stranskite po-
nudi za rabota, nevrabotenite }e mo`at da gi sledat
preku 30-te centri za vrabotuvawe vo zemjava.

"Vo oktomvri godinava, na Malta, }e go potpi{eme
dogovorot za mobilnost na kadrite na pazarot na
trudot so zemjite-~lenki na Evropskata Unija. So
toa rabotnici od zemjava }e se najdat vo dru{tvo na
kolegite od jugozapaden Balkan#, istakna direktor-
kata na Agencijata za vrabotuvawe. Spored nea, ra-
botnicite nema sami da nao|aat rabota, tuku toa bi
bilo organizirano od Agencijata.
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"Ne sekoja mobilnost i migracija za nekogo zna~i i
zadovolstvo. Na{iot narod po mentalitet e mnogu
nostalgi~en. Toa zna~i da go napu{ti semejstvoto i
domot. Na zapad ne razmisluvaat taka. Zatoa poleka
gi podgotvuvame na{ite lu|e da razmisluvaat vo taa
nasoka#, istaknuvaat vo agencijata.

SRPSKA KOMPANIJA "DELTA# VO 
MAKEDONIJA ]E INVESTIRA 113 MILIONI 
EVRA

Srpskata kompanija "Delta# vo narednite dve godi-
ni vo Makedonija }e investira 113 milioni evra za
izgradba na sinxir na supermarketi, otkupno-dis-
tributiven centar i na fabrika za pakuvawe voda.
Vo Skopje ve}e e obezbedena edna lokacija za iz-
gradba, {est-sedum treba da se dobijat vo narednite
meseci, a vo Bitola e po~nata izgradbata na fabri-
kata.

Rakovodstvoto na "Delta# po sredbata vo Vladata
so premierot na Republika Makedonija, soop{ti de-
ka nivnata investicija }e otvori 2.300 rabotni mes-
ta. "Delta# ima namera da stane lider vo regionot, a
vo funkcija na toa se odr`anite sostanoci vo BiH,
Crna Gora i vo Skopje - re~e Miroslav Mi{kovi},
pretsedatel na kompanijata.

Od Vladata vo Skopje tie dobija lokacija vo bli-
zina na salata "Partizan#. Supermarketi se plani-
rani vo Bitola, Kumanovo, Ohrid, Prilep, Tetovo,
Gevgelija, Strumica, [tip, Veles i vo Gostivar. Vo
Skopje e najavena i izgradba na centar "Delta Siti#
so povr{ina od 70.000 kvadratni metri i na otkupno-
distributiven centar na povr{ina od 10.000 kvad-
ratni metri.

Vo soop{tenieto od Kabinetot na premierot se is-
taknuva deka prisustvoto na "Delta# vo Makedonija
}e pretstavuva dokaz za dobrata delovna klima. 

OSUMDESET MILIONI EVRA OD EVROPSKITE 
PRETPRISTAPNI FONDOVI

Makedonija vo narednite sedum godini o~ekuva da
dobie okolu osumdeset milioni evra od predpris-
tapnite fondovi na Evropskata unija. Toa zna~i deka
od sega{nite 18 evra po `itel, }e dobivame po 40
evra. Parite }e mo`eme da gi koristime od po~eto-
kot na slednata godina, se razbira, dokolku se pod-
gotvat kvalitetni proekti. Vo maj ovaa godina vo

Brisel se prezentirani prioritetnite proekti pred
pretstavnicite na Evropskata komisija.

Prioritet e doizgradba na patnata mre`a na Kori-
dorot 10, odnosno delnicata Demir Kapija-Udovo-
Smokvica, za {to se potrebni okolu 170 milioni ev-
ra. Za finansirawe na delnicata del od parite }e
se obezbedat od fondovite na EU, za del ve}e e na-
javena poddr{ka od Grcija, a del sredstva }e se
obezbedat od me|unarodnite finansiski institucii.
So pomo{ na zemjite-~lenki na EU, del od parite }e
se tro{at za pottiknuvawe na pretpriemni{tvo,
pred se od Holandija. Za razvoj na zemjodelstvoto se
izdvoeni 40 milioni evra, a od [vedska o~ekuvame
pomo{ od okolu 25 milioni evra, istaknuvaat od
Sektorot za evrointegracii pri Vladata na RM.

Na pari od evropskite fondovi najmnogu treba da
se nadevaat kompaniite za prerabotka na zemjodel-
ski proizvodi. Aplikantite za sredstvata }e treba
da u~estvuvaat so okolu 50 procenti vo finansiska-
ta konstrukcija na proektot. Zemjite-kandidati vo
narednite sedum godini od EU fondovite }e mo`at
da iskoristat okolu 11,5 milijardi evra za razvoj.

UVOZNICITE BESPLATNO ]E DOBIVAAT 
CARINSKA DEKLARACIJA 

Od prvi oktomvri godinava }e se ukine dava~kata
od 19 evra {to firmite ja pla}aat za carinskata
deklaracija, najavuvaat od Carinskata uprava. Ca-
rinata od prvi juli godinava ve}e gi oslobodi uvoz-
nicite od nadomestokot za raspredelba na carin-
skite kvoti, koj iznesuva{e 100 evra. Ukinuvaweto
na dava~kata e predvideno so dogovorot za slobodna
trgovija. Kompaniite pove}e nema da ja pla}aat da-
va~kata, bidej}i se kompjuterizira sektorot i pos-
tapkata }e se realizira preku internet. Ova e vo
soglasnost so evropskite standardi. So ukinuvawe-
to na dava~kata od 100 evra kompaniite }e go rasto-
varat za 600.000 evra godi{no, a dava~kata od 19 ev-
ra }e gi namali prihodite vo buxetot za 6,5 milioni
evra. Spored Carinskata uprava so ukinuvawe na
dvete dava~ki pokraj namaluvaweto na redovnite
tro{oci za kompaniite {to uvezuvaat, drasti~no }e
se namali i vremeto na carinewe na stokite. Oles-
nuvaweto najmnogu }e go po~uvstvuvaat malite kom-
panii, za koi ova navistina be{e golem tro{ok. Ako
firmata uvezuva 15 proizvodi dosega treba{e da
plati 1.500 evra.



72

POVTORNO
ZA EKONOMSKIOT RAST

Ekonomistite preispituvaat {to vsu{nost znaat za
ekonomskiot rast i kako da formuliraat politiki vo
otsustvo na sigurni modeli

Za razvojnite ekonomisti od 1950-te
i 1960-te godini, rastot pretstavuva-
{e kompleksen proces na ekonomska,
socijalna i politi~ka transformacija.
Bea sozdadeni novi ekonomski poimi za
da se opi{at nekoi negovi dimenzii -
na primer, "dvojnata ekonomija# i "vi-
{ok nevrabotenost# na Luis; "~ove~kiot
kapital# na [ulc; teorijata na "fazi na
razvojot#, "podem# i "zabrzuvawe# na
Ger{enkron i Rostov; i "strukturaliz-
mot# na Siar, Prebi{ i Hir{man.

Me|utoa, kon krajot na 1980-te i po-
~etokot na 1990-te godini, ekonomis-
tite koi rabotea na razvojot dojdoa do
zaklu~ok deka razvojot e pra{awe na
pravilno utvrdeni nacionalni politi-
ki. Bez razlika dali stanuva zbor za
Uganda (koja nema izlez na more), za ne-
stabilnata Argentina, ili za Ukraina
(koja se nao|a vo tranzicija), sprovedu-
vaweto na vistinski politiki zna~i
nizok fiskalen deficit; niski uvozni
dava~ki; mali ograni~uvawa na me|u-
narodnata trgovija i tekovite na kapi-
tal; i pogolema uloga za pazarite vo
alociraweto na resursite, bez ogled na
istorijata, politi~kata ekonomija ili
lokalnite institucii.

Pogolem del od ovaa vizija e otsli-
kana vo Va{ingtonskiot konsenzus.
Sozdaden od Xon Vilijamson vo 1990
godina, konsenzusot pretstavuva sin-
teza na politikite koi pove}eto ekon-
omisti vo Svetskata banka, vo MMF, vo
amerikanskiot Trezor i istra`uva~ki-
te instituti vo Va{ington smetaa deka
se neophodni za spasuvawe na latino-
amerikanskite zemji od ciklusot na
visoka inflacija i nizok rast. Vili-
jamson naglasi deka konsenzusot treba
da se primeni razumno, a ne mehani~ki,
no, toj stekna svoi karakteristiki i
stana izraz na ona {to najgolem broj
ekonomisti vo i nadvor od Va{ington
smetaa deka im treba na pove}eto zemji
vo razvoj. 

Kako {to te~ea 1990-te godini, zem-
jite vo celiot svet sproveduvaa poli-
tiki konzistentni so ovoj konsenzus. Vo
Isto~na Evropa i porane{niot Sovet-
ski Sojuz, po pa|aweto na komunizmot
sledea pazarni reformi. Vo Latinska
Amerika, zemjite gi stabiliziraa svoi-
te ekonomii, ja sovladaa hiperinfla-
cijata, gi otvorija svoite pazari za me-
|unarodna trgovija i kapital i gi pri-
vatiziraa javnite pretprijatija. Vo
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Azija, Indija go otfrli centralnoto planirawe,
prifa}aj}i {iroka niza reformi, a Kina prodol`i
so pazarnite reformi. Vo Afrika, Gana, Tanzanija i
Uganda zapo~naa privatizacija, go zacvrstija javniot
sektor i ja liberaliziraa trgovijata, dodeka vo Bo-
livija, Brazil, Indija i Rusija, precenetite devizni
kursevi stanaa pokonkurentni; devalvacijata na
CFA frankot vo 1994 be{e osobeno va`na promena.

Opfatot, {iro~inata i dlabo~inata na reformi-
te vo tekot na 1990-te godini bea dotoga{ nepozna-
ti vo ekonomskata istorija. Zemjite vo razvoj se
pojavija so pootvoreni i pokonkurentni ekonomii,
poniska inflacija, poniski fiskalni deficiti,
pomala dr`avna vlast, pomalku ograni~uvawa na
aktivnostite na privatniot sektor i pove}e pazarno
orientirani finansiski sektori. Promenite ne bea
samo ekonomski. Brojot na demokratski zemji se zgo-
lemi od 60 na 100 vo tekot na decenijata, a socijal-
nite pokazateli (osobeno osnovnoto obrazovanie i
detskata zdravstvena za{tita) postepeno se po-
dobruvaa. Na po~etokot na 1990-te godini, pove}eto
ekonomisti smetaa deka ovie slu~uvawa, kombini-
rani so povolnoto me|unarodno okru`uvawe - cvrs-
tite ceni na stokite, brziot porast na me|unarodna-
ta trgovija i golemite tekovi na kapital - bi im
ovozmo`ile na zemjite vo razvoj da ja nadminat "za-
gubenata decenija# vo 1980-te godini i da se vratat
na patekata na odr`liv rast.

Sepak, rezultatite bea neo~ekuvani. Tie gi nad-
minaa najoptimisti~nite proekcii vo nekoi slu~ai,
a vo drugi, ne gi ispolnija. Vo Isto~na i Ju`na Azija,
vklu~uvaj}i gi Kina i Indija, koi zaedno pretstavu-
vaat okolu 40% od naselenieto vo razvienite zemji,
doma{nata liberalizacija i orientiranosta kon
nadvor bea povrzani so spektakularen rast, nama-
luvawe na siroma{tijata i socijalen napredok. Ova
se slu~uva{e i pokraj sproveduvaweto na reformi
na na~in {to otstapuva od konvencionalnata mud-
rost - vo smisla na brzina i dizajn na reforma, go-
lemo prisustvo na dr`avata i, do sredinata na
1990-te, visoko nivo na za{tita na uvozot (so iz-
vozna orientiranost {to obezbeduva me|unarodnata
konkurentnost).

Vo isto vreme, podemite i krizite prodol`ija vo
Latinska Amerika, pro{iruvaj}i se na drugite re-
gioni. Za pogolemiot del zemji od Sovetskiot Sojuz,
1990-te godini }e bidat zapameteni kako skapa i
traumati~na decenija. Iako site znaeja deka tran-
zicijata kon pazarna ekonomija }e bide burna i te{-
ka, zagubata be{e podolga i pote{ka otkolku {to se
o~ekuva{e. Be{e potrebno pove}e od edna decenija
za najdobrite zemji da se vratat na nivoata na dohod
po `itel {to gi imaa na po~etokot na tranzicijata,

a nekoi od polo{ite slu~ai s¢ u{te se pod po~etno-
to nivo. Afrika ne zabele`a podem kako {to o~eku-
va{e, iako golem broj zemji poka`aa znaci na zak-
repnuvawe kon krajot na 1990-te godini. Silni fi-
nansiski krizi gi pogodija Meksiko (1994), Isto~na
Azija (1997), Ruskata Federacija (1998), Brazil
(1999, 2002), Turcija (2000), i Argentina (2001). Ne-
koi zemji uspeaja da go odr`at brziot rast so umere-
ni reformi, dodeka drugi ne mo`ea da zabele`at
rast duri i po sproveduvaweto {iroka niza refor-
mi. Pokraj toa, sli~ni ekonomski reformi dadoa
mnogu razli~ni rezultati.

Objasnuvaweto na pri~inite za ovaa {iroka vari-
jacija i izvlekuvawe pouki za idninata be{e klu~na
zada~a za studijata na Svetska banka od 2005 godi-
na, naslovena kako Ekonomskiot rast vo 1990-te go-
dini: Pouki od decenija na reformi. Studijata se
fokusira{e na glavnite politiki i institucional-
ni promeni vo tekot na 1990-te: makroekonomska
stabilizacija, trgovska liberalizacija, reoforma
na finansiskiot sektor, privatizacija i deregula-
cija, reforma vo javniot sektor i demokratizacija.
Pokraj toa, kombinira{e analiti~ki stavovi za pe-
riodite na rast so stavovite na profesionalci -
kreatori na politiki koi bea odgovorni za sprove-
duvawe zna~itelni politi~ki i institucionalni

� Opfatot, {iro~inata i dlabo~inata na
reformite vo tekot na 1990-te godini
bea dotoga{ nepoznati vo ekonomskata
istorija. Zemjite vo razvoj se pojavija
so pootvoreni i pokonkurentni
ekonomii, poniska inflacija, poniski
fiskalni deficiti, pomala dr`avna
vlast, pomalku ograni~uvawa na
aktivnostite na privatniot sektor i
pove}e pazarno orientirani finansiski
sektori. Promenite ne bea samo 
ekonomski

�

Postignati rezultati
Ekonomskite regioni zabele`aa porast so mnogu razli~no tempo za
vreme na 1990te i pokraj prezemaweto sli~ni reformski politiki

Izvor: Svetska banka, indikatori na Svetskiot razvoj 2003.
1) Organizacija za ekonomska sorabotka i razvoj
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reformi vo tekot na 1990-te godini, kako i pora-
ne{ni direktori za zemji na Svetska banka.

Pouki od 1990-te godini

Klu~en rezultat od ovaa aktivnost be{e povtor-
noto otkrivawe na kompleksnosta na ekonomskiot
rast, priznavaj}i deka toj se postignuva so ednos-
tavni formuli. Drug rezultat be{e stepenot na
konvergencija na stavovite. Iako profesionalcite,
visokiot operativen personal na Bankata i ekono-
mistite trgnuvaa od razli~ni perspektivi, site tie
izvlekoa sli~ni pouki.

Kako prvo, o~ekuvawata za vlijanieto na refor-
mite bea nerealisti~ni. Zemete ja za primer trgo-
vijata. Raste~kiot obem na trgovijata nesomneno e
povrzan so rastot, no pravecot na vlijanieto e neja-
sen. Kako {to raste i se razviva ekonomijata i go
pro{iruva fizi~kiot i ~ove~kiot kapital, mo`-
nostite za trgovija neizbe`no }e se zgolemat, duri i
ako carinite ostanat isti. Isto taka, nekoi zemji go
zgolemija izvozot so namaluvawe na izvoznite ca-
rini, dodeka drugi go storija toa so sozdavawe zoni
za procesirawe na izvozot; ili nudej}i izvozni sti-
muli, vklu~uvaj}i namaleni carini; ili so pokonku-
rentni devizni kursevi; ili so podobruvawe na
trgovskata infrastruktura - so liberalizacija na
izvozot pred liberalizacija na uvozot. Vo nekoi
slu~ai, trgovskata liberalizacija se sovpadna so
vlo{enite izvozni stimuli (na primer, apresijaci-
jata na devizniot kurs, kako {to be{e slu~aj so ne-
kolku ju`noamerikanski zemji), dodeka vo drugi iz-
voznite stimuli bea zajaknati. Soglasno o~ekuva-
wata, trgovskite reformi go stimuliraa rastot i
pomognaa vo namaluvawe na siroma{tijata koga se

podobrija izvoznite stimulacii, no ne i koga tie se
vlo{ija. Poukite se deka trgovijata pretstavuva
mo`nost, no ne i garancija, i deka e premnogu naivno
da se o~ekuva deka so ednostavno namaluvawe na
carinite }e se postigne avtomatski rast.

Sli~ni zaklu~oci okolu o~ekuvawata va`at za
cela niza oblasti na politikata na koi se fokusi-
raa reformite vo 1990-te godini, vklu~uvaj}i ja li-
beralizacijata na finansiskiot sektor i, po malku
iznenaduva~ki, politi~kite reformi. Zgolemuva-
weto na brojot na demokratskite zemji se o~ekuva{e
da dovede podobri lideri na vlast i da go podobri
odlu~uvaweto i ekonomskite rezultati. I povtorno,
o~ekuvawata se poka`aa preoptimisti~ki. Demo-
kratijata ne e {tit od "grabe`ot" od strana na mo}-
nicite ili od vladite koi ja upotrebuvaat svojata
mo} vo korist na elitite. Potrebni se informirani
gra|ani, niska socijalna polarizacija i politi~ka
konkurencija.

Vtoro, reformite treba da go pottiknuvaat ras-
tot, a ne samo efikasnosta. Reformite vo 1990-te
godini se fokusiraa na efikasna upotreba na re-
sursite, a ne na ekspanzija na kapacitetot i na ras-
tot. Tie ovozmo`ija podobra upotreba na postojniot
kapacitet, vospostavuvaj}i so toa osnova za odr`-
liv dolgoro~en rast, no ne ovozmo`ija dovolno sti-
muli za pro{iruvawe na toj kapacitet. Na po~etokot
na 1990-te vo Brazil, trgovskite reformi bea na-
so~eni kon zajaknuvawe na konkurekcijata i podob-
ruvawe na efikasnosta na upotrebata na resursite,
a ne za pro{iruvawe na doma{niot kapacitet ili
izvozot. Kako rezultat na toa, tie bea vovedeni na-
brzina, bez mnogu razmisluvawe za konkurentnosta
na devizniot kurs i reakcijata na proizvodstveniot
sektor. Sprotivno na toa, vo tekot na istiot period
vo Indija, trgovskite reformi bea naso~eni kon
ovozmo`uvawe na doma{nite firmi da se prestruk-
tuiraat i da gi raspredelat tro{ocite na prisposo-
buvaweto na podolg period. Kako rezultat na toa,
tie bea vovedeni postepeno (nekoi bi rekle "gle-
~erski# bavno), a konkurentnosta na devizniot kurs
se odr`uva{e za da se obezbedi porast na izvozot.
Sli~no na toa, antiinflatornite politiki vo Kina
za vreme na 1990-te godini bea vovedeni na na~in
{to gi minimizira{e zagubite. Spored toa, iako re-
formite mo`at da pomognat vo ostvaruvawe prido-
bivki od efikasnosta, tie nema da ja naso~at
ekonomijata kon odr`liv rast dokolku vo isto vre-
me ne se zajaknat proizvodnite stimuli i ne se re-
{at pazarnite ili dr`avnite neuspesi koi gi pot-
kopuvaat naporite za akumulirawe na kapital i
zgolemuvawe na produktivnosta.

�

�

Rezultatite bea neo~ekuvani. Tie gi 
nadminaa najoptimisti~nite proekcii vo
nekoi slu~ai, a vo drugi, ne gi ispolnija.
Vo Isto~na i Ju`na Azija, vklu~uvaj}i gi
Kina i Indija, koi zaedno pretstavuvaat

okolu 40% od naselenieto vo razvienite
zemji, doma{nata liberalizacija i 

orientiranosta kon nadvor bea povrzani
so spektakularen rast, namaluvawe na

siroma{tijata i socijalen napredok. Vo
isto vreme, podemite i krizite

prodol`ija vo Latinska Amerika,
pro{iruvaj}i se na drugite regioni. Za

pogolemiot del zemji od Sovetskiot Sojuz,
1990-te godini }e bidat zapameteni kako

skapa i traumati~na decenija
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Finansiska liberalizacija: dobro i lo{o

Finansiskata liberalizacija {to se odviva{e vo
zemjite vo razvoj kon krajot na 1980-te i 1990-te
godini be{e del od op{toto nastojuvawe za ode-
we napred, kon toa pazarite da dobijat pogolema
uloga vo razvojot. Taa be{e pottiknata i od odre-
den broj finansiski faktori, vklu~uvaj}i gi vi-
sokite tro{oci na koristewe na finansiite kako
instrumenti na populisti~kiot razvoj voden od
dr`avata; `elbata za poevtini i podobri finan-
sii; i s¢ pogolemite te{kotii na primenata na
kontrola na kapitalot vo opkru`uvawe koe se
karakterizira so s¢ pogolema trgovija, patuvawa,
migracija i komunikacii. Taa se razlikuva{e po
momentot na sproveduvawe, brzina na sprovedu-
vawe i sodr`ina od zemja do zemja. No, sekoga{
vklu~uva{e osloboduvawe na kamatnite stapki i
kreditna raspredelba. Isto taka, ~estopati
vklu~uva{e davawe pogolema nezavisnost na
centralnata banka, otvorawe na kapitalnite
smetki, privatizacija na dr`avnite banki i pen-
ziskite sistemi, razvoj na finansiskite pazari i
stimulirawe na konkurencijata me|u bankite (po-
nekoga{ i nebankarskite institucii). Me|utoa, vo
mnogu slu~ai, zaostanuva{e podobrata bankarska
regulacija i supervizija.
Dali finansiskata liberalizacija uspea? Na po-
zitivnata strana, pove}eto golemi zemji uspeaja
da ostvarat zgolemuvawe na porastot na depozi-
ti, a privatniot sektor stekna pristap do pove}e
finansiski sredstva, i od doma{ni i od me|una-
rodni izvori. No, pazarite na kapital stanaa
zna~ajni samo vo nekolku golemi zemji. Do krajot
na 1990-te godini, dr`avniot dolg i dolgot na
centralnata banka apsorbira{e golem del od po-
rastot na depozitite, delumno poradi finansis-
kite krizi - {to isto taka, dovede do pomalo
vlijanie na finansiskata liberalizacija vrz
rastot od o~ekuvanoto .
Nekolku faktori stojat zad ciklusite na "podemi
i krizi# vo 1990-te godini.
- Tradicionalnite makroekonomski problemi -
vklu~uvaj}i ja neodr`livata fiskalna politika,
neodr`livite devizni kursevi, i visokiot dr`a-
ven dolg - i ponatamu se glavni problemi vo go-
lem broj zemji vo razvoj. Finansiskata liberal-
izacija ~estopati im ovozmo`uva{e na zemjite da
gi prolongiraat takvite politiki so obezbedu-
vawe pove}e resursi, no na krajot ovaa taktika gi
zgolemuva{e tro{ocite na politikata. 
- Samata finansiska liberalizacija be{e prob-
lem. Momentot i sekvencioniraweto ostavija

mnogu neostvareni `elbi. Kvalitetot na kredit-
nata raspredelba se namali poradi implicitni-
te i eksplicitnite dr`avni garancii {to ja ogra-
ni~uvaa pazarnata disciplina i poradi slabata
regulacija i supervizija. Nenadejnite presvrti na
pazarnite stavovi za sposobnosta na zemjite da go
servisiraat dolgot pridonesoa za "nenadejni za-
pirawa# na neto kapitalnite prilivi. 
- Se dozvoli akumulirawe na lo{i zaemi (i stari
i novi) vo dr`avnite banki i mo`nite finan-
sisko-industriski konglomerati. Standardnata
post-krizna politika be{e da se obes{tetat
{teda~ite so zamena na lo{ite zaemi na bankite
so dr`aven dolg, {to sozdade pregolem dolg {to
mo`e da go ograni~uva rastot cela decenija. 
- Nekoi reakcii na politikite bea lo{i. Vo ne-
koi slu~ai, im se dade prekumerna likvidnost na
bankite koi bea ograbeni od nivnite sopstvenici,
dodeka vo drugi slu~ai, ne se obezbeduva{e do-
volno likvidnost, so {to solventnite banki bea
turnati vo ste~aj. Bankarskata panika stana va-
lutna panika, osobeno vo zemjite so pootvoreni
kapitalni smetki, neefektivni kontroli na ka-
pitalot i poddr{ka na devizniot kurs. 

Ednokratno "ras~istuvawe#

I pokraj ovie problemi, pove}eto zemji odr`aa
relativno liberaliziran finansiski sistem. Do
odreden stepen, krizite od 1990-te godini mo`e
da se smetaat za ednokratno "ras~istuvawe" koe gi
postavi temelite za podobar finansiski sistem.
Isto taka, tie dadoa barem dve zna~ajni pouki za
podobro funkcionirawe na finansiskite sistemi
i za namaluvawe na rizikot od idni krizi:
Uspe{noto finansirawe zavisi od makroekonom-
skata stabilnost. Duri i silniot finansiski
sistem ne mo`e da se za{titi od visoka infla-
cija, nesoodvetni devizni kursevi, zakanata za
bankrot na prezadol`enite dr`avi ili te{kite
ekonomski recesii. Pokraj toa, finansiskata li-
beralizacija, osobeno otvoraweto na kapitalna-
ta smetka, pove}e ja naglasuva dobrata makroeko-
nomska politika i brzata akcija za ograni~uvawe
na neodr`livite podemi i spravuvawe so slabite
banki, i toa ne samo so prekinuvawe na popular-
nata politika na socijalizirawe na bankarskite
zagubi.
Dobrite finansiski sistemi zavisat od dobri
institucii - koi vklu~uvaat posrednici; pazari;
i informativna, regulatorna, pravna i sudska
ramka. No, gradeweto na ovie institucii ne e
lesno: za toa treba vreme i politi~ka poddr{ka.
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Treto, neophodnite uslovi za ekonomskiot rast
mo`e da bidat sozdadat na mnogu na~ini - a site tie
ne se ednakvo stimulativni za rastot. Sekoj proces
na odr`liv rast se zasnova na akumulacija na kapi-
tal, efikasna upotreba na resursite, tehnolo{ki
napredok i socijalno prifatliva raspredelba na
dohodot. Vo Izve{tajot za svetskiot razvoj za 1991
godina na Svetska banka se veli deka ovie funkcii
na rastot najdobro se postignuvaat vo ekonomiite so
makroekonomska stabilnost, pazarna alokacija na
resursite i otvorenost kon me|unarodnata trgovija.
Mo`e da se soglasime so ovoj predlog, a sepak da
sfatime deka ova "trio# ne zna~i edinstvena grupa
politiki. ^esta gre{ka vo 1990-te godini be{e
tolkuvaweto na ovie principi kako "minimizirawe
na fiskalniot deficit, minimizirawe na infla-
cijata, minimizirawe na carinite, maksimizirawe
na privatizacijata, maksimizirawe na liberaliza-

cijata na finansiite#, so pretpostavka deka kolku
pove}e se vr{at vakvi promeni, tolku podobro. Na-
kuso, poukata e deka "da se pogodat vistinskite po-
litiki# ne zna~i rigiden set politiki i deka seko-
ja reforma, kolku i da e korisna za efikasna alo-
kacija na resursite, ne mora da zna~i i pottiknuva-
we na rastot.

^etvrto, stabilizacijata i makroekonomskoto up-
ravuvawe treba da se orientirani kon rastot. Vo
1990-te godini sfativme deka za rastot e va`no
kako e postignata makroekonomskata stabilnost.
Namaluvaweto na inflacijata vrz osnova na apre-
sijacija na nominalniot devizen kurs go popre~uva
izvozot, a so toa i porastot na BDP. Istiot efekt go
ima i namaluvaweto na fiskalniot deficit preku
namaluvawe na javnata potro{uva~ka, ili namalu-
vawe na doma{nite kamatni stapki preku prekumer-
no (~estopati kratkoro~no) nadvore{no zadol`uva-
we. Taa decenija, isto taka, poka`uva deka prido-
bivkite {to se o~ekuvaat od liberalizacijata na
kapitalnata smetka bea nerealisti~no visoki, a
rizicite bea potceneti - opasnosta ne se sostoe{e
tolku vo finansiskite tekovi {to se dvi`ea kon

nadvor vo normalen period, tuku vo prilivite {to
na krajot bi ja destabilizirale ekonomijata. Kako
primer za toa, pove}eto golemi primateli na tekovi
na privaten kapital vo tekot na 1990-te godini
pretrpea finansiska kriza. Isklu~oci se ^ile, Ki-
na i Indija, a site tri vovedoa ograni~uvawa na fi-
nansiskite tekovi i ne gi otvorija celosno kapital-
nite smetki.

Ako ni{to drugo, decenijata poka`uva deka odr-
`uvaweto na dolgoro~en rast bara makroekonomski
politiki so koi se namaluva rizikot i frekventnos-
ta na finansiskite krizi. Tabelata 2 poka`uva de-
ka ona po {to se razlikuvaat uspe{nite zemji (od-
nosno, onie koi go namalile nivniot jaz vo BDP po
`itel so industriskite ekonomii), od neuspe{nite
(onie {to ne go namalile), e sposobnosta da ja na-
malat nestabilnosta na rastot - {to od svoja stra-
na, otslikuva re{itelni reakcii na {okovite i
makroekonomski politiki so koi se namaluva pod-
lo`nosta, a ottamu, i tro{ocite na {okovite. Zem-
jite vo razvoj zabele`uvaa po edna godina negativen
rast po `itel pribli`no na sekoi tri godini - do-
deka vo Isto~na Azija, prosekot e polovina od toa, a
vo zemjite na OECD, edna tretina. Koreja imala samo
tri godini negativen rast po `itel od 1961 godina.
Sposobnosta na regionot da gi izbegnuva recesiite i
periodite na nizok rast - {to delumno rezultira od
makroekonomskite politiki so koi se namaluva
verojatnosta za nastanuvawe {okovi - dava objasnu-
vawe za najgolem del od isto~noaziskoto "~udo#.

Petto, vladite treba da se nateraat da bidat od-
govorni, a ne da se zaobikoluvaat. Bidej}i general-

�
�

1990-te godini dadoa mnogu pouki.
Mo`ebi najva`na e deka na{eto znaewe za

ekonomskiot rast e krajno necelosno. Toa
bara pogolema skromnost pri davawe

soveti za ekonomskata politika, pogolemo
priznavawe deka ekonomskiot sistem

mo`ebi nema sekoga{ da reagira spored
predviduvawata i pogolema ekonomska
strogost vo formuliraweto na sovet za

ekonomskata politika. Ovoj stav se pove}e
se {iri

Finansiski krizi Rang na prima~ite, Tekovi na privaten Tekovi na SDI 

(zemja, godina) spored apsoluten iznos kapital 1990-96 1990-96

na privatni tekovi procent od BDP procent od tekovi

1990-96 (vo 1996) na privaten kapital

Meksiko 1994-95 2 33.0 52.8

Tajland 1997 6 27.1 22.7

Indonezija 1997 7 17.7 22.7

Koreja 1997 ... ... ...

Malezija 1997 5 62.7 47.2

Ruska Federacija 1998 11 4.8 18.7

Brazil 1999, 2002 3 12.6 20.7

Turcija 2000-01 10 12.1 22.1

Argentina 2001-02 4 23.9 33.4

Kina 1 25.2 68.2

Indija 8 7.6 20.6

^ile 9 39.4 37.2

Izvor: Procenki na Svetska banka i MMF. 

... Nedostapni podatoci.

I dobro i lo{o
Pove}eto od golemite prima~i na kapitalni prilivi podlegnaa

na finansiskite krizi
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no, zemjite vo razvoj gi re{avaat problemite so zas-
tapni{tvoto, grabe`ite i kolektivnoto odlu~uva-
we pomalku efikasno od industriskite zemji, celta
na golem broj od reformite vo 1990-te be{e vove-
duvawe na politiki (kako {to e dolarizacija i
fiskalni pravila), so koi se namaluva{e diskre-
cijata na vladata i se minimiziraa barawata na in-
stituciite. Sepak, ovie politiki ne se poka`aa ka-
ko odr`livi re{enija. Potrebna e diskrecija na
vladata za {iroka niza aktivnosti neophodni za
odr`liv rast, od regulirawe na komunalnite pret-
prijatija i supervizija na bankite do obezbeduvawe
infrastruktura i socijalni uslugi. Od taa pri~ina,
namaluvawe na diskrecijata na vladata ne treba da
bide vode~ki princip za nacionalnite politiki za
razvoj. Namesto toa, vnimanieto treba da bide naso-
~eno za podobruvawe na proverkite i kontrolite na
dr`avnata diskrecija i sozdavawe uslovi za po-
dobro odlu~uvawe.

[esto, vladite treba da go otfrlat kreiraweto
politiki "po formula# pri koe "sekoja reforma e
prifatliva# i da se skoncentriraat na poddr{ka na
rastot. Za da se napravi ova, tie mora da gi identi-
fikuvaat ograni~uvawata na rastot, {to pak, bara
priznavawe na specifi~nite karakteristiki na
zemjata i vr{ewe pove}e ekonomski analizi i rigo-
roznost otkolku {to bi se napravilo pri unifici-
ran pristap. Na primer, vo tekot na 1980-te i 1990-
te godini, pristapot na Kina be{e "preminuvawe
preku potokot so grupirawe na kamewata#; pre~kite
bea identifikuvani i re{avani vo tekot na proce-
sot preku eksperimentirawe i metod na obidi i
gre{ki. Nema da im bide lesno na vladite da gi
identifikuvaat pre~kite vo odreden period i faza
na razvoj - navistina, procesot e pove}e ve{tina
otkolku nauka - no nekoi  neodamne{ni predlozi za
novi metodologii vetuvaat mnogu.

Mnogu za u~ewe

1990-te godini dadoa mnogu pouki. Mo`ebi naj-
va`na e deka na{eto znaewe za ekonomskiot rast e
krajno necelosno. Toa bara pogolema skromnost pri
davawe soveti za ekonomskata politika, pogolemo
priznavawe deka ekonomskiot sistem mo`ebi nema
sekoga{ da reagira spored predviduvawata i pogo-
lema ekonomska strogost vo formuliraweto na so-
vet za ekonomskata politika. Ovoj stav s¢ pove}e se
{iri. Vo septemvri 2004, 16 poznati ekonomisti -
Oliver Blan{ar, Guqermo Kalvo, Daniel Koen,
Stenli Fi{er, Xefri Frankel, Xordi Gali, Rikar-
do Hausman, Pol Krugman, Dipak Najar, Xoze-Anto-
nio Okampo, Dani Rodrik, Xefri Saks, Xozef [tig-
lic, Andres Velasko, @aime Ventura i Xon Vili-
jamson - se sobraa vo Barselona i izdadoa nov kon-
senzus za rastot i razvojot. "Konsenzusot od Barse-
lona# otslikuva golem broj od naodite na rabotata
na Svetska banka, {to pak, gi reflektira najnovite
nau~ni istra`uvawa na nekolkumina potpisnici na
konsenzusot.

Prezemeno od:

Finance and Development, March 2006

Negativna Pod 1% Pod 2% Nad 2%

Site zemji vo razvoj 14 19 24 18

Subsaharska Afrika (28) 2 3 4 38

Bocvana 10 15 16 26

Lesoto 8 11 17 25

Ju`na Azija (5) 11 15 21 21

Banglade{ 8 10 14 28

Indija 10 18 22 20

Nepal 4 6 14 28

[ri Lanka 15 18 22 21

Sreden Istok i Severna Afrika (6) 4 10 15 27

Egipet 12 19 25 17

Latinska Amerika i Karipski ostrovi (21) 7 11 18 24

^ile 7 8 10 32

Isto~na Azija i Pacifik (7) 5 6 7 35

Kina 7 8 10 32

Indonezija 5 5 7 35

Malezija 2 2 6 36

Tajland 5 8 16 27

Visoko dohodni OECD zemji (22) 3 3 4 38

Izvor: Svetska banka, Pokazateli na svetskiot razvoj 2003.

Zabele{ka: Tabelata poka`uva podatoci za 89 zemji za koi se dostapni podatoci za razvojot za ~etiri
decenii od 1961 godina. Regionalnite agregatni podatoci se sredni vrednosti. Republika Koreja vleze
vo kategorijata visokodohodna zemja na po~etokot na 1990-te godini i spored toa, ovde e klasificirana
vo visokodohodnata grupa na OECD, a ne vo Isto~na Azija i Pacifikot.

Godini vo koi stapkata na rast od 1960-2002 be{e
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KONTROLA I REVIZIJA
NA JAVNATA
POTRO[UVA^KA

Trajko Spasovski

Trajko Spasovski e rakovoditel na

Sektorot za Centralnata vnatre{na

revizija vo Ministerstvoto za

finansii. Roden e 1955 godina, a

diplomiral na Ekonomskiot 

fakultet vo Skopje - nasoka

makroekonomija. Pred stapuvawe na

ovaa dol`nost rabotel vo Biroto za

stokovni rezervi, kako sovetnik na

ministerot i rakovodel so Sektorot

za stokovni rezervi od industriski

proizvodi. U~estvuval na pove}e

me|unarodni seminari i studiski

prestoj na tema "Finansiski 

menaxment i kontrola" vo

Institutot za javna administracija

vo Dablin (Republika Irska) kako i

seminarot za vnatre{na revizija

organiziran vo ramkite na Paktot

za stabilnost od Bankakademie, od

Frankfurt, Germanija.

Imaj}i predvid deka vnatre{nata revizija e va`en del od
po{irokiot koncept na EU za upravuvawe so javnite rashodi, vo
Republika Makedonija napraven e zna~aen napredok vo razvojot
na vnatre{nata revizija, odnosno osposobuvaweto na javnata
administracija za koristewe na evropskite  pretpristapni
fondovi

Trgnuvaj}i od potrebata na centralno
i lokalno nivo da se vospostavat efi-
kasni upravuva~ki strukturi koi }e ra-
kovodat so javnite slu`bi na na~in koj
najdobro gi zadovoluvaat potrebite na
gra|anite, a javnite sredstva }e gi ko-
ristat na regularen, transparenten,
ekonomi~en, efikasen i efektiven na-
~in, Ministerstvoto za finansii (MF)
prezema konkretni merki za zajaknuva-
we na sistemot za javna vnatre{na fi-
nansiska kontrola. Toa podrazbira za-
jaknuvawe na sistemot za finansiski
menaxment i kontrola, vnatre{nata re-
vizija i harmonizirawe na vnatre{nata
kontrola i vnatre{nata revizija.

Imaj}i predvid deka vnatre{nata re-
vizija e va`en del od po{irokiot kon-
cept na EU za upravuvawe so javnite
rashodi, vo Republika Makedonija nap-
raven e zna~aen napredok vo razvojot na
vnatre{nata revizija, odnosno osposo-
buvaweto na javnata administracija za
koristewe na evropskite  pretpristap-
ni fondovi, kako i za voveduvaweto na

decentraliziraniot sistem za imple-
mentacija na pomo{ta od EU.

Vo tekot na 2005 godina, vo ramkite
na Proektot "Tehni~ka pomo{ na MF za
razvoj na vnatre{nata revizija# be{e
vospostavena soodvetna
pravna ramka i formira-
ni i razvieni edinici za
vnatre{na revizija na
site nivoa vo javnata
administracija i obu-
~eni nad 100 vnat-

�Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorite i ne mora vo celost da gi pretstavuva

stavovite na Ministerstvoto za finansii
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re{ni revizori, be{e vovedena vnatre{na revizija
na lokalno nivo, be{e izgotvena Strategija za ravoj
na javnata vnatre{na finansiska kontrola (Public
Internal Finance Control Sistem), koja vo fevruari 2006
godina be{e usvoena od Vladata na RM i dostavena
na Evropskata komisija. 

Predlog - Zakonot za javna vnatre{na finansiska
kontrola dostaven do Sobranieto se o~ekuva da ja
zajakne pravnata ramka na javnata vnatre{na finan-
siska kontrola vo Republika Makedonija vo soglas-
nost so me|unarodno prifatenite standardi za vna-
tre{na kontrola i preporakite na Evropskata komi-
sija za zajaknuvawe na sistemite za finansiski me-
naxment i kontrola. Toj, isto taka, }e ovozmo`i iz-
gradba na sistem na finansiski i drugi kontroli
vospostaveni od rakovodstvoto koi }e ovozmo`at
izvr{uvawe na aktivnostite na transparenten, re-
gularen, ekonomi~en, efikasen i efektiven na~in, a
}e pridonese vo olesnuvaweto na me|unarodnata in-
tegracija na zemjata i podgotovkite za idnoto ~len-
stvo vo unijata. 

A. Vnatre{na kontrola

Sogleduvaweto na sistemite za kontrola koi raz-
li~nite dr`avi gi koristat za upravuvawe so svoite
prihodi i rashodi se olesni so sozdavaweto na EU i
otpo~nuvawe na procesot na nejzino pridru`uvawe. 

Iako postoi evidentna razlika me|u metodite i
procedurite na finansiskata kontrola vo razli~ni
zemji, analizite uka`uvaat deka postojat odredeni
sli~nosti me|u sistemite, pred se poradi faktot
{to sekoja organizacija, bez razlika dali e od javni-
ot ili privatniot sektor, ima za cel da obezbedi
proporcionalna, blagovremena i efikasna finan-
siska kontrola.

1. Elementi na sistemite za kontrola

Klu~ni elementi na sistemot za kontrola vo jav-
niot sektor se: identifikuvawe na rizikot; razvi-
vawe na sistem za vnatre{na kontrola i proceduri
so koi se eliminira identifikuvaniot rizik; vos-
postavuvawe na proceduri na vnatre{na revizija
koi treba da poka`at dali sistemite za vnatre{na
kontrola se efikasni vo eliminiraweto na identi-
fikuvaniot rizik, odnosno dali tie rizici se pok-
rieni ili se nedovolno pokrieni so postojnite sis-
temi i proceduri.

2. Posledici na nedovolno razvien
kontrolen sistem

Nedovolno razvieniot kontrolen sistem na baza
na identifikuvan rizik, mo`e da dovede do zlou-
potreba, nepotrebno gubewe na finansiski, kadrov-
ski i tehni~ki resursi i nadvore{na pomo{, neizvr-
{uvawe na odluki povrzani za buxetska politika i
drugi odluki na regularen i efikasen na~in, mal-
verzacii i gre{ki, nesoodvetna smetkovodstvena
evidencija i neobezbeduvawe na blagovremeni i si-
gurni informacii za upravuvawe so finansiite i
resursite.

Sistemite na vnatre{na kontrola se vospostavu-
vaat zaradi eliminirawe na identifikuvaniot ri-
zik. Me|utoa, takvite sistemi se razlikuvaat od dr-
`ava do dr`ava i ja odrazuvaat administrativnata
kultura i tradicija na samata zemja. Zaradi toa nor-
malno e eden sistem koj funkcionira dobro vo edna
dr`ava, da nemo`e uspe{no da se primeni vo druga.

Vnatre{nata kontrola mo`e da se definira kako
organizacija na politiki i proceduri so koi se obez-
beduva programite uspe{no da se realiziraat i da
se postignat planiranite rezultati, a resursite koi
se koristat da se konzistentni so celite i zada~ite
na organizacijata. Vnatre{nata kontrola, isto taka,
obezbeduva programite da bidat za{titeni od ne-
efikasno koristewe na resursite, malverzacii i
pogre{no upravuvawe, kako i blagovremeno i sigurno
obezbeduvawe informacii za donesuvawe na odluki.

� Predlog zakonot za javna vnatre{na
finansiska kontrola se o~ekuva da ja
zajakne pravnata ramka na javnata 
vnatre{na finansiska kontrola vo
Republika Makedonija vo soglasnost so
me|unarodno prifatenite standardi za
vnatre{na kontrola i preporakite na
Evropskata komisija za zajaknuvawe na
sistemite za finansiski menaxment i
kontrola

�
Kontrolen sistem

Vnatre{na revizija

Ocenka na rizikot Vnatre{na kontrola
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Na~inot na praktikuvawe na finansiskata kon-
trola zna~itelno se razlikuva vo site evropski
zemji. Eden po{irok pristap koj se sretnuva vo
Francija, Portugalija, [panija i mnogu drugi konti-
nentalni evropski dr`avi so pravna tradicija vrz
osnova na Napoleonoviot zakonik, stava naglasok na
kontrolata koja ja sproveduva organizacijata od tre-
ta strana koja organizaciski se nao|a na nivoto na
centralnata vlada. Obi~no toa e sektor ili oddel
vo ministerstvoto za finansii ili samoto minis-
terstvo za finansii. 

So drugiot pristap, koj se sre}ava vo Holandija i
Anglija i skandinavskite zemji, odgovornosta za
kontrolata e decentralizirana i stavena na nivo na
ministerstvata i rakovoditeli na ostanati buxets-
ki korisnici ili, vo nekoi slu~ai, i na nivo na ra-
kovoditeli na buxetski i finansiski oddeli vo
ramkite na tie organizacii. Me|utoa, ovoj pristap ne
podrazbira i izbegnuvawe na centralizirana kon-
trola, bidej}i ministerstvoto za finansii i pona-
tamu e odgovorno za celokupnata doslednost i efi-
kasnost na sistemot na vnatre{nata kontrola na
vladata. Vo nekoi zemji postoi spoj na elementite na
ovie dva pristapa vo pogled na kontrolata.

Vnatre{nata kontrola ne treba da se ograni~uva
samo na finansiskite transakcii (odnosno rashodi-
te) i sobiraweto na prihodite. Aktivnosta na vna-
tre{nata kontrola e po{iroka i istata mora da gi
opfati slednite proceduri na kontrola:
! jasni instrukcii (upatstva/naredbi) i soodvetna

obuka za site vraboteni za celite, politikite,
kako i pravilnikot za rabota na organizacijata;

! nedvosmisleno definirawe na odgovornostite na
vrabotenite, posebno vo slu~aj na delegirawe na
odgovornostite;

! jasno odvojuvawe na funkciite kaj vrabotenite koi
izvr{uvaat raboti povrzani za finansiski tran-
sakcii ili raboti za upravuvawe so resursi, oso-
beno onie povrzani so dogovarawe;

! razvoj na otvoreno opkru`uvawe koe }e gi pottikne
vrabotenite na site nivoa da uka`uvaat na nepo-
~ituvawe na regulativata i procedurite i nepra-
vilnostite; i

! insistirawe na toa site vraboteni na site nivoa
da bidat informirani za relevantnite instruk-
cii (upatstva/naredbi) i da gi po~ituvaat istite.

3. EU i sistemite na vnatre{na finansiska 
kontrola vo javniot sektor PIFC (Public 
internal finance control)

Terminot finansiska kontrola obi~no se odnesu-
va na finansiskite aspekti na vnatre{nata kontro-
la. Ovaa kontrola mo`e da bide ili ex ante ili ex
post. Za Evropskata komisija "finansiskata kontro-
la# ima donekade drugo zna~ewe. Vo ovoj kontekst
"finansiskata kontrola# ja pokriva i "vnatre{nata
finansiska kontrola# i "nadvore{nata finansiska
kontrola#. Prviot termin ima isto zna~ewe kako i
terminot koj obi~no ja ozna~uva "finansiskata kon-
trola#, dodeka vtoriot ima zna~ewe koj obi~no ja oz-
na~uva "nadvore{nata kontrola#.

Na na~inot na koj Evropskata komisija gi defini-
ra terminite "finansiska kontrola# i "revizija#,
klu~na razlika pome|u tie dva termina e deka "fi-
nansiskata kontrola# gi podrazbira ex ante i ex post
kontrolite, dodeka "revizijata# isklu~ivo se foku-
sira na ex post kontrolata. Zaradi podetalno pojas-
nuvawe na ovoj termin, vo pogled na "finansiskata
kontrola#, Komisijata go koristi terminot "Sistemi
na vnatre{na finansiska kontrola vo javniot sek-
tor# ili skrateno PIFC (Public internal finance control).
Evropskata komisija naj~esto go koristi ovoj termin
vo procesot na procenuvawe na napredokot koj zem-
jite kandidatki go postignale vo pogled na ispolnu-
vawe na barawata za ~lenstvo vo EU. 

Sistemite na vnatre{na finansiska kontrola vo
javniot sektor go podrazbiraat slednoto:

Sistemite, podrazbiraat organizirawe, obuka za
vrabotenite, metodologija, izvestuvawe, odgovor-
nost, sankcii i kaznuvawe.

Vnatre{na, ja podrazbiraat kontrolata koja ja
sproveduvaat centralnite i decentraliziranite
vladini agencii nasproti eksternata kontrola
sproveduvana od telo nadvor od vladata (Institu-
cijata za vrhovna revizija1);

Finansiska, go naglasuva finansiskiot (adminis-
trativen, upraven ili buxetski) karakter na aktiv-
nostite koi treba da se proverat;

Kontrola, gi podrazbira site aktivnosti so koi se
nadgleduva celokupnata oblast na finansisko upra-

�

�

Klu~ni elementi na sistemot za kontrola
vo javniot sektor se: identifikuvawe na

rizikot; razvivawe na sistem za
vnatre{na kontrola i proceduri so koi se

eliminira identifikuvaniot rizik;
vospostavuvawe na proceduri na 

vnatre{na revizija koi treba da poka`at
dali sistemite za vnatre{na kontrola se

efikasni vo eliminiraweto na 
identifikuvaniot rizik, odnosno dali

tie rizici se pokrieni ili ne so 
postojnite sistemi i proceduri

1) Vo Republika Makedonija - Dr`avniot zavod za revizija koj e organ na Sobranieto na Republika Makedonija 
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vuvawe, koi i ovozmo`uvaat na vladata da gi kon-
trolira svoite finansii (zaradi toa {to se sostojat
od site alatki za kontrola kako {to se ex ante kon-
trolata i ex post revizijata); i

Javen sektor, se podrazbiraat site aktivnosti na
kontrola vo javniot sektor.  

Javnata vnatre{na finansiska kontrola pretsta-
vuva sistem na finansiski i drugi kontroli, vklu-
~uvaj}i gi i organizacionata struktura, metodite,
postapkite i vnatre{nata revizija, vospostaveni od
rakovodstvoto za da ovozmo`at izvr{uvawe na ak-
tivnostite na transparenten, regularen, ekonomi-
~en, efikasen i efektiven na~in. 

Javnata vnatre{na finansiska kontrola treba da
obezbedi uveruvawe deka se ostvareni slednite ce-
li: 
! ekonomi~no, efikasno i efektivno rabotewe i

obezbeduvawe na kvalitetni uslugi vo soglasnost
so osnovnata zada~a na subjektot;

! ~uvawe na resursite od zagubi kako rezultat na
nepotrebni tro{oci, zloupotreba, lo{o upravuva-
we, gre{ki, izmami i drugi nepravilnosti;

! pridr`uvawe kon zakonite, podzakonskite i in-
ternite akti, kako i nasokite na rakovodstvoto; i

! razvoj i odr`uvawe na sigurni finansiski i upra-
vuva~ki podatoci i objektivno prika`uvawe na
istite vo navremeni izve{tai.

Sistemot na javna vnatre{na finansiska kontrola
se sostoi od:
! sistem na finansiski menaxment i kontrola;
! vnatre{na revizija; i 
! harmonizirawe na vnatre{nata kontrola i vna-

tre{nata revizija.

4. Sistem na finansiski menaxment i kontrola 

Sistemot na finansiski menaxment i kontrola e
zbir na proceduri vospostaveni od rakovodstvoto na
subjektot so cel postignuvawe celosna kontrola vo
raboteweto, obezbeduvawe soodvetno i bezbedno
koristewe na sredstvata i finansiskite resursi i
namaluvawe na rizikot pri ostvaruvawe na postave-
nite celi. Rakovoditelot na sekoj subjekt e odgovor-
no za vospostavuvawe, funkcionirawe, nadzor i
razvoj na efikasen sistem na finansiski menaxment
(upravuvawe) i kontrola, kako i vnatre{na revizija.
Rakovoditelot na subjektot treba jasno da gi defi-
nira i nazna~i odgovornostite i ograni~uvawata na
ovlastuvawata vo pi{ana forma, no i vo slu~aj na
delegirawe na odgovornostite, rakovoditelot na
subjektot prodol`uva da bide odgovoren za efek-
tivnosta na vospostavenite vnatre{ni sistemi za
menaxment i kontrola i za izborot na liceto na koj

ovlastuvawata mu se delegirani.
Op{to gledano, terminot kontrola na upravuvawe

ili vnatre{na kontrola gi opi{uva sistemite, pro-
cesite i metodite za upravuvawe so aktivnostite, a
ne samo organizaciskata edinica na odredena orga-
nizacija. 

Odgovornosta za vnatre{nata kontrola e na rako-
vodstvoto na organizacijata. Samo vo organizaciite
vo koi postoi efikasno upravuvawe mo`no e vospos-
tavuvawe i vodewe na efikasen sistem na kontrola. 

5. Klu~ni elementi na sistemot za finansiska 
kontrola

Klu~ni elementi na sistemot za finansiska kon-
trola se:
! jako centralno ministerstvo odgovorno za site

finansiski pra{awa;
! op{to prifateni standardi vo pogled na smetko-

vodstvoto, finansiskoto izvestuvawe i vnatre{-
na revizija kako i sistem koj obezbeduva po~itu-
vawe na ovie standardi; 

! jasna i transparentna odgovornost za organizacis-
kite edinici i vladinite oficijalni lica;

! efektivni i koherentni sistemi i proceduri na ex
ante kontrola (dokolku istite se vospostaveni);

! jasni, detalni i transparentni proceduri za fi-
nansisko rabotewe i izvestuvawe za uspehot na
site organizacii vo javniot sektor; i

! jak nadvore{en nadzor od strana na parlamentot i
efikasna revizija na javniot sektor. 

6. Vnatre{nata kontrola i kontrolnoto  
opkru`uvawe

Vnatre{nata kontrola bara strogo kontrolno op-
kru`uvawe i koherentna ramka na sistemot i proce-
duri na kontrola. Opkru`uvaweto vo koe e prisutna
kontrolata ja vklu~uva filozofijata i na~inot na
vodewe na rabotata od strana na upravata/rakovod-

� Na~inot na praktikuvawe na 
finansiskata kontrola zna~itelno se
razlikuva vo site evropski zemji. Eden
po{irok pristap koj se sretnuva vo
Francija, Portugalija, [panija i mnogu
drugi kontinentalni evropski dr`avi,
stava naglasok na kontrolata koja ja
sproveduva organizacijata od treta
strana koja organizaciski se nao|a na
nivoto na centralnata vlada. Obi~no
toa e sektor ili oddel vo 
ministerstvoto za finansii ili samoto
ministerstvo za finansii

�
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stvoto, dodeluvawe na odgovornosta i nadgleduvawe
i sproveduvawe na sistemot i procedurite na vna-
tre{nata (upravna) kontrola. Zaradi toa, kontrol-
noto opkru`uvawe vlijae na na~inot na koj sistemot
i procedurite na kontrolata  se koristat i sprove-
duvaat vo odredena organizacija.

Glavnite rizici vo opkru`uvaweto na finansis-
kata kontrola se:
! nezadovolitelen li~en integritet i slabi eti~ki

vrednosti na upravata;
! nedovolna predanost na upravata da obezbedi

profesionalno sposobni kadri, kako i dodelu-
vawe nesoodvetni ovlastuvawa i odgovornosti;

! nesoodveten nadzor od strana na upravata;
! nesoodvetni politiki na upravuvawe vo spre~uva-

we, pratewe i deluvawe vo pogled na nezakoniti
dejstvija;

Posledicite na slaboto opkru`uvawe vo koi fi-
nansiskata kontrola treba da deluva go podrazbi-
raat slednoto:
! izdatoci za nameni koi ne se izvorno planirani;
! neodgovorno ili pogre{no izvestuvawe;
! finansiski gubitoci;
! gubewe na doverba na javnosta; i
! zgolemen rizik od izmami i korupcija.

7. Vnatre{nata kontrola i procenkata
na rizicite

Vnimatelnata i detalna procena na rizikot mo`e
da uka`e na rizicite koi mo`at da se izbegnat. Vo
slo`enite organizacii, ovaa zada~a mo`e da bide
mnogu korisna zaradi {to organizacijata mo`e da po-
bara stru~na pomo{. Naj~esto vnatre{nite i nad-
vore{nite revizori davaat takov vid na pomo{. Me-
|utoa, bez razlika na karakterot na pomo{ta koja se
dava, najva`no e rakovodstvoto na organizacijata  da
ostane vklu~eno vo tek na celiot proces, osobeno pri
donesuvaweto na odlukata koj vid na kontrola treba
da se primeni. Vidovite na kontroli koi }e se pri-
menuvaat mora da bidat onie koi rakovodstvoto na-
vistina }e gi primenuva, duri i ako istite bi prediz-
vikale neprijatnost vo sekojdnevnata rabota. Na kre-
dibilitetot na sistemot najmnogu mu na{tetuva koga
kontrolite se voveduvaat, a potoa ne se koristat.

Ottuka, kontrolata mora da bide finansiski is-
platliva. Kontrolite ne smeat da bidat premnogu de-
talni i da ja paraliziraat rabotata. Isto taka, tro-
{ocite na sistemot na kontroli ne smeat da bidat
disproporcionalni na rizicite koi eden takov sistem
treba da gi spre~i. Ova pra{awe e od golema va`nost
poradi toa {to i preteranata birokratska procedura,
odnosno vospostavenite kontroli za koi ne postoi
realna potreba, pretstavuvaat odreden rizik.

8. Oblasti na vnatre{na kontrola

Vnatre{nata kontrola mora da bide osmislena vrz
osnova na individualnite okolnosti vo odredeno
telo, zaradi {to ne postoi univerzalna lista na
kontroli koi mo`at da se primenat. No sepak, kate-
goriite na kontroli i oblasti vo koi istite bi mo-
`ele da bidat primeneti se: finansisko smetkovod-
stvo i izvestuvawe, nadgleduvawe na efektivnosta
vo raboteweto i korisni komunikacii. �

�

Na na~inot na koj Evropskata komisija gi
definira terminite "finansiska 

kontrola" i "revizija", klu~na razlika
me|u tie dva termina e deka 

"finansiskata kontrola" gi podrazbira ex
ante i ex post kontrolite, dodeka 

"revizijata" isklu~ivo se fokusira na ex
post kontrolata

Procedura na
vnatre{na kontrola

Nadgleduvawe i 
sporoveduvawe na sistemot

Dodeluvawe na
odgovornost

Na~in na
rakovodewe

Elementi na kontrolno opkru`uvawe

Oblasti/kategorii na vnatre{ni kontroli

Finansisko smetkovodstvo i izvestuvawe

Efikasni
komunikacii

Nadgleduvawe na
efikasnosta 
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Rakovoditelite moraat da bidat svesni na fak-
tite deka nivnite podredeni podobro rabotat do-
kolku podobro ja razbiraat misijata (osnovna zada-
~a) i celite na svojata organizacija, kako i pri~i-
nata poradi koja im e dodelena aktivnosta na koja
treba da rabotat. 

Kanalite na komunikacija se del od sistemot na
kontrola na upravuvawe. Na primer, rakovoditelot
e dol`en na svoite podredeni da im uka`e {to o~e-
kuva vo pogled na efektot, dodeka tie potoa se
dol`ni da definiraat {to e toa {to treba da se
o~ekuva vo ramkite na komponentata na organizaci-
jata za koja tie se zadol`eni, a koja e neophodna za
postignuvawe na krajnata cel na aktivnostite koi
organizacijata gi izvr{uva. Od golema va`nost e ko-
munikacijata da odi od poniskite kon povisokite
nivoa, no i obratno. Koga rakovodstvoto }e gi zacrta
jasno celite i o~ekuvawata, vrabotenite toga{ se vo
mo`nost da predlagaat na~ini za postignuvawe na
pogolema efikasnost vo postignuvaweto na tie celi.
Upravata e dol`na da obrne vnimanie na takvite
predlozi bidej}i vrabotenite koi rabotat vo opera-
tivata ~esto podobro se zapoznaeni so procedural-
nite nedostatoci koi povisokiot rakovoditel ed-
nostavno gi previduva.  

9. Za{tita na resursite od nesoodvetna 
upotreba ili zloupotreba

Pokraj toa {to moraat da obezbedat ostvaruvawe
na celite na organizacijata, rakovoditelite, isto
taka, se odgovorni za obezbeduvawe na toa dali re-
sursite koi se dostapni na organizacijata se za{ti-
teni od nesoodvetna upotreba ili zloupotreba.
Postojat pove}e na~ini koi za ovaa cel mo`e da se
koristat:

Fizi~ka kontrola - Ovoj na~in na kontrola pred
se podrazbira sigurnost na procedurite so koi se

kontrolira pristapot (na primer: pristapot do
smetkovodstvenata evidencija ili popisnite listi,
ili pak do samite predmeti na tie listi koi se
vredni i koi mo`at da bidat ottu|eni).

Smetkovodstveni kontroli - Ovie kontroli gi
vklu~uvaat procedurite so koi se bara evidentira-
we na transakciite vo smetkovodstveniot sistem.
Na primer, mo`no e da se bara site gotovinski pri-
livi sekojdnevno da se uplatuvaat na bankarskata
smetka. Liceto zadol`eno za sobirawe na gotovina-
ta (blagajnikot) treba da izdade pismena potvrda na
upla}a~ot,  a kopija od taa potvrda da ja dostavi do
smetkovodstveniot slu`benik. Od liceto koe goto-
vinata ja nosi vo bankata, isto taka, mo`e da se bara
kopija od uplatnicata od bankata da ja dostavuva na
smetkovodstveniot slu`benik. Smetkovodstvenite
kontroli, isto taka, vklu~uvaat i vnatre{ni proce-
duri na smetkovodstvenite sistemi koi imaat za cel
otkrivawe i izvestuvawe za bilo kakvi nepravil-
nosti. Vo ovoj primer, od smetkovodstveniot slu`-
benik mo`e da se bara da gi spari ovie dva izve{taja
(potvrdi) - potvrdata za uplatata na gotovinata vo
blagajnata i potvrdata za uplatata na depozitnata
smetka vo bankata - so {to bi se voo~ile eventual-
nite gre{ki. U{te edna voobi~aena smetkovodstve-
na kontrola vo pogled na izdatocite se odnesuva na
proverkata na buxetskite sredstva ili nekoja druga
avtorizacija. Rashodite koi se dvi`at vo ramkite na
o~ekuvanite iznosi se evidentiraat, dodeka rasho-
dite ~ii iznosi gi nadminuvaat dozvolenite buxet-
ski maksimumi se blokiraat. 

Kontroli na procesite - Kontrolite na procesite
se odnesuvaat na procedurite koi obezbeduvaat deka
aktivnostite se prezemaat samo vrz osnova na sood-
vetni ovlastuvawa. Na primer, za odobruvawa za go-
lemi dogovori mo`e da bide barana dokumentacija
od rakovoditelot koj ja bara nabavkata, potoa anal-
iza od slu`benikot za nabavka i potoa odobrenie od
strana na supervizorot i povisokite oficijalni
lica. Za da se izvr{i pla}awe na dobavuva~ite,
postoi mo`nost prvo da se bara obezbeduvawe uvid
vo dokumentacijata vo forma na originalna pora~ka,
potvrda od dobavuva~ot vo koja e opi{ana dostave-

� Posledicite na slaboto opkru`uvawe vo
koi finansiskata kontrola treba da
deluva go podrazbiraat slednoto: 
izdatoci za nameni koi ne se izvorno
planirani; neodgovorno ili pogre{no
izvestuvawe; finansiski gubitoci;
gubewe na doverba na javnosta; i 
zgolemen rizik od izmami i korupcija

�Komponenti na vnatre{nata kontrola
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nata stoka ili usluga i potvrda od slu`benikot koj
ja primil stokata ili uslugata deka istata e dosta-
vena.  Isto taka, i za pla}awata koi nadminuvaat
odreden maksimum mo`no e da ima potreba od uvid i
odobruvawe od strana na povisokite nivoa. Vo nekoi
zemji, standardite vo pogled na kadrite se mnogu va-
`en del na sistemot za kontrola na upravuvaweto.
Kandidatite za ispraznetite rabotni mesta pominu-
vaat niz rigorozni proverki i moraat da dobijat
potvrda deka gi ispolnuvaat uslovite za izvr{uva-
we na rabotite i rabotnite zada~i za koi konkuri-
raat. 

Kontrola na nabavkite - Glavnata cel na vladata
kako nabavuva~ e da dobie stoki ili uslugi od bara-
niot kvalitet i po konkurentna cena. Procedurata
na nabavkata treba da obezbedi na site ponuduva~i
ednakvi mo`nosti i da bide dizajnirana taka {to }e
postigne dobra vrednost za parite i minimalen ri-
zik za korupcija i protekcija. Iako vladinite na-
bavki ne se edinstvenoto mo`no mesto za korupcija,
sekako e edno od glavnite mesta i sekoga{ e potreb-
na vnimatelnost poradi minimizirawe na rizikot
od korupcija, optimalizacija na finansiskite izvo-
ri i pottiknuvawe na razvojot na konkurencijata.
Ciklusot na nabavka gi vklu~uva slednite fazi: 
! Utvrduvawe na potrebata na korisnikot i podgo-

tovka na proekt, proverka dali so raspolo`li-
vite sredstva mo`at da se zadovolat potrebite.

! Odreduvawe na procedurata na nabavkata.
! Tender (sproveduvawe na procedura na predkval-

ifikacija)

Vo kontekstot na javnite nabavki, korupcijata
obi~no se javuva vo vid na dogovarawe pome|u kupu-
va~ite i prodava~ite, {to ja doveduva dr`avata do
finansiski gubitoci. Ovaa praksa ~esto e krimi-
nalna vo svojata namera. Koruptivnoto odnesuvawe
mo`e da bide pottiknato od slednite faktori: go-
lemite nadomestoci od koncesii ili sklu~uvawe na
dogovori so nadvore{ni dobavuva~i; rabotewe so

dobavuva~i koi ne se solventni i ne gi zadovoluvaat
barawata na kvalifikacijata ili standardite; pre-
kumerno koristewe na zabranetite oblici na tende-
ri i eden izvor na nabavki; menuvawe na nara~kite i
otstapuvawe od specifikaciite na tenderot; ne-
soodvetna obezbedena vnatre{na kontrola, pregle-
dot na `albi na nabavkite i nadvore{nata revizija
na procedurite za nabavka.

Klu~nite principi vo nabavkata se otvorenata
konkurencija i transparentni proceduri. Procesot
na nabavki treba da bide otvoren za javno detalno
ispituvawe. Rezultatite na natprevarot moraat da
bidat javni. Listata na dobavuva~i koi se pojavile
na tenderot, nivnite ponudeni ceni i imeto na najus-
pe{niot na tenderot treba da bidat objaveni. 

Dodelenite dogovori i celokupniot proces na na-
bavki treba da bide strogo razgledan od parlamen-
tot i vrhovnata institucija za revizija. Moraat da se
pravat i da bidat dostapni za javnosta pi{ani (ili
kompjuterski) izve{tai. Ovie izve{tai treba da po-
ka`uvaat koi dobavuva~i se prijavile, koi od niv
bile odbrani, pri~inata za odlukata za nabavka,
detalite povrzani so cenata, izve{taite za prev-
zemawe na izvr{enata rabota ili priemot na na-
ra~anata stoka ili komentari na rabotata na do-
bavuva~ot.

Nespoivost na funkciite - Ova e merka za kontro-
la koja e nezamenliv element vo pogolemiot del na
sistemi za kontrola. Nejzina glavna osobina e deka
dve lica moraat da bidat vklu~eni vo bilo koja
transakcija za da se namali rizikot od nepravil-
nosti. Vo prethodniot primer povrzan so potvrdata
za gotovinskite sredstva, ednoto lice ja pribira go-
tovinata a drugoto istata ja nosi vo bankata, dodeka
treto lice vr{i bankarsko poramnuvawe i vnesuva
podatoci vo smetkovodstvenata evidencija. Dol`-
nostite razdvoeni na vakov na~in se klu~en element
vo skoro site sistemi na finansiska kontrola, iako
i tuka mo`e mnogu lesno da se pretera. Dokolku se
odi vo krajnost razdvojuvaweto na dol`nostite mo-
`e vo golema merka da ja ograni~i efektivnosta na
organizacijata i da ja namali nejzinata sposobnost
uspe{no da gi ostvari svoite rabotni zada~i.

10. Ograni~uvawa vo vrska so vnatre{nata 
kontrola

Ne postoi sistem na kontrola koj mo`e apsolutno
da garantira otstranuvawe na rizikot od nepravil-
nosti i nesvesni gre{ki. Sekoj sistem na kontrola so
koj se obiduva da se postigne ovaa cel, posebno vo
kompleksni organizacii, kako posledica imaat fi-
nansiski tro{oci disproporcionalni na eventual-
nite rizici i krutost vo funkcioniraweto na orga-

�

�

Kontrolata mora da bide finansiski
isplatliva. Kontrolite ne smeat da bidat

premnogu detalni i da ja paraliziraat
rabotata. Isto taka, tro{ocite na 

sistemot na kontroli ne smeat da bidat
disproporcionalni na rizicite koi eden

takov sistem treba da gi spre~i. Ova
pra{awe e od golema va`nost poradi toa

{to i preteranata birokratska procedura,
odnosno vospostavenite kontroli za koi
ne postoi realna potreba, pretstavuvaat

odreden rizik
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nizacijata. Zaradi toa, pravata cel na sistemot za
kontrola e da obezbedi razumno nivo na sigurnost'
deka nema da se slu~uvaat nepravilnosti i dokolku
do niv dojde, istite }e bidat otkrieni i za niv }e
bidat informirani odgovornite vlasti. Imaj}i go
ova predvid, rakovodstvoto mora da bide zapoznae-
no za rizicite koi nastanuvaat vo procesot na izra-
botka i vodewe na sistemot za kontrola na upravu-
vaweto. 

Gre{ki vo izrabotkata - Vnatre{nata (upravna)
kontrola mora da bide osmislena za sekoja pooddel-
na organizacija imaj}i gi vo predvid specifikite vo
raboteweto i opkru`uvaweto i toa po vnimatelno
sprovedenata analiza na rizikot. Rakovoditelite
ponekoga{ odlu~uvaat da go zabrzaat procesot na
izgotvuvawe na sistem taka {to  usvojuvaat sistem
na kontrola izgotven za nekoja druga organizacija.
Ova mo`e da bide me~ so dve ostrici. Pogre{no di-
zajniraniot sistem mo`e da dava sigurnost no vo is-
to vreme i da gi zapostavuva bitnite rizici vo eden
od delovite na raboteweto na organizacijata, dode-
ka vo druga da sozdava nepotrebna krutost.

Slaba implementacija - Duri i najdobro zamis-
leni sistemi mo`at da ja postignat o~ekuvanata cel
samo dokolku se implementiraat na soodveten na-
~in. Rakovoditelite i supervizorite na site nivoa
moraat sekoga{ da bidat budni za da obezbedat site
vraboteni da se pridr`uvaat na procedurite na kon-
trolata. Duri i naizgled nepotrebnite proceduri
moraat da bidat sproveduvani od vrabotenite za da
ne doa|aat vo isku{enie da gi zapostavuvaat koga se
pod pritisok ili stres ili pak koga istite ne im
odgovaraat. Ova pra{awe e edno od najva`nite fak-
tori koi treba da se imaat predvid pri osmisluva-
weto na efektivnosta na sistemot na kontrolata.
Rakovoditelite, isto taka, treba da planiraat
aran`mani koi treba da se implementiraat vo slu-
~ai na itnost koga redovnite proceduri moraat da se
zaobikolat.

Slaba reakcija na otkrieni nepravilnosti - Sis-
temite na kontrola se osmisleni so cel uka`uvawe
na rabotite koi otstapuvaat od toa {to voobi~aeno
se o~ekuva. Sistemite za da ostanat efektivni, od
golema va`nost e supervizorite i rakovoditelite
soodvetno da reagiraat na uka`anite problemi. Ne-
voobi~aenite nastani potrebno e brzo da se istra-
`at za da se utvrdi dali postojat nepravilnosti.
Dokolku postojat nepravilnosti, potrebno e da se
otpo~nat korektivni aktivnosti. Neefikasna reak-
cija na identifikuvanite nepravilnosti mnogu brzo
}e ja namali efikasnosta na celiot  sistem zaradi
{to ova treba da bide eden od faktorite zemeni vo
predvid pri izgotvuvaweto na sistemot za kontrola.
Me|utoa, sistemot ne treba da bide ni premnogu

osetliv, so {to bi se odbegnale ~esti la`ni uzbuni,
bidej}i vo toj slu~aj bi mo`elo da se slu~i da se
pravat gre{ki odnosno nepravilnostite da se za-
postavat.

Zagovor so cel za izmama - Sekoj sistem za kontro-
la mo`e da se sabotira dokolku dovolen broj na ne-
~esni lica na klu~ni pozicii rabotat vo zagovor na
nivnoto ru{ewe i dokolku se vo mo`nost da falsi-
fikuvaat bitni dokumenti. Dovolno slo`en zbir na
kontroli mo`e da go ote`ne povrzuvaweto na dovo-
len broj zagovornici {to od druga strana mo`e nega-
tivno da se odrazi na efikasnosta na organizacija-
ta. Izmamite od vakov vid obi~no se otkrivaat koga
se nadgleduvaat (i objavuvaat) od strana na nekogo
koj ne e del od takviot zagovor ili dokolku dojde do
raziduvawe pome|u zagovornicite. Isto taka, vakvi
raboti mo`at da se otkrijat pri rutinski revizii
dokolku se vo pra{awe zna~ajni sredstva i dokolku
zagovornicite ne se dovolno vnimatelni vo pogled
na falsifikuvaweto na dokumentite. 

Malverzacii od strana na povisokite rakovodi-
teli - Celite na vnatre{nite (upravni) kontroli e
kontrolirawe na organizacijata vo ime na rakovod-
stvoto, a ne kontrolirawe na samite rakovoditeli.
Postojat mnogu slu~ai na korumpirani povisoki ra-
kovoditeli koi zaobikoluvaj}i go sistemot na kon-
troli napravile razli~ni oblici na malverzacii i
zloupotrebi. Vo pogolemite organizacii, me|utoa,
takvi aktivnosti obi~no prvo gi zabele`uvaat li-
cata podredeni na korumpiranite rakovoditeli. Za-
radi toa najdobra za{tita od malverzacii na povi-
sokite rakovoditelite mo`e da bide opkru`uvawe-
to na otvorenosta vo koe rabotnicite se ohrabruvaat
na soodvetnite vlasti da im dostavat dokazi za ne-
pravilnostite i vo isto vreme da bidat sigurni deka
nema da imaat posledici deka ne bile lojalni na
svoite pretpostaveni. Takva odgovornost vo organi-
zacijata stanuva del  od opkru`uvaweto vo koja kon-
trolata funkcionira. 

Vnatre{nite (upravni) kontroli se klu~en del  na
strukturata i raboteweto na bilo koja organizacija.
Kolku organizacijata i nejzinite aktivnosti se po-

� Vnatre{nite revizori se nezavisni
toga{ koga im e ovozmo`eno da ja
izvr{uvaat svojata rabota slobodno i
objektivno. Nezavisnosta im ovozmo`uva
na vnatre{nite revizori da donesuvaat
nepristrasni odluki koi se od klu~na
va`nost za soodvetno izvr{uvawe na
revizijata. Nezavisnosta se dobiva po
pat na organizacioniot status i 
objektivnosta

�
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golemi i poslo`eni, tolku pogolem naglasok mora da
se stavi na osmisluvaweto na sistemot za kontrola.
Sistemot za kontrola za da bide potpolno efikasen,
potrebno e vo tekot na negovoto implementirawe i
podocne`noto funkcionirawe, rakovoditelite da
obezbedat svoja aktivna poddr{ka. 

B. VNATRE[NA REVIZIJA

Institutot za vnatre{ni revizori (Institute of Inter-
nal Auditors) na sledniot na~in ja definira vnat-
re{nata revizija:

''Vnatre{nata revizija e nezavisna, objektivna,
proveruva~ka i konsultativna aktivnost sozdadena
za dodavawe na vrednost i podobruvawe na funk-
cioniraweto na organizacijata. Taa i pomaga na or-
ganizacijata da gi postigne postavenite celi so vne-
suvawe sistemati~en i discipliniran pristap za
ocenuvawe i podobruvawe na efikasnosta vo upra-
vuvaweto so rizikot, kontrolata i procesite na
rakovodewe.#

Vnatre{nata revizija e koncept koj logi~no proi-
zleguva od vnatre{nata kontrola. 

1. Mandat na vnatre{nata revizija 

Vnatre{nite revizori ja izvr{uvaat svojata
funkcija taka {to go analiziraat na~inot na koj od-
redenite transakcii se procesuiraat i, {to e u{te
pova`no analiziraat kolku uspe{no funkcioniraat
sistemot i procedurite na vnatre{ni kontroli. Vo
praksa slu`bata za vnatre{na revizija e dol`na da
obraboti dve glavni vidovi na aktivnosti - finan-
siska i revizija na izvr{uvawe.  

Finansiskata revizija pretstavuva revizija na
buxetskiot i finansiskiot sistem so testovi na
pravilnost, odnosno regularnost (takanare~eni
wolk- through) i detalno testirawe na vistinskite
transakcii.

Finansiskite revizii obi~no se vr{at vrz osnova
na godi{en plan pod uslov site organizaciski edi-
nici vo ramkite na ministerstvoto ili agencijata da
pominat niz revizija najmalku edna{ vo tek na pove-

}egodi{en ciklus. Finansiskata revizija isto taka
mo`e da vklu~uva i specifi~na procena na efikas-
nosta  na smetkovodstveniot sistem, vklu~uvaj}i gi
za{titnite merki kaj informati~kiot sistem i na-
~inite na izvestuvawe. 

Revizijata na izvr{uvawe ili value for money re-
vizijata (dali dostignatoto odgovara na vlo`enite
pari) koja, isto taka treba da bide del od godi{niot
plan, se zanimava so nivoto do koe se postaveni ce-
lite definirani vo programite i istite implemen-
tirani, zemaj}i go vo predvid nivoto na nivnoto pos-
tignuvawe ili nepostignuvawe vo odnos na tro{o-
cite, rizikot i zadadenite rokovi, kako i  minimal-
noto koristewe na resursite. 

Vnatre{nata revizija mo`e isto taka da se zani-
mava so posebna analiza na kadrite taka {to pravi
procenka za toa kolku tie soodvetstvuvaat na celite
na ministerstvoto ili agencijata i rabotnite zada~i
neophodni za postignuvawe na tie celi. 

Ona na {to vnatre{niot revizor pred se mora da
se naso~i e postoeweto na sistem i proceduri koi
obezbeduvaat resursite da se koristat soglasno so
soodvetnite pravila i propisi. Ova obi~no podraz-
bira, osobeno vo kontekst na EU, barawe soodveten
del od transakciite ili proizvodite da bidat prov-
ereni od strana na nacionalnite vlasti. 

Vo slu~ajot na zemjodelskite rashodi, na primer,
za revizorot bi bilo idealno da ima cvrsti dokazi
koi uka`uvaat na toa deka grantovite nameneti kako
pomo{ na proizvoditelite na stoki ili posevi se
iskoristeni na soodveten na~in od strana na zemjo-
delcite na koi istite opravdano im se dodeleni.
Isto taka, evidencijata na grantovite za dokvali-
fikacija na nevrabotenite mora da poka`e deka is-
tite namenski se iskoristeni za vistinskite i sood-
vetni kandidati. 

Vo kontekst na EU, zaedni~ki problem na koi re-
vizorite naiduvaat e toa {to sredstvata se bazi-
raat vrz osnova na o~ekuvanite, odnosno proceneti-
te rashodi, a ne vrz osnova na rashodite koi se ost-
vareni i naplateni.

Vo oblasta na javnite nabavki , vnatre{niot revi-
zor nastojuva da pronajde dokazi za toa dali na ten-
derot za izbor na najpovolni ponudi mu e daden so-
odveten publicitet, dali  procedurite za primawe i
procena na ponudata se zadovoluva~ki, so {to se
opravduva dodeluvaweto na rabotata vo soglasnost
so dr`avnite i propisite na EU. Studijata koja Ev-
ropskata komisija ja napravila vo docnite 1980 go-
dini, sugerirala deka evropskite dano~ni obvrzni-
ci sekoja godina }e pla}aat okolu 20 milijardi evra
pomalku dokolku javnite nabavki vo EU se vr{at
soglasno so direktivite na EU.

�
�

Vrskata me|u vnatre{niot i nadvore{niot
revizor  mo`e da se iskomplicira

dokolku na nadvore{nite revizori se
gleda kako na supervizori ili na nekogo
~ija zada~a e procenuvawe na kvalitetot
na vnatre{nite revizori. Potrebno e da

se ovozmo`i vospostavuvawe na
inteligentna vrska vo koja sekoja od
stranite jasno ja po~ituva ulogata i

odgovornosta na drugata strana
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Vnatre{niot revizor sekoga{ bara dokazi za toa
dali vo ramkite na programata i aktivnostite se
postignati o~ekuvanite celi. 

2. Nezavisnost na vnatre{nite revizori

Vnatre{niot revizor mora direktno da mu odgo-
vara na prviot ~ovek na organizacijata (ministerot,
direktorot) i da dava soveti vo pogled na korisnoto
upravuvawe so resursi. Sepak karakterot na nezav-
isnosta na vnatre{nite revizori ne treba da se
sporeduva so nezavisnosta na nadvore{nite revi-
zori, bidej}i vnatre{niot revizor sepak odgovaraat
na rakovoditelot na organizacijata i se vraboteni
vo organizacijata. Institutot za vnatre{ni revi-
zori, nezavisnosta ja definira na sledniov na~in:  

"Vnatre{nite revizori se nezavisni toga{ koga im
e ovozmo`eno da ja izvr{uvaat svojata rabota slo-
bodno i objektivno. Nezavisnosta im ovozmo`uva na
vnatre{nite revizori da donesuvaat nepristrasni
odluki koi se od klu~na va`nost za soodvetno izvr-
{uvawe na revizijata. Nezavisnosta se dobiva po
pat na organizacioniot status i objektivnosta.#

Se podrazbira, kako {to naglasuva Institutot za
vnatre{na revizija, deka "vnatre{nite revizori
moraat da bidat nezavisni vo pogled na aktivnosti-
te vrz koi vr{at revizija#. Neprifatlivo e na pri-
mer eden slu`benik koj {to e zadol`en za dodelu-
vawe na stanbeni grantovi, da vr{i vnatre{na re-
vizija na sistemite i procedurite po koi se dodelu-
vaat tie grantovi.

3. Elementi na revizorskiot proces

Revizorskiot proces se sostoi od slednite osum
osnovni ~ekori: utvrduvaweto na faktorite koi
vlijaat na delovniot rizik, utrduvawe na verojat-
nosta od rizik i gubewe na resursi, dokumentirawe

na kontrolite, ocenuvawe na kontolite, revizorsko
testirawe, izgotvuvawe na nacrt izve{taj, odr`uva-
we na zavr{na konferencija i izgotvuvawe na kone-
~en izve{taj.

Utvrduvaweto na faktorite koi vlijaat na delov-
niot rizik e eden od najva`nite aktivnosti vo revi-
zorskiot proces. Ova e aktivnost koja treba da ja
sprovedat revizorot i klientot na revizijata pri
{to tie treba da utvrdat lista na faktori koi mo-
`at da go zgolemat delovniot rizik. Pri ova potreb-
no e da bidat zemeni vo predvid prethodnite is-
kustva, i podatocite od: prethodnite revizii, kli-
entot, internetot, prira~nicite, biltenite, ~asopi-
site i servisnite informacii, kako i dijagramite na
tekovi, planovite, politikite i procedurite i do-
kumentacijata za sistemskite aplikacii. 

Verojatnosta od rizik i gubewe na resursi ja utvr-
duvaat zaedno vnatre{niot revizor i klientot. Pri
ova revizorot treba da pretpostavi {to }e se slu~i
dokolku gi nema kontrolite koi go namaluvaat rizi-
kot ili istite ne se sproveduvaat. Zaradi poednos-
tavuvawe rizicite treba da bidat oceneti kako: vi-
soki, umereni, niski ili nikakvi. Listata na delov-
ni rizici revizorot treba da ja usoglasi so rakovod-
stvoto pred zapo~nuvawe na revizijata. 

Dokumentiraweto na kontrolite revizorot go vr-
{i so raspra{uvawe na vrabotenite za kontrolite
koi gi spre~uvaat, otkrivaat ili koregiraat neo-
pravdanite sostojbi. Sobranite informacii za kon-
trolniot sistem treba da sodr`at: detalen opis na
kontrolnite proceduri i licata koi gi sprovedu-
vaat,  za~estenosta na kontrolite koi se sprovedu-
vaat, dokumentacijata od sprovedenite kontroli,
politikite i procedurite koi se odnesuvaat na kon-
trelnite proceduri, nadzor i supervizorski izve{-
tai (obem, licata koi gi izgotvile, za~estenost, do-
kumentacija), detalen opis na primenetiot kontro-
len sistem i verzijata koja e vo upotreba, evidenci-
ja od sprovedenite kontroli i upatstvata i nasokite
za realizacija na rabotnite planovi. Vo ovaa faza
revizorot }e gi otkrie merkite i aktivnostite koi ja
podobruvaat operativnata efikasnost na sistemot
no i izvorite na problemite koi naj~esto poteknuva-
at od toa {to ne se razmenuvaat informaciite po-

Revizorski proces

Kone~en
izve{taj

Zavr{na
konferencija

Nacrt izve{taj

Revizorsko testirawe

Ocenuvawe na kontrolite

Dokumentirawe na kontrolite

Utvrduvawe na verojatnosta od rizik i gubewe na resursi

Utvrduvawe na faktori koi vlijaat na delovniot rizik

� Verojatnosta od rizik i gubewe na
resursi ja utvrduvaat zaedno
vnatre{niot revizor i klientot. Zaradi
poednostavuvawe, rizicite treba da
bidat oceneti kako: visoki, umereni,
niski ili nikakvi. Listata na delovni
rizici revizorot treba da ja usoglasi so
rakovodstvoto pred zapo~nuvawe na
revizijata

�
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me|u sektorite ili kontrolnite procesi i ne se ko-
ristat prednostite na modrnata tehnologija. 

Ocenuvaweto na kontrolniot sistem revizorot go
vr{i so ocenuvawe na vospostavenite kontroli za
namaluvawe na gubitocite na prifatlivo nivo. Pri
ova revizorot treba da gi dokumentira slednite in-
formacii: opis na utvrdenite naodi i nivnoto rela-
tivno zna~ewe, licata odgovorni za koregirawe na
naodite, opisot i datata na zapo~nuvawe i zavr{u-
vawe na korektivnite aktivnosti. Dokolku bide ut-
vrden visok neprifatliv rizik za rakovodstvoto za
istoto revizorot treba vedna{ da go izvesi so cel
{to e mo`no pobrzo prezemawe na korektivni ak-
tivnosti. 

Vo procesot na revizija revizorot treba da gi ut-
vrdi procedurite na revizorsko testirawe. So tes-
tovi revizorot treba da utvrdi i dokumentira dali
klu~nite kontrolni proceduri (vklu~uvaj}i gi i onie
koi obezbeduvaat sproveduvawe na zakononite i ut-
vrdenite politiki) se efektivni vo spre~uvaweto,
otkrivaweto i koregiraweto na gre{kite i/ili ne-
regularnostite.  

Nacrt izve{tajot revizorot }e go izgotvi vrz osno-
va na zaklu~ocite vo vrska so zna~ajnite rizici, ut-
vrdeni vrz osnova na revizorskite testovi. Izve{-
tajot }e go utvrdi opfatot na revizijata, globalniot
zaklu~ok za kontrolnata i operativnata sredina i
objasnuvawa na zna~ajnite rizici za koi se potrebni
korektivni aktivnosti. Nacrt izve{tajot treba da
bide dostaven do klientot na revizijata i prezenti-
ran na zavr{nata konferencija. 

Na zavr{nata konferencija revizorot i klientot
treba da go diskutiraat nacrt revizorskiot izve{taj
zaradi obebeduvawe na pogolema to~nost i jasnost
na negovata sodr`ina. Na konferencijata tie }e se
obidat da utvrdat koncenzus za utvrdenite rizici,
korektivnite akcii i licata i dadata na nivnoto
prezemawe ili planirawe.  Klientot na revizijata

potoa }e izgotvi svoj komentar za rizicite i korek-
tivnite aktivnosti i vo retki slu~ai na profesio-
nalni razliki, dokolku istite postojat, revizorot
}e gi vklu~i vo kone~niot izve{taj.

Kone~niot izve{taj so prilozite za utvrdenite
rizici, revizorot gi dostavuva do klientot na revi-
zijata i rakovoditelot na institucijata i go sledi
izvr{uvaweto na naodite.

4. Vrskata me|u vnatre{nata revizija, 
vnatre{nata kontrola i nadvore{nata revizija

Vnatre{niot revizor ne treba da bide vklu~en vo
procesite na vnatre{nata kontrola koi gi procenu-
va i za koi dava svoe mislewe. Jasno e deka ne treba
da se stavaat zabele{ki na toa koga od vnatre{niot
revizor }e se pobara mislewe ili duri i da se izvr-
{i nekoj vid na "predrevizija# na sistemot i proce-
durite koi se podgotvuvaat za novite aktivnosti ili
programi. Me|utoa, vnatre{nata revizija ne bi sme-
ela da stane del na vnatre{nite kontroli ili per-
manentno da se povrzuva so istata. Od klu~na va`-
nost na vnatre{nata kontrola e taa da se dr`i na
odredena distanca za da mo`e rakovodstvoto da gi
prepoznae svoite odgovornosti vo pogled na vna-
tre{nata kontrola i da poka`e deka vo nivnata or-
ganizacija se sproveduva efikasna vnatre{na kon-
trola. 

Vrskata pome|u vnatre{niot i nadvore{niot re-
vizor  mo`e da se iskomplicira dokolku na nadvo-
re{nite revizori se gleda kako na supervizori ili
na nekogo ~ija zada~a e procenuvawe na kvalitetot
na vnatre{nite revizori. Potrebno e da se ovoz-
mo`i vospostavuvawe na inteligentna vrska vo koja
sekoja od stranite jasno ja po~ituva ulogata i odgov-
ornosta na drugata strana. Iako nadvore{niot revi-
zor mo`e da najde prostor za podobruvawe na rabo-
tata na vnatre{niot revizor ili duri da dobie po-
vik da izvr{i revizija na negovata rabota, ova ne bi
trebalo da bide prepreka za vospostavuvawe na ra-
boten odnos baziran na zaemna sorabotka. Ovde pos-
toi kapacitet za plodna razmena na mislewa, is-
kustva i informacii vo pogled na metodologijata.
Dokolku dvete strani imaat doverba vo rabotata na
drugata i dokolku na takov na~in ja planiraat svoja-
ta rabota, se steknuvaat mo`nosti za za{tedi na
dragoceno vreme i resursi.

�

�

Studijata koja Evropskata komisija ja
napravila vo docnite 1980 godini, 

sugerirala deka evropskite dano~ni
obvrznici sekoja godina }e pla}aat okolu

20 milijardi evra pomalku dokolku
javnite nabavki vo EU se vr{at soglasno

so direktivite na EU
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SODR@INSKI ASPEKTI
NA DELOVI OD NOVIOT
ZAKON ZA STE^AJ

Igor \or|ioski

Igor \or|ioski e sovetnik vo

Sektorot za finansiski sistem -

Oddelenie za bankarski sistem vo

Ministerstvoto za finansii.

Roden e 1975 godina vo Gostivar.

Diplomiral na Pravniot fakultet

vo Skopje. Vo Ministerstvoto za

finansii e od krajot na 2001 godi-

na. Posetuval pove}e seminari i

obuki od oblasta na bankarstvoto,

pazarot na kapital, evropskoto

zakonodavstvo, dr`avnata adminis-

tracija, spre~uvaweto na pereweto

na pari, lizingot, igrite na sre}a i

sl. Pokraj vo podgotovkata na

propisi od oblastite koi se vo

nadle`nost na Ministerstvoto za

finansii, u~estvuval i vo podgo-

tovkata na propisite od oblasta na

trgovskoto i ste~ajnoto pravo. Go

vladee angliskiot jazik.

Pokraj ostvaruvaweto na osnovnata cel, so noviot Zakon za ste~aj
potrebno e da se ostvari i skratuvawe na vremetraeweto na
ste~ajnite postapki, namaluvawe na tro{ocite na ste~ajnata
postapka, zajaknuvawe na mehanizmite za ostvaruvawe na pravata
na doveritelite, zajaknuvawe na kapacitetite na organite na
ste~ajnata postapka preku nivno postojano educirawe, kako i
obezbeduvawe na  pogolema  sigurnost na pazarot

1. Voved

Koga edna Vlada predlaga politika i
se obvrzuva taa politika da ja sprove-
de, najprvo e potrebno pi{uva~ite na
propisite taa politika da ja pretvorat
vo zakon, koj ponatamu treba da bide
primenliv i sprovedliv vo praksata.

Primenata na Zakonot za ste~aj
(Slu`ben vesnik na R.M.br. 55/97,
53/2000, 37/2002 i 17/2004) - vo ponata-
mo{niot tekst: prethodniot zakon,
naide na razli~no tolkuvawe i re{a-
vawe na ste~ajnite predmeti. Nekol-
kute izmeni na ovoj zakon ne pridone-
soa za podobruvawe na negoviot tekst,
a voedno ne pridonesoa i za negova po-
dobra prakti~na primena, iako ovoj
zakon vo golema mera be{e usoglasen
so Zakonodavstvoto na EU i istiot be-
{e pozitivno ocenet od me|unarodnite
eksperti. Imaj}i gi vo predvid me|una-
rodnite i doma{ni iskustva, kako i
prakti~nite problemi pri sprovedu-
vawe na prethodniot zakon, se nametna

potreba od donesuvawe na nov Zakon za
ste~aj. 

Osnovnata cel za izgotvuvawe na nov
Zakon za ste~aj e postignuvawe na po-
golem stepen na uso-
glasenost i harmo-
nizacija so Zako-
nodavstvoto na EU
i drugite me|unar-
odni propisi, no
istovremeno i
postignuvawe na
usoglasenost so za-
konskata regulati-
vata vo Repub-

�Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorite i ne mora vo celost da gi pretstavuva

stavovite na Ministerstvoto za finansii�
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lika Makedonija koja vo me|uvreme e donesena, a e
vo neposredna korelacija so materijata koja ja reg-
ulira Zakonot za ste~aj. 

Pokraj ostvaruvaweto na osnovnata cel, so noviot
Zakon za ste~aj potrebno e da se ostvari i skratu-
vawe na vremetraeweto na ste~ajnite postapki, na-
maluvawe na tro{ocite na ste~ajnata postapka, za-
jaknuvawe na mehanizmite za ostvaruvawe na pra-
vata na doveritelite, zajaknuvawe na kapacitetite
na organite na ste~ajnata postapka preku nivno
postojano educirawe, kako i obezbeduvawe na  po-
golema  sigurnost na pazarot.

Vidno od tekstot na noviot Zakon za ste~aj, mo`e
da se konstatira deka pri negovoto izgotvuvawe,
primeneti se sovremeni tehniki na pi{uvawe na
zakoni koi vklu~uvaat lingvisti~ki i drugi nomo-
tehni~ki pravila koi gi koristat pi{uva~ite na
zakonite za da formuliraat jasni i nedvosmisleni
zakoni, bidej}i samo taka podgotveni zakoni mo`e
nepre~eno da se implementiraat vo praksata. Za
razlika od prethodniot zakon, noviot Zakon za ste-
~aj vo mnogu delovi e reorganiziran, so cel tekstot
na zakonot da bide pojasen i popregleden so {to }e
se olesni negovata prakti~na primena. 

Noviot Zakon za ste~aj e objaven vo Slu`ben ves-
nik na RM.br. 41/2006 (vo ponatamo{niot tekst: no-
viot zakon), i delovi od istiot }e bidat predmet na
analiza vo ponatamo{niot tekst.

2. Osnovni odredbi 

So noviot zakon se ureduvaat celite i uslovite
za otvorawe na ste~ajnata postapka; organite na
ste~ajnata postapka; upravuvaweto i raspolagawe-
to so imotot {to vleguva vo ste~ajnata masa; nami-
ruvaweto na pobaruvawata na doveritelite vo ste-
~ajnata postapka; pravnite posledici od otvora-
weto na ste~ajnata postapka; planot za reorganiza-
cija; li~noto upravuvawe; osloboduvaweto od dru-
gite obvrski; posebnite vidovi ste~ajni postapki
za poedinci so status na trgovec; ste~ajni postapki
so stranski element i drugi pra{awa vo vrska so
ste~ajot.    

Retko kako vo koj zakon, vo noviot zakon mo`e da
sretnat sedumdeset i devet definicii na poimi koi
pove}e pati se povtoruvaat vo tekstot na noviot
zakon. Osven definirawe na poimi, vo op{tite od-
redbi na ovoj zakon uredeni se i celi na ste~ajnata
postapka, lica nad ~ij imot se sproveduva ste~ajot i
uslovite za otvorawe ste~ajna postapka. Uslovot za
otvorawe na ste~ajna postapka e ispolnet koga
ste~ajniot dol`nik e nesposoben za pla}awe.
Nesposobnost za pla}awe (nelikvidnost) e sostojba
koga dol`nikot ne e nesposoben da gi isplati
svoite obvrski, odnosno dolgovi kako {to sta-
suvaat. Nesposobnosta za pla}awe kako uslov za ot-
vorawe na ste~ajnata postapka ne pretstavuva mo-
mentalnata nelikvidnost, tuku periodot od 45 dena
vo koj liceto ne mo`e od koja bilo negova smetka, kaj
koe bilo pravno lice koe za nego go vr{i platniot
promet da isplati iznos {to treba da bide isplat-
en vrz osnova na va`e~ki osnov za pla}awe.

3. Osnovni odredbi za postapkata

Vo osnovnite odredbi na ste~ajnata postapka, op-
redelena e mesnata nadle`nost na sudot koj ja vodi
ste~ajnata postapka, na~elata na ste~ajnata pos-
tapka, dostavuvaweto, odlukite, pravnite lekovi
protiv odlukite i tro{ocite na ste~ajnata postap-
ka. Sudskite pismena (odluki, pokani, izvestuvawa
i drugo) {to treba javno da se objavat se dostavu-
vaat do Centralniot registar koj gi objavuva preku
svojata VEB stranica, a se objavuvaat i vo "Slu`ben
vesnik na Republika Makedonija#, kako i na oglas-
nata tabla vo sudot, vo celost ili vo del {to go op-
redeluva sudot. Po vospostavuvaweto na trgovskiot
registar i registarot na drugite pravni lica, jav-
noto objavuvawe za subjektite zapi{ani vo ovie re-
gistri }e proizveduva pravno dejstvo naredniot
den po objavuvaweto na VEB stranicata na Cen-
tralniot registar. Odlukite za objavuvawe na po-
vik za odr`uvawe sobranija na doveriteli se obja-
vuvaat na VEB stranicata na Centralniot registar
i vo eden od trite dnevni vesnici koi bile najti-
ra`ni vo prethodnata godina, a se distribuiraat na
celata teritorija na Republika Makedonija. Za
razlika od prethodniot zakon, vo noviot zakon no-
vina e toa {to vo ste~ajnata postapka nema da mo`e
da se izjavi barawe za{tita na zakonitost. So ovaa
odredba zakonot e usoglasen so odredbite od Zako-
not za parni~nata postapka.

4. Ste~aen sovet

Za razlika od prethodniot zakon vo koj ste~ajniot
sovet pretstavuva{e organ na st~ajnata postapka,

�
�

Osnovnata cel za izgotvuvawe na nov
Zakon za ste~aj e postignuvawe na pogolem
stepen na usoglasenost i harmonizacija so

Zakonodavstvoto na EU i drugite 
me|unarodni propisi, no istovremeno i

postignuvawe na usoglasenost so 
zakonskata regulativata vo Republika

Makedonija koja vo me|uvreme e donesena
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vo noviot zakon ste~ajniot sovet ne e pove}e organ
na ste~ajnata postapka. Ste~ajniot sovet vo noviot
zakon e sostaven od trojca sudii, so toa {to ste~aj-
niot sudija ne e ~len na ste~ajniot sovet. Osnovni-
te ovlastuvawa na ste~ajniot sovet se poinaku op-
redeleni i osnovnata uloga na sovetot e da bide
vtorostepen organ vo ste~ajnata postapka odnosno
da odlu~uva po `albite protiv re{enijata na ste-
~ajniot sudija i da odlu~uva po prigovorite na do-
veritelite, odborot na doveriteli i sobranieto na
doveriteli. Rokot vo koj ste~ajniot sovet e dol`en
da odlu~uva po `albite e 8 dena od denot na prie-
mot na `albata i 3 dena po dobivaweto na prigovo-
rot. So ovaa izmena }e se pridonese za  postignuva-
we na pogolema efikasnost i brzina vo sprovedu-
vaweto na ste~ajnata postapka i izbegnuvawe na
nepotrebnoto odolgovlekuvawe vo postapuvaweto
po `albite podneseni protiv re{enijata vo ste~aj-
nata postapka.

5. Organi na ste~ajnata postapka

Organi na ste~ajnata postapka se: ste~aen sudija
ste~aen upravnik, odbor na doveriteli i sobranie
na doveriteli. U{te edna novina koja e vnesena vo
noviot zakon e pro{iruvawe na ovlastuvawata na
ste~ajniot sudija koj ima uloga na sudija poedinec.
Brojni se izmenite kaj organite na ste~ajnata pos-
tapka, no pove}eto od niv se odnesuvaat na ste~aj-
niot upravnik i toa vo delot za imenuvawe na ste-
~aen upravnik, steknuvawe na uverenieto za ovlas-
ten ste~aen upravnik i sl.

Vo ovoj del definirana e i odgovornosta na ste-
~ajniot upravnik vo vr{eweto na rabotite i to~no
e predvidena odgovornosta na ste~ajniot upravnik
za {tetata koja }e nastane vo ste~ajnata postapka.
Ste~ajniot upravnik e dol`en so siot svoj imot da
odgovara pred o{tetenite u~esnici vo ste~ajnata
postapka ako: ne postapuva kako ureden i sovesen
trgovec, ne postapuva spored Kodeksot na etikata
na ste~ajnite upravnici i ne postapuva spored pro-
fesionalnite standardi. Zadol`itelnoto osigu-
ruvawe na ste~ajniot upravnik od odgovornost za
{teta koja bi mo`el da ja pri~ini pri vr{eweto na
rabotata za razlika od dosega{noto zakonsko re-
{enie, se razlikuva vo toa {to osiguruvaweto od
odgovornost ne se vr{i pri dobivaweto na predmet
vo rabota, odnosno po donesuvaweto na re{enieto
za imenuvawe na ste~ajniot upravnik, tuku ste~aj-
niot upravnik se osiguruva od odgovornost za {teta
pred priemot na dol`nosta, odnosno za sekoja god-
ina najdocna do 31 dekemvri vo prethodnata godina.
Ste~ajniot upravnik e dol`en dokazot za osiguru-
vawe da go dostavi do Ministerot za ekonomija vo

rok od 7 dena od denot na osiguruvaweto. Dokolku
ne dostavi vakov dokaz, nema da mo`e da ja vr{i
funkcijata ste~aen upravnik.

Rabotite na ste~aen upravnik mo`e da gi vr{i
fizi~ko lice koe ima licenca za vr{ewe na rabo-
tite na ste~aen upravnik, kako i javno trgovsko
dru{tvo ili dru{tvo so ograni~ena odgovornost
osnovano samo za vr{ewe na raboti na ste~aen up-
ravnik i ima licenca za vr{ewe na rabotite na
ste~aen upravnik i se za~leneti vo Komorata na
ste~ajni upravnici.

Ste~ajnite upravnici treba da podnesuvaat mese-
~en pismen izve{taj za sostojbata na ste~ajnata ma-
sa, so toa {to to~no se navedeni spisocite odnosno
aktite koi treba da gi dostavi i toa: spisok na imo-
tot koj e prodaden, prenesen ili na drug na~in
otu|en; spisok na gotovinskiot priliv i odliv iz-
vr{en vo tekot na prethodniot mesec; po~etnata i
krajnata finansiska sostojba na ste~ajniot dol`-
nik; spisok na rabotite koi gi izvr{il vo tekot na
prethodniot mesec; spisok na anga`iranite lica so
nazna~uvawe na stru~nite lica i iznosite koi im se
isplateni, kako i podatoci za drugi pra{awa za koi
dobil zadol`enija od ste~ajniot sudija, odnosno od
odborot na doveriteli.

So noviot zakon nadle`nosta vo vrska so steknu-
vaweto na uverenie za ste~aen upravnik i licenci-
raweto od ministerot za pravda e preneseno vo
nadle`nost na ministerot za ekonomija. So cel da
se postigne pogolema profesionalizacija vo rabo-
tata na ste~ajniot upravnik, predvideno e ste~aj-
nite upravnici zadol`itelno da se za~lenuvaat vo
Komora na ste~ajni upravnici {to pretstavuva i
eden od uslovite za vr{ewe na dejnosta ste~aen
upravnik. Po odnos na imenuvaweto ste~aen uprav-
nik, vnesena e novina so koja e namaleno, no ne e is-
klu~eno diskrecionoto pravo na sudijata, toj da
imenuva upravnik od listata na ste~ajni upravnici.
Vo novoto zakonsko re{enie predlogot koj da bide
imenuvan za ste~aen upravnik go dava predlaga~ot
vo predlogot za poveduvawe ste~ajna postapka. Ako
predlaga~ot vo predlogot za poveduvawe na ste~aj-
na postapka ne podnese predlog za imenuvawe na
ste~aen upravnik, ste~ajniot sudija }e imenuva ste-
~aen upravnik so mandat do odr`uvaweto na prvo-
to sobranie na doveritelite. Nagraduvaweto na
ste~ajnite upravnici }e bide dopolnitelno opre-
deleno so pravilnik, koj treba da go donese minis-
terot za ekonomija. So pravilnikot }e bidat opre-
deleni osnovite za visinata na nagradata, a ste~aj-
niot sudija }e ja opredeluva visinata na nagradata
po prethodno dadeno odobrenie od odborot na do-
veriteli. 
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Imaj}i ja predvid rabotata na odborot na doveri-
teli i na sobranieto na doveriteli, so noviot za-
kon se dadeni pove}e ingerencii na odborot na do-
veriteli zaradi pogolema brzina vo sproveduva-
weto na ste~ajnata postapka. Od dosega{nata prak-
sa mo`e{e da se konstatira deka svikuvaweto na
sobranieto na doveriteli, poradi negovata golem-
ina i brojnosta e nevozmo`no i te{ko i pretstavu-
va{e osnov za odolgovlekuvawe na ste~ajnite pos-
tapki. Zaradi toa, so noviot zakon vo delokrugot na
rabota na odborot za doveriteli osobeno spa|aat
razgleduvaweto na izve{taite na ste~ajniot up-
ravnik za tekot na ste~ajnata postapka i za sostoj-
bata na ste~ajnata masa, pregleduvaweto na trgov-
skite knigi i celokupnata dokumentacija {to ja
prezel ste~ajniot upravnik, pravoto za podnesuva-
we na prigovor do ste~ajniot sudija, za rabotata na
ste~ajniot upravnik,  predlozi do ste~ajniot sudija
za na~inot na vpari~uvawe na imotot na dol`nikot,
predlozi za prodol`uvawe na rabotata na ste~aj-
niot dol`nik i drugi prava utvrdeni so zakonot. Vo
noviot zakon poinaku e re{eno nagraduvaweto na
~lenovite na odborot na doveriteli za izvr{enata
rabota koe vo osnova se razlikuva od prethodnoto
re{enie koe vo praksata be{e neprimenlivo. So
donesuvaweto na Pravilnikot za opredeluvawe na
nagrada na ste~ajniot upravnik i na ~lenovite na
odborot na doveriteli }e treba da se opredelat i
kriteriumi za nagraduvaweto za izvr{enata rabo-
ta i nadomestok na tro{ocite za ~lenovite na od-
borot na doveriteli. 

Prvoto sobranie na doveritelite i poslednoto
zavr{no sobranie go svikuva ste~ajniot sudija.
Pravo na u~estvo na sobranieto na doveriteli
imaat site ste~ajni doveriteli, doveriteli so
pravo na odvoeno namiruvawe, ste~ajniot upravnik
i dol`nikot.

Natamo{nite sobranija na doveriteli povtorno gi
svikuva ste~ajniot sudija na predlog na ste~ajniot
upravnik, odborot na doveriteli i eden ili pove}e
ste~ajni doveriteli pod uslov zbirot na nivnite
pobaruvawa da nadminuva edna pettina od iznosot
na pobaruvawata na site ste~ajni doveriteli.

Vidno od vakviot na~in na svikuvawe na sobrani-
jata na doveriteli  mo`e da se konstatira poednos-
tavuvawe, imaj}i go predvid faktot deka ste~ajni-
ot sudija ako ne go svika sobranieto vo rok od 30
dena od podnesuvaweto na predlogot, spored odlu-
ka na odborot na doveriteli, sobranieto go sviku-
va pretsedatelot na odborot na doveriteli vo rok
od 8 dena. Za svikanoto sobranie se izvestuva ste-
~ajniot sudija.

Poednostavuvaweto na glasaweto, odnosno done-
suvaweto na odlukite na sobranieto na doveriteli,
e postignato so toa {to e predvideno odlukite da
se donesuvaat so mnozinstvo od utvrdenite pobaru-
vawa pretstaveni od prisutnite doveriteli na
sobranieto na doveriteli. Pravo na glas na sobra-
nieto na doveriteli imaat onie doveriteli ~ii
pobaruvawa ne gi osporil nitu ste~ajniot upravnik
nitu nekoj od doveritelite so pravo na glas. Pravo
na glas imaat i doveritelite ~ii pobaruvawa ne se
osporeni vo celost i toa srazmerno na neosporniot
del od pobaruvawata. Sekoj doveritel ~ii pobaru-
vawa ne gi osporil nitu ste~ajniot upravnik nitu
nekoj od doveritelite so pravo na glas ima pravo na
glas srazmerno na u~estvoto na vrednosta na negov-
oto pobaruvawe vo vkupno utvrdenata vrednost na
pobaruvawata. Po isklu~ok, doveritel ima pravo
na glas i vo slu~aj koga negovoto pobaruvawe e os-
poreno, ako postoeweto na pobaruvawe go doka`e so
izvr{na isprava ili ako pobaruvaweto e osigurano
so razli~no pravo zapi{ano vo  javna kniga, osven
ako dol`nikot so zaverena isprava ne doka`e
prestanok na toa pobaruvawe.

Poveduvawe na ste~ajnata postapka

Poveduvaweto na ste~ajnata postapka e na pred-
log na doveritelot, dol`nikot ili drugo lice ov-
lasteno so zakon. Kon predlogot za otvorawe na
ste~ajnata postapka potrebno e da se podnesat i
soodveti dokazi utvrdeni vo osnovnite odredbi na
zakonot, od koi sudot }e mo`e da konstatira deka
se ispolneti uslovite za otvorawe na ste~ajna pos-
tapka. Vo ovoj del potrebno e da se napomene deka
vo ime na dol`nikot-pravno lice predlog za otvo-
rawe na ste~ajna postapka mo`e da podnese sekoe
lice koe e ovlasteno za zastapuvawe na pravnoto
lice i sekoj likvidator. Vo vrska so podnesuvawe-
to na predlog za otvorawe ste~ajna postapka od
strana na organite na dol`nikot ovlasteni za zas-
tapuvawe, mo`e da se potencira deka tie se dol`ni
da podnesat predlog vo rok od 21 den od denot na
nastapuvawe na pri~inite za otvorawe ste~ajna
postapka i zaedno so predlogot treba da dostavat
potvrda od nositelot na platniot promet, izve{taj

�
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Retko kako vo koj zakon, vo noviot zakon
mo`e da sretnat sedumdeset i devet

definicii na poimi koi pove}e pati se
povtoruvaat vo tekstot na noviot zakon.

Osven definirawe na poimi, vo op{tite
odredbi na ovoj zakon uredeni se i celi

na ste~ajnata postapka, lica nad ~ij imot
se sproveduva ste~ajot i uslovite za 

otvorawe ste~ajna postapka
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za imotot so dokaz za sopstvenost i potvrda za pla-
teni danoci i pridonesi. Predlogot za otvorawe na
ste~ajnata postapka mo`e da bide povle~en do
istaknuvaweto na oglasot za otvorawe na postap-
kata, odnosno do donesuvawe na re{enie za otfr-
lawe ili odbivawe na predlogot od strana na su-
dot. Vo slu~aj na povlekuvawe na predlogot za ot-
vorawe na ste~ajna postapka, sudot nosi re{enie so
koe ja zapira postapkata.

6. Prethodna postapka

Prethodnata postapka se otvora po podnesuvawe
na predlogot za otvorawe na ste~ajna postapka.
Ste~ajniot sudija najprvo ispituva dali predlogot
e ureden i dali predlaga~ot gi dostavil site pot-
rebni dokazi za da mo`e da se postapuva po pred-
logot. Ste~ajniot sudija e dol`en da postapi po
predlogot za otvorawe na ste~ajnata postapka vo
rok od 8 dena od podnesuvaweto na predlogot. Vo
ovoj del od noviot zakonot za ste~aj vneseni se
~lenovi so koi se zgolemuva obvrskata na dol`ni-
kot da sorabotuva i da gi stavi na raspolagawe site
potrebni podatoci za ekonomsko-finansiskata
sostojba vo koja se nao|a. Naedno za nepridr`uvawe
kon ovie odredbi, a so cel da se spre~i nepotreb-
noto odolgovlekuvawe na postapkata, predvidena e
mo`nost ste~ajniot sudija da odredi pritvor ili
priveduvawe na licata ovlasteni za zastapuvawe
na dol`nikot. Vo prethodnata postapka po barawe
na predlaga~ot ili po slu`bena dol`nost, ste~aj-
niot sudija so re{enie mo`e da opredeli edna ili
pove}e merki na obezbeduvawe, so cel da se za~uva
imotot na dol`nikot, a so toa da ne se dovedat vo
ponepovolna polo`ba i doveritelite.

7. Otvorawe na ste~ajnata postapka

Najdocna vo rok od 30 dena od donesuvaweto na
re{enie za poveduvawe na prethodna postapka ste-
~ajniot sudija e dol`en da zaka`e ro~i{te za iz-
jasnuvawe po predlogot za otvorawe ste~ajnata
postapka. Tuka novina pretstavuva toa {to e pred-
videno odr`uvawe na samo edno ro~i{te za izjas-
nuvawe po predlogot za otvorawe na ste~aj, za raz-
lika od prethodniot zakon koj{to predviduva{e
dve oddelni ro~i{ta-raspravi. Re{enieto za ot-
vorawe na ste~ajna postapka ili odbivawe na
predlogot, ste~ajniot sudija e dol`en da go donese
vo rok koj ne e podolg od 3 dena od denot na zaklu-
~uvaweto na ro~i{teto za izjasnuvawe po predlo-
got za otvorawe ste~ajnata postapka.

Otvoraweto na ste~ajnata postapka e neposredno,
odnosno bez sproveduvawe na prethodna postapka

ako predlogot za otvorawe na ste~aj go podnel sa-
miot dol`nik ili likvidator.

Otvorenata ste~ajna postapka ne se sproveduva i
voedno se zaklu~uva, ako imotot na dol`nikot ne e
dovolen za namiruvawe na tro{ocite na postapka-
ta ili e so nezna~itelna vrednost. Vo slu~aj na
vakva postavenost, a po isklu~ok na praviloto za
neposredno otvorawe na ste~ajnata postapka ste-
~ajniot sudija sproveduva prethodna postapka. Po
zavr{uvaweto na prethodnata postapka ste~ajniot
sudija nosi re{enie za otvorawe i zaklu~uvawe na
ste~ajnata postapka, ako imotot na dol`nikot ne e
dovolen za namiruvawe na tro{ocite na postapka-
ta ili e so nezna~itelna vrednost. Re{enieto so
koe ste~ajnata postapka se otvora i zaklu~uva se
objavuva vo "Slu`ben vesnik na Republika Makedo-
nija#. Doveritelite vo rok od 8 dena od denot na ob-
javuvaweto na re{enieto so koe ste~ajnata postap-
ka se otvora i zaklu~uva, imaat mo`nost da podne-
sat posebna `alba do ste~ajniot sovet. 

Dokolku predlogot za otvorawe na ste~ajnata
postapka bide odbien pravo na `alba protiv tak-
vata odluka ima samo predlaga~ot, odnosno ako
ste~ajnata postapka se otvori pravo na `alba do
ste~ajniot sovet ima samo dol`nikot.

8. Ste~ajni doveriteli, izla~ni i razla~ni 
doveriteli i doveriteli na ste~ajnata masa

Ste~ajnite doveriteli se kategoriziraat vo po-
visoki i poniski isplatni redovi. Doveritelite od
ponizok isplaten red se namiruvaat otkako vo ce-
lost }e bidat namireni doveritelite od povisok
isplaten red. Pobaruvawata na ste~ajnite doveri-
teli od ist isplaten red se namiruvaat srazmerno
na goleminata na pobaruvawata.

Novina vo noviot zakon e toa {to pobaruvawata
za neisplatenata plata i pridonesi od plata za
penzisko i invalidsko osiguruvawe i nadomestoci
za period od poslednite tri meseci pred otvorawe
na ste~ajna postapka se rangirani kako pobaruvawa
od povisok isplaten red. 

� Za razlika od prethodniot zakon vo koj
ste~ajniot sovet pretstavuva{e organ na
ste~ajnata postapka, vo noviot zakon
sovetot ne e pove}e organ na ste~ajnata
postapka. Ste~ajniot sovet sega e
sostaven od trojca sudii, so toa {to
ste~ajniot sudija ne e ~len na
ste~ajniot sovet. Osnovnite ovlastuvawa
na ste~ajniot sovet se poinaku 
opredeleni i osnovnata uloga na sovetot
e da bide vtorostepen organ vo 
ste~ajnata postapka

�



Nov zakon za ste~aj

94

Doveritelite ~ii pobaruvawa ne se pristignati
za naplata, pristignuvaat so denot na otvoraweto
na ste~ajnata postapka.

Preprekata vo vodeweto na nekoi ste~ajni pos-
tapki - zemjodelskoto zemji{te vo dr`avna sop-
stvenost e posebno razraboteno. Imeno, zemjodel-
skoto zemji{te vo dr`avna sopstvenost nad koe
ste~ajniot dol`nik steknal pravo na koristewe vo
slu~aite koga e donesen plan za reorganizacija,
preminuva na pravniot subjekt koj go prodol`uva
delovniot potfat. So vakvo re{enie se dava mo`-
nost dokolku sobranieto na doveriteli prifati
plan za reorganizacija istiot da mo`e uspe{no da
se realizira. Vo slu~aj sobranieto na doveriteli
da donese odluka za zatvorawe na delovniot pot-
fat zemjodelskoto zemji{te se vra}a vo sopstve-
nost na Republika Makedonija. 

Za doveritelite so pravo na odvoeno namiruva-
we, odnosno razla~nite predviden e nov ~len koj go
opfa}a pravoto za namiruvawe na dolgovi od dogo-
vori za finansiski kolateral (pari ili finansis-
ki instrumenti). Delot za finansiskiot kolateral
{to se odnesuva na pravniot status po ste~ajnata
postapka e vgraden vo celost vo noviot zakon spo-
red pravoto na Evropskata unija.

Doveritelite na ste~ajnata masa se onaa katego-
rija na fizi~ki i pravni lica koi po bilo koj osnov
imaat pobaruvawe sprema ste~ajniot dol`nik, koe
nastanalo po otvoraweto na ste~ajnata postapka.

9. Pravni posledici od otvorawe na ste~ajna 
postapka

Pravnite posledici od otvoraweto na ste~ajnata
postapka nastapuvaat naredniot den koga oglasot
za otvorawe na ste~ajnata postapka }e bide istak-
nat na oglasnata tabla. Ako re{enieto za otvorawe
na ste~ajnata postapka po povod `alba bide ukina-
to, a vo povtorna postapka ste~ajnata postapka bide
odnovo otvorena, }e se smeta deka pravnite posle-
dici od otvoraweto na ste~ajnata postapka nasta-

pile od denot koga prvoto re{enie za otvorawe na
ste~ajnata postapka bilo istaknato na oglasnata
tabla.

So pravnite posledici od otvaraweto na ste~ajna
postapka e predvideno deka so denot na otvorawe
ste~ajnata postapka prestanuva da te~e kamata na
neobezbedenite pobaruvawa. Na obezbedenite po-
baruvawa se presmetuva kamata samo dokolku e do-
govoreno, no samo do iznosot na vrednosta na imo-
tot koj {to e predmet na obezbedenoto pobaruvawe.
Po odnos na kamatata isto taka e predvideno, ako
po namiruvaweto na site ostanati pobaruvawa ima
raspolo`ivi sredstva za isplata, ste~ajniot sudi-
ja da mo`e da odobri presmetuvawe i pla}awe na
kamata i po podnesuvaweto na predlogot za otvo-
rawe na ste~ajna postapka. 

So otvoraweto na ste~ajnata postapka prestanu-
vaat pravata na ~lenovite na organite na upravu-
vawe, upravitelot, odnosno direktorot ili drug
organ na upravuvawe, zastapnicite i polnomo{ni-
cite, kako i na ~lenovi na organite za nadzor. Pra-
vata na ~lenovite na organite na upravuvawe, zas-
tapnicite i polnomo{nicite vo pogled na raspola-
gaweto so imotot na ste~ajniot dol`nik i na drugi-
te prava koi soodvetno se ostvaruvaat zaradi
sproveduvawe na ste~ajnata postapka preminuvaat
na ste~ajniot upravnik i toa na na~in, vo obem i
spored uslovite utvrdeni so zakonot.

Vo delot na pravnite posledici od otvoraweto
na ste~ajnata postapka, potrebno e da se potencira
deka dogovorite za vrabotuvawe sklu~eni pome|u
rabotnikot i rabotodava~ot - dol`nik prestanu-
vaat. Ste~ajniot upravnik e dol`en da donese re-
{enie so koe konstatira deka dogovorot za vrabo-
tuvawe na rabotnikot prestanal. Protiv ova re{e-
nie ne e dozvolena `alba. So denot na otvarawe na
ste~ajna postapka prestanuvaat i dogovorite so koi
se ureduvaat odnosite pome|u dru{tvoto i izvr{-
nite ~lenovi na odborot na direktori. Isto taka,
predvideno e ste~ajniot upravnik, po prethodno
dobiena pismena soglasnost od ste~ajniot sudija da
mo`e da sklu~uva novi dogovori za vrabotuvawe, za
zavr{uvawe na zapo~natite raboti i otstranuvawe
na mo`nite {teti. Ako ima potreba za sklu~uvawe
na novi dogovori, prioritet }e imaat porane{nite
rabotnici koi bile vraboteni kaj dol`nikot.

10. Raspredelba

Namiruvaweto na ste~ajnite doveriteli se vr{i
preku avansna raspredelba na sredstvata i so ko-
ne~na raspredelba na sredstvata. Predvideni se
odredbi spored koi ste~ajniot upravnik e dol`en
da sostavi predlog plan za raspredelba. Vo zako-

�
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Vo vrska so podnesuvaweto na predlog za
otvorawe ste~ajna postapka od strana na

organite na dol`nikot ovlasteni za
zastapuvawe, mo`e da se potencira deka

tie se dol`ni da podnesat predlog vo rok
od 21 den od denot na nastapuvawe na

pri~inite za otvorawe ste~ajna postapka
i zaedno so predlogot treba da dostavat

potvrda od nositelot na platniot promet,
izve{taj za imotot so dokaz za sopstvenost

i potvrda za plateni danoci i pridonesi
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not e predvideno {to to~no treba da sodr`i pred-
log planot za raspredelba. Ste~ajniot upravnik e
dol`en da go sostavi ovoj predlog plan za avansna
raspredelba vo rok od 8 dena po pristignuvaweto
na pari~nite sredstva na smetkata na ste~ajniot
dol`nik. Ovoj predlog plan se dostavuva do ~leno-
vite na odborot na doveriteli na odobruvawe. Ot-
kako odborot na doveriteli }e donese odluka so
koja }e go odobri predlog planot, istiot se dosta-
vuva do ste~ajniot sudija i site doveriteli opfa-
teni so planot. Protiv planot za avansna raspre-
delba doveritelite imaat pravo na prigovor, pa
ste~ajniot sudija e dol`en da gi razgleda prigovo-
rite na doveritelite i da donese re{enie so koe }e
go odobri planot za avansna raspredelba. Re{eni-
eto so koe se odobruva planot za avansna raspre-
delba se dostavuva do ste~ajniot upravnik koj e
dol`en vo rok od 8 dena da izvr{i isplata na pa-
ri~nite sredstva. Isto taka, vo ovaa glava e predv-
idena i kone~nata raspredelba na sredstva koja }e
bide izvr{ena vedna{ po celosno vpari~uvawe na
imotot {to vleguva vo ste~ajna masa. Postapkata za
donesuvawe na predlog planot za kone~na raspre-
delba e ista kako i onaa {to e predvidena za done-
suvawe na planot za avansna raspredelba, so toa
{to ste~ajniot upravnik e dol`en da sostavi za-
vr{na smetka i zavr{en izve{taj, koja {to zaedno
so predlog planot go dostavuva do ste~ajniot sudi-
ja i gi objavuva na oglasna tabla na sudot. 

Sredstvata {to vo kone~nata raspredelba bile
izdvoeni i zadr`ani, ste~ajniot upravnik so sog-
lasnost na ste~ajniot sudija }e gi deponira kaj so-
odvetna banka za natamo{na raspredelba, na na~i-
not i spored uslovite utvrdeni so zakonot.

Vi{okot od ste~ajnata masa ili pari~nite srest-
va {to proizlegle od kone~nata raspredelba vo
slu~aj  ako pobaruvawata na site doveriteli vo
ste~ajnata postapka so kone~nata raspredelba bi-
dat namireni vo celost, ste~ajniot upravnik gi
prenesuva na dol`nikot. Ako dol`nikot ne e fi-
zi~ko lice, na site lica koi poseduvaat udeli ili
akcii vo osnovnata glavnina na dol`nikot, ste~aj-
niot upravnik }e im go prenese delot od toj vi{ok
{to bi im pripadnal na tie lica pri likvidacija na
dol`nikot soglasno Zakonot za trgovski dru{tva.

11. Zaklu~uvawe na ste~ajnata postapka

Re{enieto za zaklu~uvawe na ste~ajna postapka
ste~ajniot sudija e dol`en da go donese vedna{ po
donesuvawe na kone~nata raspredelba. Dol`nos-
tite na ste~ajniot upravnik po izvr{enata raspre-
delba se da ja izvesti bankata i da pobara bri{ewe
na smetkata, a ako ima ostatok na sredstva da gi

deponira kaj sudskiot depozit, kako i da ja sredi
arhivskata gra|a soglasno Zakonot za arhivska
gra|a.

Vo delot od zakonot so koj se ureduva zaklu~uva-
weto na ste~ajnata postapka, uredeno e i sprovedu-
vaweto na dopolnitelnata-odlo`ena raspredelba
vo slu~aj ako po zavr{noto sobranie izdvoenite i
zadr`anite sredstva stanale dostapni za raspre-
delba, sredstvata isplateni od ste~ajnata masa bi-
dat vrateni nazad ili ako bidat identifikuvani
(opredeleni) predmetite i pravata {to pretstavu-
vale del na imotot {to vleguva vo ste~ajnata masa
(novopronajden imot).

12. Zapirawe na ste~ajnata postapka

Zapiraweto na ste~ajnata postapka po nejzinoto
otvorawe e mo`no ako se utvrdi deka imotot {to
vleguva vo ste~ajnata masa nema da bide dovolen za
namiruvawe na tro{ocite na postapkata. Vo toj
slu~aj ste~ajniot sudija }e ja zapre postapkata i }e
donese re{enie za zaklu~uvawe na ste~ajnata pos-
tapka. Ste~ajniot sudija nema  da ja zapre otvorena-
ta ste~ajna postapkata ako bide avansiran dovolen
iznos na sredstva od strana na doveritel/i. 

Pred zapiraweto na ste~ajnata postapka, ste~aj-
niot sudija gi sogleduva stavovite na sobranieto na
doveriteli, ste~ajniot upravnik i doveritelite na
ste~ajnata masa. Pari~nite sredstva koi se dostap-
ni vo ste~ajnata masa, pred zapiraweto na postap-
kata, ste~ajniot upravnik gi upotrebuva za namiru-
vawe na dotoga{ napravenite tro{oci vo postap-
kata. Isto taka, otvorenata postapka mo`e da bide
zaprena i poradi dopolnitelno utvrdeno nepostoe-
we na osnovi za otvorawe ste~ajna postapka i so
soglasnost na doveritelite.

Protiv re{enijata so koi ste~ajniot sudija ja za-
pira ili ja zaklu~uva ste~ajnata postapka pravo na
`alba do ste~ajniot sovet vo rok od osum dena ima
sekoj doveritel. Dol`nikot mo`e da izjavi `alba
vo rok od 8 dena od donesuvaweto na odlukata samo
ako ste~ajnata postapka e zaprena poradi nepos-
toewe na imot {to vleguva vo ste~ajnata masa.

13. Plan za reorganizacija

Ste~ajnata postapka koja opfa}a reorganizacija
se sproveduva spored plan za reorganizacija koj se
so~inuva vo pismena forma. Planot mo`e da se
podnese so predlog za poveduvawe ste~ajna postap-
ka od strana na dol`nikot i od strana na doveri-
telot, kako i po predlog na doveritelot po otvora-
weto na ste~ajnata postapka do denot na odr`uva-
we na izve{tajno ro~i{te. Sproveduvaweto na
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planot za reorganizacija e pro{iren i dozvoleni
se pove}e mo`nosti za sproveduvawe na istiot.
Plan za reorganizacija mo`e da se sprovede na
eden od slednite na~in:

! }e mu se prepu{ti na dol`nikot upravuvawe ili
raspolagawe so celiot ili so eden del od nego-
viot imot; 

! }e se sprovede soodvetna statusna promena so cel
da se prenese imotot na dol`nikot ili eden del
od imotot na dol`nikot na edno ili na pove}e
lica koi postojat ili koi }e bidat osnovani;

! dol`nikot }e se spoi so edno ili so pove}e lica;
! }e se prodade cel ili del od imotot na dol`ni-

kot, so ili bez pravata na odvoeno namiruvawe;
! }e se podeli celiot ili del od imotot na dol`-

nikot me|u doveritelite;
! }e se opredeli na~inot na namiruvawe na ste~aj-

nite doveriteli;

! }e se namirat ili }e se izmenat pravata na od-
voeno namiruvawe;

! }e se namalat ili odlo`at isplatite na obvrski-
te na dol`nikot;

! obvrskite na dol`nikot }e se pretvorat vo kred-
it;

! }e se namirat nekoja ili site obvrski na dol`ni-
kot kon doveritelite so udel ili so akcii koi gi
poseduvaat sodru`nicite, odnosno akcionerite;

! }e se prezeme garancija ili }e se dade drugo
obezbeduvawe za ispolnuvawe na obvrskite na
dol`nikot;

! }e se pretvori nekoja ili site obvrski na dol`-
nikot kon doveritelite vo udel ili akcii vo
reorganiziraniot dol`nik, vo iznos spored
prethodna procena od strana na ovlasten proce-
nitel na neto vrednosta na osnovnata glavnina
na dru{tvoto;

! dopolnitelno vlo`uvawe; 
! }e se dozvoli zgolemuvawe na osnovnata glavni-

na na dru{tvoto preku izdavawe na akcii i udeli
za doveritelite ili za novi investitori;

! izmena na dogovorot za dru{tvoto, statutot od-
nosno drug osnova~ki akt ili drug akt na ste~aj-
niot dol`nik so koj se opredeluvaat posebni
prava na podnositelot na planot za reorganiza-
cija; 

! soglasnost  na ste~ajniot dol`nik za prifa}awe
na li~no upravuvawe soglasno ovoj zakon; i

! sekoj drug na~in ili merka koi se vo soglasnost so
zakon.
Prenosot na akciite se vr{i bez posreduvawe na

berzata, dodeka za izdavawe na novi akcii ne e pot-
rebna soglasnost od Komisijata za hartii od vred-
nost. Ste~ajniot upravnik podnesuva barawe za pro-
mena na upisite vo Centralniot depozitar za hartii
od vrednost za prenosot na akciite i akciite izda-
deni spored planot za reorganizacija i ja izvestuva
Komisijata za hartii od vrednost za izvr{enoto
zgolemuvawe na osnovnata glavnina po pravosil-
nosta na re{enieto za odobruvawe na planot.

So noviot Zakonot za ste~aj se predviduva ovlas-
teniot subjekt za podnesuvawe na plan za reorgani-
zacija da ima obvrska da go podnese planot za reor-
ganizacija do sudot, vo rok od 45 dena od denot na
dobivawe na ovlastuvaweto. Ovoj rok ste~ajniot
sudija mo`e da go prodol`i za u{te 15 dena, a od-
borot na doveriteli so dvotretinsko mnozinstvo
mo`e rokot da go prodol`i za u{te najmnogu do 60
dena. Vo slu~aj koga sobranieto na doveriteli na
izve{tajnoto ro~i{te go zadol`i ovlasteniot sub-
jekt da podgotvi plan za reorganizacija, ste~ajniot
upravnik }e bide obvrzan dobieniot plan vedna{
da go dostavi do ste~ajniot sudija. Dokolku vo op-
redeleniot rok ne bide podnesen plan za reorgani-
zacija, ste~ajniot sudija so re{enie postapkata }e
ja prodol`i so vpari~uvawe na imotot.

Planot za reorganizacija se smeta za usvoen ako
bide prifaten so prosto mnozinstvo od vkupniot
iznos na pobaruvawata na doveritelite prisutni
na sobranieto. Doveritelite koi ne se soglasuvaat
so vaka donesenata odluka mo`at do ste~ajniot su-
dija da podnesat izve{taj so preporaki vo koj{to gi
naveduvaat pri~inite poradi koi sudot treba da ja
odbie odlukata za prifa}awe na planot. Ste~ajni-
ot sudija }e donese kone~na odluka, po koja ne e
dozvolena `alba. Dokolku ste~ajniot sudija go pri-
fati izve{tajot i preporakite sodr`ani vo nego,
doveritelite koi glasale po planot se izjasnuvaat
po preporakite. So zakonot e predvideno deka iz-
jasnuvawe po preporakite mo`e da bide izvr{eno i
po pismen pat vo rok od 8 dena od denot na dostavu-
vawe na preporakite koi gi prifatil ste~ajniot
sudija.

�
�

Ste~ajnata postapka koja opfa}a 
reorganizacija se sproveduva spored plan

za reorganizacija koj se so~inuva vo 
pismena forma. Planot mo`e da se 
podnese so predlog za poveduvawe

ste~ajna postapka od strana na dol`nikot
i od strana na doveritelot, kako i po

predlog na doveritelot po otvoraweto na
ste~ajnata postapka do denot na

odr`uvawe na izve{tajno ro~i{te.
Sproveduvaweto na planot za 

reorganizacija e pro{iren i dozvoleni
se pove}e mo`nosti za sproveduvawe na

istiot
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Ste~ajniot sudija po slu`bena dol`nost mo`e da
go odbie odobruvaweto na predlo`eniot plan za
reorganizacija. Ste~ajniot sudija e dol`en da go
donese re{enieto so koe go odobruva ili go odbiva
predlo`eniot plan, najdocna vo rok od 3 dena. Ova
re{enie se dostavuva do ste~ajniot upravnik,
dol`nikot i ste~ajniot doveritel. 

14. Organizacija na ste~ajni upravnici

Ste~ajnite upravnici na teritorijata na Repub-
lika Makedonija se organiziraat vo Komora na ste-
~ajnite upravnici. So zakonot se ureduva na~inot
na organizirawe, organite na Komorata i nejziniot
status. So posebni odredbi se uredeni finansira-
weto i nadzorot nad raboteweto na Komorata, kako
i disciplinskite povredi, sankciite, kaznite i iz-
vr{uvaweto na disciplinski odluki. Predvidena e
mo`nost za osobeno te{ki povredi da mo`e da se
odzeme licencata za rabota na ste~aen upravnik i
posebni odredbi za dru{tvoto ste~aen upravnik.

Ovaa materija e posebna novina bidej}i vo postoe~-
kiot zakon ne be{e predviden na~in na profesio-
nalno organizirawe na ste~ajnite upravnici kako i
kontrola i nadzor nad raboteweto na Komorata.

Vo delot na preodni i zavr{ni odredbi vneseni
se odredbi za primena na dosega{noto pravo, odr-
`uvawe na prvoto osnova~ko sobranie na Komorata
na ste~ajnite upravnici, organizirawe na ispiti za
steknuvawe licenca vo preodniot period po pres-
tanokot na va`ewe na prethodniot zakon, a so vle-
guvawe vo sila na noviot zakon, utvrdeni se roko-
vite za donesuvawe pobliski propisi predvideni
so zakonot.

So ogled na toa {to od donesuvaweto na Zakonot
za ste~aj Slu`ben vesnik na RM br. 41/2006, e pom-
inat kratok vremenski period eventualnite sla-
bosti na ovoj zakon, bi bile predmet na nekoi drugi
analizi. No gledano od teoretski aspekt ovoj zakon
ne bi terbalo da naide na problemi pri negovata
implementacija.
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STRANSKITE DIREKTNI
INVESTICII -
PRESVRTNICA ZA RAZVOJ

Sne`ana Delevska

Sne`ana Delevska raboti vo

Ministerstvoto za finansii, vo

Sektorot za makroekonomska i

razvojna politika na nacionalnata

ekonomija. Diplomirala na

Ekonomskiot fakultet vo Skopje,

nasoka Ekonomska politika i razvoj.

Vo Ministerstvoto za finansii e od

avgust 2000 godina. Prethodno

rabotela vo Ministerstvoto za

razvoj, kako Sovetnik na ministerot

vo oblasta na ekonomskite odnosi

so stranstvo. Rabotela i na 

politikata na regionalen razvoj na

Republika Makedonija, 

investicionata politika, 

monetarna politika i dr. 

U~estvuvala vo podgotovkata na

pove}e razvojni dokumenti na 

zemjata. 

Posetuvala pove}e seminari vo

zemjata i vo stranstvo, od oblasta

na makroekonomijata, nadvore{nata

trgovija, slobodnata trgovija,

industriskata politika, 

investiciite, platniot bilans.

Aktivno go vladee angliskiot jazik.

Pokraj redovnite obvrski, vo

momentov ja izvr{uva i funkcijata

~len na Redakciskiot odbor na

Biltenot na Ministerstvoto za

finansii.

Prilivot na stranskite vlo`uvawa zavisi od percepcijata na
potencijalnite stranski vlo`uva~i i atraktivnosta na
vlo`uvaweto. Svetot e golem i poln so alternativi. Zatoa, za
sozdavawe dobra doma{na investiciona klima treba da 
napravime mnogu pove}e, osobeno od praven i ekonomski aspekt

Izvorite na finansirawe vo tranzi-
cionite ekonomii se nedovolni za fi-
nansirawe na investiciite koi }e go
pottiknat odr`liviot ekonomski rast.
Najo~igledna pri~ina e sekako bankar-
skiot sektor, koj ne e spremen na rizici,
kako i nedovolno razvieniot pazar na
kapital. Zatoa, stranskite direktni
investicii se poka`aa kako odlu~uva~-
ki ~initel koj e sposoben da ja restruk-
tuira ekonomijata vo ovie zemji i da in-
vestira mnogu pove}e otkolku {to toa
mo`at doma{nite pretprijatija. 

Tranzicioniot proces na Balkanskite
zemji zna~ajno se razlikuva od onoj na
zemjite vo Centralna Evropa. Taka,
zemjite od Centralna Evropa gi karak-
teriziraat uspe{ni reformi so cvrsti
stabilizacioni programi, niska in-
flacija, visok rast, otvorawe mnogu
novi konkurentni firmi koi go osvoju-
vaat svetskiot pazar, unapreduvawe na
trgovijata so Evropskata Unija, visok
priliv na stranski direktni investi-
cii. Golemiot pazar (Polska) i progra-

mite za privatizacija otvoreni za vlez
na stranski investitori (Ungarija) se
klu~ni determinanti koi gi privlekoa
stranskite vlo`uva~i vo ovie zemji. Za
reformski uspe{nite zemji vo
tranzicija, stranskiot
kapital zna~e{e ne
samo pogolema stap-
ka na rast i zabr-
zani strukturni
reformi, tuku i
podobruvawe
na eksternata
finansiska
sostojba, zgo-
lemuvawe na
deviznite
r e z e r v i ,
podobru-
vawe na
saldoto
na te-
kovnata
smetka

�Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorite i ne mora vo celost da gi pretstavuva

stavovite na Ministerstvoto za finansii
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na platniot bilas, dobivawe popovolen krediten
rejting.

Pozitivnoto iskustvoto na Ungarija

Vo po~etokot na 90-tite godini voop{to ne be{e
o~igledno deka  zemjite vo regionot }e ja izberat
liberalnata politika kon SDI. Ekonomskite motivi
na otporot kon SDI se argumentiraa vaka: ako im se
dozvoli na strancite da vlezat vo zemjata, }e se
vme{aat vo privatizacijata, }e investiraat ogromni
sumi vo green field proektite. Doma{nite investitori
nema da imaat dovolno kapital da se natprevaru-
vaat so tie korporacii, {to }e dovede do dominant-
na pozicija na strancite. Vtorata pri~ina be{e od
politi~ka priroda: do|aweto na strancite }e dove-
de do gubewe na nezavisnosta na ekonomskata poli-
tika. Za ovie dve pri~ini mnogu se diskutira{e vo
po~etokot na 90-tite, kako vo Ungarija, taka i vo os-
tanatite zemji na Centralna i Isto~na Evropa. Re-
zultot be{e deka nekoi zemji ja izbraa liberalnata
politika kon SDI, no ima{e i zemji so poinakov
pristap. Ungarija i Estonija mo`e da se smetaat za
zemji koi ve}e vo po~etokot na 90-tite go izbraa
mnogu liberalniot stav kon SDI, dodeka, ^e{ka,
Polska i Slovenija, ja izbraa porestriktivnata po-
litika kon SDI.

Zo{to Ungarija go izbra patot na liberalnata po-
litika kon SDI?

Prviot i verojatno najva`en faktor be{e deka vo
po~etokot na 90-tite Ungarija ima{e dosta visok
nadvore{en dolg. Toa be{e dosta jak pritisok koj ja
uslovuva{e liberalnata politika kon SDI, so cel
so takov pristap da se restruktuira ekonomijata i
olesni vra}aweto na dolgovite. Dr`avniot imot ne
se distribuira{e na doma{ni sopstvenici, zaradi
procenkata deka doma{nite investitori nemaat do-
volno kapital za ponatamo{ni strukturni vlo`uva-
wa, kako i za da ne dojde do "razlevawe" na sopstve-
nosta. Ovie dve pri~ini vo golema mera gi vovedoa
stranskite investitori vo procesot na privatizaci-
jata vo Ungarija. Stranskite direktni investicii
zna~ajno  se stimuliraa, so poseben zakon za strans-
ki vlo`uvawa, koj garantira ogromni dano~ni oles-
nuvawa na stranskite kompanii i korporacii, koi se
dojdeni vo Ungarija, so desetgodi{ni koncesii. Tie
korporacii pla}aa 30% do 50% danok na dobivka.
Koi bea rezultatite na vakvata politika? Vo izmi-
natite desetina godini, godi{niot priliv na SDI vo
Ungarija be{e okolu dve milijardi dolari. Taa og-
romna koli~ina na pari i ovozmo`i na Ungarija BDP

po glava na `itel najgolem vo Centralna Evropa.
U~estvoto na SDI vo BDP isto taka be{e najgolemo
vo regionot. 

Potoa, tuka e kvalitativniot efekt. Pove}eto
stranski investicii bea vo proizvodstvoto, kako
vlo`uvawa vo postojni firmi (brown field), taka i po
pat na ogromni novi (green field) proekti. Pokraj in-
dustrijata, drug va`en sektor koj gi privle~e og-
romnite iznosi na SDI e infrastrukturata i toa so
vlo`uvawa vo telekomunikaciite. Isto taka, zna-
~ajni se investiciite vo finansiite. Ungarija be{e
prva zemja od Centralna Evropa koja odlu~i da go
privatizira bankarskiot sektor so pomo{ na stran-
ski investitori. Sega taa ima najstabilen finan-
siski sektor vo Isto~na i Centralna Evropa. Pove-
}eto investicii dojdoa od Zapadna Evropa i SAD.
Ruskite korporacii, pak, vlo`uvaat vo zemjata, oso-
beno vo industriskoto proizvodstvo koe e povrzano
so eksploatacija na prirodnite resursi. Konkurent-
nosta na Ungarskata ekonomija se bazira{e na mnogu
niskite plati, poniski vo sporedba so Polska, ^e{-
ka, Hrvatska, Slovenija. Vo poslednive godini se
sproveduva politika na poka~uvawe na platite. Me-
|utoa, Ungarija sega ima tolku mnogu prednosti vo
konkurentnosta {to gi zgolemuva platite bez strav i
go zajaknuva standardot.

Vo poslednite 4-5 godini Ungarskite firmi go iz-
vezuvaat kapitalot i go vlo`uvaat vo stranstvo.
Ekonomskata politika na zemjata sega e koncentri-
rana kon razvojot na malite i sredni pretprijatija
koi bi mo`ele da imaat jaki vrski so multi-nacio-
nalnite kompanii. Vo Ungarija ima okolu 700.000
razli~ni vidovi na privatni biznisi, koi ne{to
rabotat i stanuvaat atraktivni za SDI. Denes, tret-
manot na doma{nite i stranskite vlo`uva~i e edna-
kov. [to se odnesuva do tehnolo{kata modernizaci-
ja, okolu 75% od tro{ocite na stranskite kompanii
e realiziran vo istra`uvawe i razvoj. SDI prido-
nesoa za brzo prilagoduvawe i prestruktuirawe na
ekonomijata, modernizacija, porast na izvozot i dr. 

� Dokolku rizicite se pogolemi, 
stranskiot partner mo`e da bide
privle~en samo so povisok profit.
Tokmu od tie pri~ni zemjite vo razvoj i
tranzicionite zemji se prinudeni da
davaat posebni povolnosti za 
stranskite investitori, pritoa vodej}i
smetka tro{okot {to go pravi dr`avata
da bide pomal od dobivkata {to taa }e
ja ima od stranskata investicija

�
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Makedonija i ostanatite Balkanski zemji

Problemite pak, na na{iot, ~estopati nestabilen
prostor koi se mnogu podlaboki i pote{ki, ne dozvo-
lija transformacijata, kako proces na dlaboki eko-
nomski reformi na sistemot, da se odviva so poza-
brzana dinamika. So ova se potvrdi tezata deka
zemjite koi pokasno trgnaa so reformi vo ekonomi-
jata i liberalizacijata na investicioniot re`im,
imaat problemi da go "fatat ~ekorot# so ostanatite
zemji koi toa porano go napravija, osobeno ako se ima
predvid deka se raboti za pazar od takvi dimenzii
koj dozvoluva samo nekolku pogolemi proekti vo od-
redeni investicioni sektori.

Vo vakvi uslovi pointenzivniot razvoj, koj pri-
nudno e zavisen od vnesuvawe sve` stranski kapi-
tal, se sudruva{e so skepticizmot na stranskite in-
vestitori, koi pesimisti~ki gledaa na soodnosot
me|u o~ekuvaniot profit i rizikot od investirawe.

I pokraj site dosega postignati rezultati za za-
cvrstuvawe na politi~kata i ekonomska stabilnost,
o~igledno e deka Republika Makedonija seu{te se
soo~uva so golem broj problemi zaradi koi ne uspea-
va da ja simne etiketata na "neatraktivnost# za
stranskiot kapital. 

Izminative 10 godini vo zemjava se investirani
1,9 milijardi evra stranski kapital. Poslabo od nas
stojat samo Albanija, Moldavija i Bosna i Hercego-
vina. Vo Srbija i Crna Gora i vo Slovenija, na pri-
mer, za 10 godini se investirani 4,5 milijardi evra.
Bugarija i Hrvatska vo istiot period pribrale po 10
milijardi evra, odnosno vo prosek po edna milijar-
da evra godi{no. Vo Grcija se investirani 16,9 mil-
ijardi, vo Romanija 20, a najmnogu vo Turcija, kade
{to strancite vlo`ile 23 milijardi evra. Za 10 go-
dini vo Makedonija strancite investiraa kolku za
edna godina vo Bugarija ili vo Hrvatska.

Vo sekoja od ovie zemji dominiraat po edna ili dve
strategiski stopanski granki, {to vle~at najmnogu
pari od stranstvo. Toa go potvrduva i statistikata,
spored koja najgolen del od investiciite, na primer,
vo Bugarija se vo energetskiot sektor. Samo vo 2004
godina vo ovoj sektor vo Bugarija se investirani
925,5 milioni dolari. Vo Hrvatska najgolem del od
investiciite se vo finansiskiot sektor. Spored po-
datoci od Narodnata banka na Hrvatska, edna peti-
na od investiciite od izminatata decenija se vo ovoj
sektor. Pove}e od polovinata stranski investicii
vo Romanija, pak, se vo industrijata. 

Od vkupniot kola~ na SDI ostvareni vo zemjite od
Jugoisto~na Evropa (Albanija, Bosna i Hercegovina,
Bugarija, Makedonija, Romanija, Srbija i Crna Gora,
Hrvatska) vo periodot 2002-2005 godina, Makedonija
go dobi najmaliot del od samo 2,2%, 1,4%, 2,2% i po-

malku od 1% soodvetno. Za sporedba, pove}e od po-
lovina od ostvareniot priliv na stranski direktni
investicii vo 2005 godina se investirani vo Hrvat-
ska, edna ~etvrtina vo Romanija, okolu 10% vo Buga-
rija i tn.

So ogled na toa {to prilivot na SDI vo Makedo-
nija e na mnogu nisko nivo, toj ima i izrazito nisko
u~estvo vo BDP, koe se dvi`i od 0,3% vo 1995 i 1996
godina, do 12,8% vo 2001 godina, koga be{e dostignat
dosega najgolemiot godi{en priliv na stranski di-
rektni investicii so proda`bata na Makedonskiot
telekom. 

Za sporedba, od zemjite na Jugoisto~na Evropa, Bu-
garija ima najgolemo u~estvo na stranski direktni in-
vesticii vo BDP vo 2004 godina od 10,9%, a potoa sle-
duvaat Romanija so 7,7%, Bosna i Hercegovina 6,9%,
Albanija 4,5%, Srbija i Crna Gora 4,3%, Hrvatska
3,5%. Podatocite za 2005 seu{te se preliminarni.

Najgolem del od SDI se vlo`eni vo uslu`niot sek-
tor, okolu 44% ili 49,6 milioni SAD dolari, i toa,
pred se vo delot na trgovijata, finansiskoto posre-
duvawe, nedvi`en imot i delovi, hoteli i restorani
itn. Proizvodniot sektor opfa}a okolu 36% od
vkupnite direktni investicii, ili 40,4 milioni do-
lari i toa prete`no vo naftenata industrija, proiz-
vodstvoto na hemiski proizvodi, proizvodstvoto na
metalni i ma{inski proizvodi, tekstilnata indus-
trija. Investiciite vo proizvodstvoto na prehran-
beni proizvodi iznesuvaat ne{to pomalku od 3 mil-
ioni dolari, a dokolku se znae potencijalot {to go
nudi ovaa granka vo na{ata dr`ava, slobodno mo`e
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Izvor: NBRM i Dr`aven zavod za statistika

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

SDI (mil. $) 24,0 9,5 11,2 30,0 127,7 32,4 175,1 440,7 77,7 94,3 150,1 97,1

BDP (mil. $) 3.386 3.351 3.390 3.458 3.581 3.674 3.588 3.437 3.769 4.642 5.407 5.614

u~estvo na SDI

vo BDP (vo %) 0,7 0,3 0,3 0,9 3,6 0,9 4,9 12,8 2,1 2,0 2,8 1,7

U~estvo na SDI vo BDP na Republika Makedonija

Izvor: NBRM i Dr`aven zavod za statistika
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da se konsatira deka ovaa suma e isklu~itelno niska.
Vo 2005 godina 20,3 milioni dolari stranski direk-
tni investicii se naso~eni vo rudarstvoto (18%).

Gledano po zemji, najgolemi investitori prete`no
se zemjite so koi na{ata dr`ava ima zna~ajna nad-
vore{no-trgovska razmena, odnosno, Italija, Rusija,
[vajcarija, Avstrija, kako i Sent Vinsent, so u~estvo
od 63% vo vkupnite SDI vo Republika Makedonija.

Vo 2005 godina, ostvaren e visok iznos na portfo-
lio investicii, koi iznesuvaat 235,1 milioni dolari
(sredstva na EBRD za predprivatizacijata na ESM-
distribucija i izdavaweto na Evro-obvrznicata).

Zabele`itelno e se pogolemoto anga`irawe na
dr`avata i delovnite subjekti za zgolemuvawe na
SDI, kako na t.n. green field (novi), taka i na brownfield
(vo ve}e postojni objekti) investicii, koi na make-
donskata ekonomija, vo nedostatok na doma{ni za{-
tedi, i se neophodni mnogu pove}e, osobeno onie koi
osven pari }e donesat i znaewe i iskustvo, a {to e
od golema va`nost za razvojot i prestruktuiraweto
na pretprijatijata vo nivnata postprivatizaciona
faza. So novite tehnologii i znaewe }e se ovozmo`i
zgolemuvawe na produktivnosta, podobruvawe na
kvalitetot i konkurentnosta na proizvodite, a pre-
ku sovremeniot menaxment i marketing }e se osvojat
novi pazari. 

Direktnite vlo`uvawa, vsu{nost, podrazbiraat
aktivno u~estvo vo upravuvaweto so proektot i
raspredelba na dobivkata. Portfolio vlo`uva-
wata vo korporativni hartii od vrednost, po
pravilo, efektivno ne obezbeduvaat pravo na
kontrola na upravuvawe so pretprijatieto vo koe
se vlo`uva kapital. Osven toa, portfolio in-
vesticiite se realiziraat na finansiskite pa-
zari, preku investicioni i berzanski posredni-
ci, pa zaradi toa ne podrazbiraat direktna ko-
munikacija me|u licata koi nudat i baraat kapi-
tal. Portfolio stranskite vlo`uvawa mo`at da
bidat: a) neposredni, koga stranskiot investitor
se pojavuva direktno na pazarot na soodvetnata
zemja i tamu investira i b) posredni, koga inves-
titorot kupuva doma hartii od vrednost koi se
emituvani vrz baza na stranski hartii. Ovaa po-
delba e bitna, zatoa {to investitorite prefe-
riraat da vlo`uvaat na svoj pazar i vo svoi har-
tii (zna~i posredno), zatoa {to na toj na~in go
namaluvaat rizikot od zagrozuvawe na intere-
site, namaluvawe na problemite okolu transfe-
rot na dividendata i kapitalnata dobivka i sl. 

Prilivot na tie vlo`uvawa zavisi od percepcija-
ta na potencijalnite stranski vlo`uva~i i atrak-
tivnosta na vlo`uvaweto. Svetot e golem i poln so
alternativi. Zatoa, za sozdavawe dobra doma{na
investiciona klima treba da napravime mnogu pove-
}e, osobeno od praven i ekonomski aspekt. Zakono-
davnata, sudskata i izvr{nata vlast mora da pro-
funkcioniraat efikasno. So celosnata privatiza-
cija i so reformiranata dr`ava, mora da olesnat i
da se pottiknat vlo`uvawata. Pogolemite vlo`uva-
wa vo obrazovanieto, istra`uvaweto i razvojot, se

klu~na pretpostavka za postepena preobrazba na
ekonomijata, t.n. "knowledge-based economy#. Ova od
pri~ina {to stranskite investitori pri ocenuvawe
na profitot i rizikot od investirawe analiziraat
cela niza faktori koi ja so~inuvaat kompletnata
slika za stabilnosta na zemjata: politi~ka, ekonom-
ska i pravna sigurnost, goleminata na pazarot, geog-
rafska lokacija, raspolo`ivost na resursi (~ove~ki
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� Republika Makedonija svojata
konkurentna prednost treba da ja temeli
na produktivnata i visoko obrazuvana, a
ne na eftinata rabotna sila. Za taa cel,
neophodna e podobra povrzanost na
obrazovniot sistem i delovniot sektor,
so cel obrazuvawe za zanimawa koi se
potrebni za zgolemuvawe na 
konkurentnosta na ekonomijata
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i prirodni bogatstva), trgovski partneri. Dokolku
rizicite se pogolemi, stranskiot partner mo`e da
bide privle~en samo so povisok profit. Tokmu od
tie pri~ni zemjite vo razvoj i tranzicionite zemji se
prinudeni da davaat posebni povolnosti za stran-
skite investitori, pritoa vodej}i smetka tro{okot
{to go pravi dr`avata da bide pomal od dobivkata
{to taa }e ja ima od stranskata investicija.

So na{ata postojna regulativa na stranskite vlo-
`uva~i im se davaat {iroki mo`nosti za investri-
rawe, obezbedeni im se dano~ni, carinski i drug vid
olesnuvawa, polna transparentnost, ramnopraven
tretman vo deluvaweto, za{tita na sopstveni~kite
prava. Vlo`uva~ite od golem broj zemji "u`ivaat"
dodatna za{tita vrz osnova na me|udr`avni dogovo-
ri za za{tita i pottiknuvawe na investiciite, ne
podle`at na dvojno odano~uvawe blagodarenie na
spogodbite za odbegnuvawe na dvojnoto odano~uvawe
sklu~eni so Republika Makedonija. Na stranskite
vlo`uva~i mo`e da im se odobrat koncesii za ko-
ristewe na prirodnoto bogatstvo ili dobra. Stran-
skite lica mo`at da vlo`uvaat i vo slobodnite zoni
vo Republika Makedonija. Sekako, najposakuvani se
popularnite "green field# investicii, koi vo paketot
so finansiskite i materijalni sredstva, simultano
go zgolemuvaat proizvodniot kapacitet i otvoraat
novi rabotni mesta. Odredenite vidovi na spoju-
vawe na firmite so prevzemawe ili akvizicija, t.n.
M&A (Mergers and Acquisitions), kade doa|a do promena
na sopstvenosta na postojniot potencijal, i pokraj
toa {to vo po~etnite fazi mo`e da dovede do mnogu
rizici - od smaluvawe na brojot na vrabotenite,
proda`ba na materijalnite sredstva i nedvi`nos-
tite, do naru{uvawe na konkurencijata na pazarot,
sozdavawe pazarna koncentracija i sl., mo`e da bi-
dat od posebno zna~ewe, osobeno za doma{nite
pretprijatija koi se vo krizna sostojba, se soo~uvaat
so golemi te{kotii, pa duri i bankrotstvo. Spojuva-
weto ili akvizicijata mo`e da dadat popovolni re-
zultati vo o`ivuvawe na proizvodstvoto, a po odre-
den period, po sanirawe na sostojbite, efektite }e
bidat mnogu pogolemi: }e se otvorat novi rabotni
mesta, }e se vlo`uvaat sekventno novi investicii,
}e se pro{iruva kapacitetot i tn. 

Vo podobruvaweto na biznis klimata za stranski
direktni investicii sekako }e pridonesat i poefi-
kasnoto sproveduvawe na procesot na denacional-
izacijata, sanirawe na "tesnoto grlo# katastarot,
ureduvawe na rabotnoto zakonodavstvo i negovo
pribli`uvawe kon standardite na Evropskata unija,
namaluvaweto na procedurite i poefikasna admin-
istracija, vladeeweto na pravoto kako neophodnost
za razre{uvawe na problemite so koi se sudruvaat
stranskite investitori. 

Prednostite koi gi nudi na{ata zemja: eftini re-
sursi, a pred se eftina i obrazuvana rabotna sila,
kvalitetni rezervi na nemetali, izgradena ekonom-
ska baza, mo`nosti za ostvaruvawe na povisok pro-
fit so investirawe vo uslu`niot sektor (bankarst-
vo, turizam, transport, telekomunikacii), centralno
mesto na Balkanot i blizina i povrzanost so paza-
rite na Evropskata unija, treba da pretstavuvaat
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Statusot zemja-kandiodat za ~lenstvo vo
Evropskata Unija ve}e ne stavi na kartata

na stranskite investitori. Brojot na
stranskite investitori {to se 

zainteresirani za mo`nostite za 
investirawe vo zemjata vo izminatite

meseci e pove}ekratno 
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atraktiven predizvik za dosega skepti~nite strans-
ki investitori. Me|utoa, ne mo`e a da ne se spomene
deka Republika Makedonija svojata konkurentna
prednost treba da ja temeli na produktivnata i vi-
soko obrazuvana, a ne na eftinata rabotna sila. Za
taa cel, neophodna e podobra povrzanost na obra-
zovniot sistem i delovniot sektor, so cel obrazuva-
we za zanimawa koi se potrebni za zgolemuvawe na
konkurentnosta na ekonomijata. Za dolgoro~no odr-
`uvawe na rabotnite mesta neophodno e vklu~uvawe
na rabotosposobnoto naselenie vo procesot na do-
`ivotno u~ewe. Nakratko, potrebno e kreirawe i
sproveduvawe na t.n. "reformi od vtorata generaci-
ja#.

I na krajot ne mo`e, a da ne se spomene i dobieno-
to pozitivno mislewe od Evropskata Komisija za
kandidaturata na Republika Makedonija za ~lenst-
vo vo Evropskata unija, koe sekako pretstavuva pre-
svrtnica vo pogled na zgolemuvawe na interesot na
stranskite vlo`uva~i za vlo`uvawa vo na{ata zem-
ja, sozdavawe na edna nova klima za investirawe i
podobruvawe na nejziniot rejting. Zatoa Makedonija
treba da ja iskoristi povolnata geografska polo`ba
i da ja zacvrsti svojata uloga - "vrata za vlez na pa-
zarot od okolu 500 milioni potro{uva~i#. Statusot
zemja-kandidat za ~lenstvo vo Evropskata Unija ve-
}e ne stavi na kartata na stranskite investitori.
Brojot na stranskite investitori {to se zaintere-
sirani za mo`nostite za investirawe vo zemjata vo
izminatite meseci e pove}ekratno zgolemen. Me|u
firmite {to javno iska`aa interes da vlo`uvaat vo
Makedonija se japonskiot avtomobilski gigant "Mi-
cubi{i#, amerikanskata kompanija "Xonson kontrol#
i kanadskata "Bankers petroleum#, koja saka da gi is-
tra`uva potencijalnite nafteni nao|ali{ta vo dr-
`avava, germanskiot "Simens# i drugi. Investicijata

na ruskata kompanija "Lukoil# po~na de se realizira.
Vo prvite tri meseci od 2006 godina so svoi

investicii vo Makedonija vlegoa avstriskata kom-
panija EVN vo "ESM-distribucija#, slovene~kiot
Telekom vo internet provajderot "On net# i avstris-
kata firma "Soravija#, koja ja kupi zgradata na Svet-
skiot biznis centar. Ovie investicii vredat vkupno
240 milioni evra.

Aktuelna gri`a na Balkanot i kaj nas sega e da se
privle~at SDI vo izgradba na infrastrukturata,
osobeno vo prestruktuirawe i modernizacija na pro-
izvodstvoto na elektri~na energija i sektorot dis-
tribucija. Za da se postigne dobar ekonomski efekt,
privatizacijata treba da e propratena so dobro kor-
poracisko upravuvawe i efikasna primena na regu-
latornata ramka, so {to }e mo`e da se regulira mo-
nopolskoto odnesuvawe i da se obezbedi vistinska-
ta cena za potro{uva~ot. Privatizacijata vo ener-
getskiot sektor treba da se potkrepi so dobro izba-
lansirani dogovori, koi treba da gi nagradat inves-
titorite i istovremeno da ja za{titat lokalnata
ekonomija.

� Najgolem del od SDI se vlo`eni vo
uslu`niot sektor (okolu 44% ili 49,6
milioni SAD dolari), pred se vo delot
na trgovijata, finansiskoto 
posreduvawe, hoteli i restorani.
Proizvodniot sektor opfa}a okolu 36%
od vkupnite direktni investicii, ili
40,4 milioni dolari i toa prete`no vo
naftenata industrija, proizvodstvoto na
hemiski proizvodi, proizvodstvoto na
metalni i ma{inski proizvodi, 
tekstilnata industrija

�



104

PODGOTVUVA I IZDAVA

GLAVEN I ODGOVOREN UREDNIK

ZAMENIK
GLAVEN I ODGOVOREN UREDNIK

REDAKCISKI ODBOR

TEHNI^KI SORABOTNIK

PE^ATI

TIRA@

PREVOD

MINISTERSTVO ZA FINANSII
REPUBLIKA MAKEDONIJA
ul. �Dame Gruev� 14, 1000 Skopje,
Tel: (389) 02 117 288, Faks: (389) 02 117 280
Internet adresa: http://www.finance.gov.mk

M-r Nikola Popovski

Dejan Runtevski
dejan.runtevski@finance.gov.mk

Sne`ana Delevska
Qupka Mindo{eva

\ulten Dalipovska

Trio Grafika, Skopje

500 primeroci

@ana [okarovska
Maja Petrovska

PRI KORISTEWETO NA PODATOCITE OD OVAA PUBLIKACIJA,
GI MOLIME KORISNICITE ZADOL@ITELNO DA GO NAVEDAT IZVOROT

ISSN  1409 - 9209
Bilt. Minist. Finans.

3/4-2006


