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g-din Nikola
GRUEVSKI

Minister za finansii 

VOVED 

PO^ITUVAN PRETSEDATELE,
PO^ITUVANI PRATENICI,
PO^ITUVANI GRA\ANI NA REPUBLIKA 
MAKEDONIJA,

Imam posebna ~est denes pred celokupnata javnost
vo Republika Makedonija da go prezentiram Buxetot
za 2001 godina, kako prv Buxet vo noviot milenium i
Buxet so koj prodol`uva da se realizira misijata na
ovaa Vlada - a toa e zajaknuvawe na makedonskata eko-
nomija, kreirawe na novi rabotni mesta, podobruva-
we na standardot na `iveewe na naselenieto, nama-
luvawe na siroma{tijata, ili nakratko - obnovuva-
we na doverbata na makedonskite gra|ani vo nivnata
idnina.

Postojat periodi vo progresot na narodite i zemjite
koga tie mora da se soo~at so golemi predizvici, da
donesat fundamentalni odluki, da zavzemat novi kurse-
vi. Za Republika Makedonija, ova e eden takov period.

Nie mo`eme da trgneme po patot na minimalni
promeni, najmali otpori, ili mo`eme da trasirame
nov pat na dinami~ni reformi, na vistinski prome-
ni. Izborot e jasen. Za nas i za makedonskite gra|ani
e jasno deka fundamentalnite problemi baraat dla-
boki i su{tinski promeni. 

Makedonskite gra|ani denes, kako i sekoga{, ne
sakaat da slu{aat retorika od nivnata Vlada. Tie se
seriozno zagri`eni za nivnite rabotni mesta, za
penziskiot i socijalniot sistem, za idninata na niv-
nite deca. 

Gra|anite so polno pravo baraat postavuvawe na
prioritetni celi za nivnata idnina i za idninata na
Republika Makedonija. Tie baraat od Vladata posta-
vuvawe na jasen dolgoro~en plan za ostvaruvawe na
tie celi, no i cvrsta re{enost da se ispolni toj
plan. Tie baraat vistinska i naporna rabota, baraat
rezultati. 

Ako postoi najgolema obvrska pred Vladata na
Republika Makedonija vo ova vreme, toa e re{avawe
na ovie dlaboki problemi i ubla`uvawe na gri`ite
na makedonskite gra|ani. Tie se standardite preku
koi }e bide ocenuvana rabotata na ovaa i na sekoja
naredna Vlada.

Vo 1998 godina, koga gra|anite ni ja uka`aa nivna-
ta doverba, bea postaveni ramkite na na{ata ekonom-
ska programa i planot za postepeno nadminuvawe na
dlabokata ekonomska kriza vo koja se nao|a{e zemja-
ta. Nie go sledevme i izvr{uvavme toj plan vo izmi-
native dve godini, no imavme i objektivni te{kotii
zaradi vojnata vo regionot vo 1999 godina. Sepak ra-
botevme naporno i bevme uporni, zatoa {to znaevme
deka zaedno so gra|anite }e uspeeme. 

Skopje, 24 januari 2001 godina

BUXET ZA 2001 GODINA

Govor na g-din Nikola Gruevski
vo Sobranieto na Republika Makedonija
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Buxetot koj denes e pred Vas e mnogu krupen ~ekor
na patot na uspehot na Republika Makedonija. Toj ja
demonstrira na{ata re{enost da opstoime na patot
na reformite i razvojot, zatoa {to toa e najdobra i
edinstveno ispravna opcija za site nas. 

Predlo`eniot Buxet za 2001 godina poka`uva deka
denes javnite finansii na Republika Makedonija se
vo podobra sostoja od bilo koga prethodno i deka ni
pretstoi natamo{no podobruvawe. 

Toa e Buxet koj za prv pat vo periodot na ekonoms-
ka samostojnost na gra|anite na Republika Makedo-
nija im nudi drasti~no namaleni danoci. 

Toa e Buxet koj silno gi zajaknuva investiciite vo
proekti vo obrazovanieto, patnata infrastruktura
i sli~no, proekti koi nosat vrabotuvawa i razvoj.

Toa e Buxet koj ja demonstrira na{ata re{enost za
u{te podinami~no sproveduvawe na reformite vo
stopanstvoto i vo javnata administracija.

Buxetot koj e pred Vas ja trasira idnata fiskalna
politika na Republika Makedonija za slednite
nekolku godini. 

Pridonesot na ovaa generacija vo izgradbata na
Republika Makedonija e vgraden vo ovoj Buxet i pre-
ku nego }e se obezbedi podobra idnina za site gra|a-
ni na Republika Makedonija. Toa e na{a obvrska.

EKONOMSKO ZAZDRAVUVAWE

Blagodarej}i na napornata rabota na iljadnici
gra|ani na Republika Makedonija, vo 2000 godina os-
tvarivme najuspe{ni ekonomski rezultati vo eko-
nomskata istorija na samostojna Makedonija. Pre-
svrtot vo odnos na 1998 godina, koga dojdovme na
vlast, e evidenten. 

Vo 2000 godina stapkata na realen porast na bruto
doma{niot proizvod na Republika Makedonija nad-
minuva 5%. Toa e dvojno povisok ekonomski rast vo
odnos na 1999 i 1998 godina, odnosno pove}e od kumu-
lativniot trigodi{en porast na BDP vo periodot
1996-1998 godina. 

Bi sakal da potsetam deka pred dve godini, koga
ovaa Vlada go dobi mandatot od narodot na Repub-
lika Makedonija, vkupnite ekonomski sostojbi bea
mnogu polo{i, a ekonomskata idnina na zemjata be{e

neizvesna. Vo dobrite godini - se ostvaruvaa lo{i
ekonomski rezultati i visoki deficiti. Vo lo{ite
godini - ekonomskite performansi bea u{te polo-
{i, a deficitite povisoki. Rezultat od toa bea:
natrupuvawe na dr`avniot dolg, dvoen deficit na
buxetot i platniot bilans, najvisoki javni dava~ki
vo Evropa. Bi go potkrepil ova so podatoci, verifi-
cirani od me|unarodnite finansiski institucii.

Dolgogodi{nata depresija vo koja se nao|a{e
makedonskata ekonomija pridonese bruto doma{niot
proizvod da ostvari kumulativen pad od re~isi 30%,
a industriskoto proizvodstvo be{e prepoloveno.
Bea ostvaruvani dvocifreni deficiti vo buxetot i
platniot bilans, a za nivno finansirawe dr`avata
se zadol`uva{e vo stranstvo zgolemuvaj}i go nadvo-
re{niot dolg vo periodot 1995-1998 godina od 20%
od BDP na preku 43% od BDP. Buxetskiot deficit
se odr`uva{e na relativno pristojno nivo na najlo-
{iot na~in - preku kontinuirano erodirawe na kap-
italnite rashodi, odnosno javnite investicii, koi se
mnogu zna~ajni za stapkata na ekonomski rast. 

Nie go napravivme sprotivnoto
Generator na intenzivniot ekonomski rast vo 2000

godina e zgolemuvaweto na investiciite, a za inves-
ticii treba {tedewe. Tokmu toa go prave{e Vladata
na Republika Makedonija vo tekot na minatata godi-
na - {tede{e i investira{e. Zgolemenata fiskalna
disciplina vo tro{eweto na sredstvata, zaedno so
zgolemenata naplata na danocite preku namaluvawe
na dano~nata evazija po voveduvaweto na DDV, bea
klu~nite faktori koi sozdadoa golemi za{tedi vo
dr`avniot buxet. 

Istovremeno, Vladata na Republika Makedonija
vo 2000 godina vo praksa gi demonstrira{e dolgona-
javuvanite, no nikoga{ prethodno nerealizirani op-
redelbi za otvorenost kon stranskite investitori i
kon me|unarodniot kapital. Vrz osnova na proda`ba
na dr`avniot kapital vo Stopanska banka, FZC Ku-
manovo, ADOR Makedonija, FENI i drugi pomali
pretprijatija, ostvareni se visoki buxetski prihodi
vo iznos od nad 3,2 miljardi denari (100 milioni
DEM). Otvorenosta kon svetot i zabrzuvaweto na
strukturnite reformi, pridonesoa i me|unarodnata
zaednica ja zacvrsti svojata finansiska pomo{ za
Republika Makedonija vo vid na donacii, od koi
pristignaa sredstva vo vkupen iznos od 5,4 miljardi
denari.

Na toj na~in, vkupnite prihodi vo Buxetot za 2000
godina dostignaa 63.093 milioni denari, pri {to

So Buxetot za 2001 godina prodol`i da se realizira misijata
na ovaa Vlada, a toa e zajaknuvawe na makedonskata ekonomija,
kreirawe na novi rabotni mesta, podobruvawe na standardot
na `iveewe, namaluvawe na siroma{tijata, ili nakratko -
obnovuvaweto na doverbata na gra|anite vo nivnata idnina



1 / 2 0 0 1B I L T E N /  M I N I S T E R S T V O  Z A  F I N A N S I I

dano~nite prihodi iznesuvaa 51.111 milioni denari,
nedano~nite prihodi dostignaa 5.645 milioni dena-
ri, a prilivite od donacii i irediti iznesuvaa 6.337
milioni denari. Zaradi sporedba, vo 1998 godina,
vkupnite buxetski prihodi iznesuvaa 42,7 miljardi
denari. Toa zna~i deka prihodite vo Buxetot za 2000
godina bea povisoki od soodvetnite prihodi vo 1998
godina za 20,3 miljardi denari, ili za 47,8%!

Vo strukturata na dano~nite prihodi, najvisoki
prihodi vo iznos od 17.450 milioni denari, ili 29%
od vkupnite prilivi vo buxetot za 2000 se realizira-
ni od DDV i danok na promet. Prihodite od akcizi
iznesuvaa 12.281 milioni denari (odnosno 20,4% od
vkupnite prihodi), od personalniot danok na dohod
se prihoduvaa 10.790 milioni denari (ili 18,0%),
prihodite od danokot od dobivka iznesuvaa 2.793 mi-
lioni denari (4,6%) a od carini se ostvareni priho-
di vo iznos od 7.733 milioni denari (ili 12,9% od
vkupnite buxetski prihodi). Kaj site dano~ni pri-
hodi e ostvarno zgolemuvawe vo odnos na 1999 godina.

Najva`no e {to ova e ostvareno bez nikakvo zgole-
muvawe na dano~nite stapki, tuku pred sî preku po-
dobrena naplata na danocite od subjektite koi vo
minatoto ne pla}aa, ili im be{e dopu{teno da ne
pla}aat danoci, za smetka na site drugi koi ~esno gi
ispolnuvaa sopstvenite obvrski kon dr`avata.

Vkupnite buxetski rashodi vo 2000 godina dostig-
naa 57.691 milioni denari, {to e vo granicite na
predvidenite tro{oci soglasno rebalansot na Buxe-
tot. Najmnogu se zgolemeni najproduktivnite rasho-
di - za investicii, koi dostignaa 4.641 milioni de-
nari, {to e za 2.234 milioni denari (ili za 71,6 mil-
ioni DEM) pove}e vo odnos na 1999 godina, a za 2.505
milioni denari (80 milioni DEM) nad nivoto od
1998 godina. U~estvoto na ovie rashodi vo buxetot
dostigna 8%, pri {to na sreden rok se predviduva
tie da dostignat 10%-12% od vkupnite buxetski ras-
hodi.

Visoka rashodna stavka vo buxetot za 2000 godina
pretstavuvaa i transferite, koi dostignaa 22.777
milioni denari. Tuka spa|aat transferite za pen-

ziskiot fond, socijalnata za{tita na najzagrozenite
sloevi na naselenieto, Zavodot za vrabotuvawe, za
detski dodatok, za invalidi i za deviznite {teda~i,
itn. Tekovnite tro{oci za plati i materijalni ras-
hodi vo 2000 godina se dvi`ea vo ramki na planiran-
ite golemini. Vkupniot iznos na isplateni plati
i nadomestoci na vrabotenite kaj buxetskite koris-
nici vo 2000 godina iznesuva{e 16.286 milioni
denari, {to pretstavuva 30,1% od vkupnite buxetski
tro{oci. Istovremeno, tro{ocite za stoki i uslu-
gi iznesuvaa 6.291 milioni denari, odnosno 10,9% od
vkupnite rashodi na buxetot za 2000 godina.

Saldoto na Buxetot za 2000 godina e pozitivno i
iznesuva 5.402 milioni denari. Posebno zadovolstvo
mi e {to mo`am da soop{tam deka visokiot buxets-
ki suficit koj za prvpat vo desetgodi{nata samosto-
jna istorija na Republika Makedonija e ostvaren vo
2000 godina vo takov obem, e iskoristen na najdobar
mo`en na~in - kako osnova za namaluvawe na danoci-
te vo 2001 godina. Toa sekako e postignuvawe {to i
pripa|a ne samo na Vladata na Republika Makedo-
nija, tuku i na site gra|ani na ovaa zemja.

[tedeweto na dr`avata i odr`uvaweto na visoko
buxetsko saldo kaj Centralnata banka ovozmo`i
monetarnata politika vo 2000 da bide relaksirana,
so poseben akcent na porast na kreditite na bankite
odobreni na stopanskite subjekti. Taka, ekonomski-
ot rast vo minatata godina be{e direktno potpomog-
nat so visokiot porast na kredite na bankite od nad
6,5 miljardi denari (preku 220 milioni DEM), {to e

za 2 do 3 pati pogolema kreditna aktivnost vo odnos
na prethodnite godini. Podobrenata supervizorska
regulativa i postriktnata primena na supervi-
zorskite standardi ovozmo`ija pogolem del od ovie
sredstva da bidat odobreni na solidni pretprijatija,
klasificirani vo pomalku rizi~ni kategorii.

Kone~no so Makedonija ovaa godina go postignavme ona {to planiravme. Toa e dogovorot  me|u Makedonija i
Svetskata banka za Fesal aran`manot. Mnogu sum sre}en poradi toa. Kako {to znaete pred mesec dena Me|unar-
odniot monetaren fond se soglasi za aran`manot i so toa site uslovi za Fesalot se ispolneti. Toa zna~i deka
so ovoj poteg ne samo {to }e bidat dostapni finansiski sredstva za Makedonija od Svetskata banka, tuku i pari,
na primer od Holandija.
Mislam deka so toa gi postignavte Va{ite celi za ovaa godina. Mnogu sum zadovolen. Isto taka ima sredstva
od Evropskata Unija koi sega i se na raspolagawe na va{ata zemja. Smetam deka Vladata e sre}na {to ogromna
suma finansiski sredstva }e dobie Makedonija. Toa, isto taka zna~i deka Makedonija reformite  gi izvede
mnogu dobro.

IZJAVA na
g-din PITER STEK

Izvr{en direktor na
Svetskata banka

Blagodarej}i na napornata rabota na iljadnici gra|ani na
Republika Makedonija, vo 2000 godina ostvarivme najuspe{ni

ekonomski rezultati vo ekonomskata istorija na samostojna
Makedonija
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Kon {tedeweto na dr`avata se nadovrza i zgoleme-
noto {tedewe na privatniot sektor, koe e rezultat
na zgolemenata doverba vo instituciite na sistemot,
za {to klu~ni bea slednite merki na ekonomskata
politika: 1/ Formirawe na dr`aven Fond za osiguru-
vawe na depoziti; 2/ Konverzija na starite zamrznati
devizni {tedni vlogovi vo obvrznici i zapo~nuvawe
so redovna isplata na {teda~ite; 3/ Donesuvawe na
nov, moderen zakon za banki koj ja zajaknuva bankar-
skata supervizija; i 4/ Proda`ba na nekolku pret-
prijatija na stranski investitori, pri {to akcione-
rite dobija zna~ajni iznosi na sredstva. 

Kako rezultat na site ovie aktivnosti, vo 2000 god-
ina vkupnite depoziti na naselenieto i pretprijati-
jata vo bankarskiot sistem se zgolemija za 4.660 mil-
ioni denari (ili za 150 milioni DEM!), odnosno za
25,3%. Vo odnos na 1998 godina, {tedeweto kaj ban-
kite e zgolemeno za 8.786 milioni denari (ili za 282
milioni DEM!), odnosno za 61,5%. Ovoj isklu~itel-
no povolen trend }e prodol`i i vo 2001 godina, koga
se predviduva natamo{en porast na depozitite kaj
bankite za 4.306 milioni denari (138 milioni DEM),
ili za 18,7%. 

Zgolemuvaweto na {tedeweto vo bankite e klu~ot
za namaluvawe na kamatnite stapki, a toa e predus-
lov za namaluvawe na tro{ocite na pretprijatijata.
Dr`avata aktivno go pomogna toj proces i preku ot-
vorenosta za vlez na stranski kapital vo bankarski-
ot sistem i podobruvaweto na zakonskata regulativa
pri sproveduvaweto na sudskata postapka za finan-
siskite sporovi. Vrz tie osnovi, po dolgogodi{noto

iskustvo na neproduktivna i rigidna kamatna poli-
tika na bankite, pri krajot na 2000 kone~no dojde do
pozitivni dvi`ewa vo pravec na namaluvawe na ka-
matnite stapki na bankarskite krediti. Tie sega se
dvi`at od 11% godi{no za najdobrite klienti, do
20% godi{no za nediscipliniranite kreditoko-
risnici. Kamatnite stapki na pazarot na pari vo
2000 se spu{tija na okolu 7% godi{no.

Zaedno so prezemenite merki vo dano~nata politi-
ka, sozdavaweto sistemski uslovi za pazarno namalu-
vawe na kamatnite stapki e najdobriot pridones {to
edna Vlada mo`e da go dade za razvojot na privatniot
sektor i za otvarawe na novi rabotni mesta. Nie toa
go napravivme, no nema tuka da zastaneme. Postoi

u{te prostor za namaluvawe na dano~noto i kamat-
noto optovaruvawe na firmite i gra|anite i nie sme
dol`ni toa da im go obezbedime.

Za taa cel, u{te vo 2000 godina zapo~navme so zao-
kru`uvaweto na zakonskata regulativa od dano~nata
i finansiskata sfera, a paket od 15-na zakoni od
ovie oblasti e denovive vo Sobraniska procedura.
So Izmenite na Zakonot za personalen danok na do-
hod, osven {to se predlaga namaluvawe na stapkite
na odano~uvawe, predvideni se i mnogu drugi stimu-
lativni re{enija za onie koi prv pat po~nuvaat so
zemjodelska dejnost ili so vr{ewe na samostojna dej-
nost, za prihodite od kapitalni dobivki od hartii
od vrednost, se osloboduvaat od pla}awe danok pri-
hodite od kamati na oro~eni {tedni vlogovi i na iz-
dadenite dr`avni obvrznici {to direktno e vo fun-
kcija na zgolemuvawe na {tedeweto, itn. 

Vo dano~nata sfera se izgotveni i pove}e drugi
novi zakoni, ili izmeni na postoe~ki zakoni: Izme-
nite na Zakonot za DDV ovozmo`uvaat da se opera-
cionalizira re{enieto za pla}awe na danok po pov-
lastena stapka od 5% namesto dosega{nite 19% za
zemjodelskiot i medicinskiot potro{en materijal i
za sredstvata za za{tita na rastenija. So noviot Za-
kon za akcizi se harmonizira regulativata vo ovaa
oblast so standardite na Evropskata Unija, a so Iz-
menite na Zakonot za akcizi se ukinuva akcizata na
kafeto. So Izmenite na Zakonot za danok na dobivka
se davaat novi stimulativni re{enija za doma{nite
i stranskite investitori, za firmite koi }e koti-
raat na oficijalniot pazar na makedonskata berza,
za tekovnite investicii voi prema itn. Namaluvawe-
to na tro{ocite na rabotewe na pretprijatijata }e
se postigne ne samo preku namaluvaweto na danocite
i kamatnite stapki, tuku i preku novite re{enija vo
Izmenite na Zakonot za carinska tarifa, so koi se
namaluvaat carinskite stapki za mnogu repromater-
ijali i surovini, kako i za gotovi proizvodi koi ne
seproizveduvaat ili se proizveduvaat vo minimalni
koli~ini vo Republika Makedonija.

Regulativata vo dano~nata sfera }e se zaokru`i i
so nov Zakon za registrirawe na gotovinskite pla}a-
wa so koj se predviduva voveduvawe na fiskalni ma-
{ini za registracija na gotovinskiot platen promet.
Ova }e pridonese za izedna~uvawe na uslovite na
rabotewe na dano~nite obvrznici i pretstavuva silen
instrument vo borbata protiv sivata ekonomija. So
noviot Zakon za utvrduvawe i naplata na javnite pri-
hodi na moderen i efikasen na~in se ureduva organi-
zacijata raboteweto na Upravata za javni prihodi.

Zgolemenata fiskalna disciplina vo tro{eweto na sredstvata,
zaedno so zgolemenata naplata na danocite preku namaluvawe
na dano~nata evazija po voveduvaweto na DDV, bea klu~nite
faktori koi sozdadoa golemi za{tedi vo dr`avniot buxet
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Pokraj noviot Zakon za banki, so koj regulativata
vo ovaa oblast e usoglasena so Evropskite standardi i
sozdadeni se uslovi za pokonkurentno i poefikasno
rabotwe na bankite, vo tekot na 2000 godina e iz-
gotven i nov Zakon za devizno rabotewe, koj e vo prva
faza vo Sobraniska procedura. Osnovna cel na ovoj
zakon e vnesuvawe na povisok stepen na liberalizaci-
ja vo deviznoto rabotewe vo Republika Makedonija,
odnosno stimulirawe na protokot na kapital vo
forma na direktni i portfolio investicii, devizno
kreditirawe i dr`ewe na sredstvata na pretprijati-
jata na devizni smetki kaj doma{nite banki, namaleno
administrirawe pri vr{eweto na kreditni raboti so
stranstvo, deregulacija na devizniot pazar, vnesuvawe
na operaciii so finansiskite derivativi, itn.

Zakonskata ramka za edna od najzna~ajnite najkom-
plkeksni reformi - reformata na platniot promet,
se postaveni so Zakonot za platen promet i Zakonot
za transformacija na ZPP. So reformata na plat-
niot promet vo Republika Makedonija, koja }e zna~i
negovo izvr{uvawe od strana na bankite, platniot
sistem }e stane kompatibilen so evropskite stan-
dardi, }e se vnese konkurencija vo izvr{uvaweto na
operaciite na platen promet, }e se podobri upravu-
vaweto so likvidnosta od srana na bankite, itn.

Razvojot na pazarot na dolgoro~ni hartii od vred-
nost e pottiknat so donesuvaweto na nov Zakon za
hartii od vrednost so koj se izvr{i celosna demate-
rijalizacija na vrednosnite hartii, regulirano e
formiraweto i raboteweto na Centralniot Depozi-
tar za hartii od vrednost, a zajaknata e i kontrolna-
ta funkcija na Komisijata za hartii od vrednost. Vo-
edno, vo 2000 godina e donesen Zakon za investicioni
fondovi, koj se o~ekuva da pridonese za razvoj na pa-
zarot na kapital i za zgolemuvawe na interesot na
doma{nite i stranskite investitori. Doneseni se i
zna~ajni Izmeni na Zakonot za osiguruvawe so koi
ovaa regulativa se usoglasuva so Direktivite na Ev-
ropskata Unija, se vr{i liberalizacija na osiguri-
telniot pazar vo zemjata, kako i zajaknuvawe na nad-
zorot koj go vr{i Ministerstvoto za Finansii vrz
osiguritelnite kompanii.

Prezemenite merki vo oddelni sferi ve}e gi dadoa
i po~etnite reultati, koi se impresivni. Prometot
na berzata, koja vo site zemji pretstavuva barometar
za ekonomskata aktivnost i za fazata vo ekonomskiot
ciklus vo koj se nao|a zemjata, vo 2000 godina e za pet
pati pogolem vo odnos na prethodnata godina, odnos-
no ednakov na zbirniot promet od prethodnite
~etiri godini. U~estvoto na stranskite investitori

vo prometot na berzata vo 2000 iznesuva 180 milioni
DEM, {to e za 90 pati pove}e vo odnos na 1999 godina.

Edinstvena svetla to~ka vo ekonomijata koja ja
nasledivme vo 1998 godina be{e cenovnata stabil-
nost - koja i denes ja imame, duri i po ekscesivniot
{ok od porastot na cenata na naftata na svetskite
berzi vo 2000 godina. Stapkata na inflacija merena
preku me|unarodno prifateniot indeks na tro{o-
ci na `ivot iznesuva{e 5,8%, so {to Republika Ma-
kedonija ostanuva me|u najuspe{nite zemji vo tran-
zicija spored cenovnata stabilnost.

Dolgogodi{nata recesija vo koja se nao|a{e make-
donskata ekonomija, kreira{e ekstremno visoka nev-
rabotenost, koja za `al, seu{te e na previsoko nivo,

iako i tuka ima izvesni podobruvawa. Stapkata na
nevrabotenost od 34,5% koja ja nasledivme vo 1998
godina, vo 2000 godina e namalena na 32,1%. Vrabote-
nosta koja vo 1997 i 1998 godina se namali za vkupno
9%, vo poslednive dve godini e zgolemena za 1,0%. 

Sekako, daleku sme od zadovolstvo od rezultatite
vo ovaa sfera. Makedonskite gra|ani so pravo o~eku-
vaat dobrite ekonomski rezultati da gi po~uvstvu-
vaat najdirektno preku novi vrabotuvawa. Ostvaru-
vaweto na na{ata ekonomska programa koja predvi-
duva drasti~no reducirawe na personalniot danok
na dohod i namaluvawe na kamatite, }e ovozmo`i vo
2001 i vo idnite godini otvarawe na mnogu novi fab-
riki i generirawe na novi rabotni mesta. Vladata i
natamu mora da raboti mnogu naporno i da bide
istrajna vo ubla`uvaweto na ovoj najte`ok problem
za mnogu makedonski gra|ani. Nieden ekonomski re-
zultat nema da bide vreden ako na na{ite gra|ani ne
im obezbedime vrabotuvawe i podobar `ivoten stan-
dard.

Platno-bilansnite rezultati vo 2000 ostanaa ne-
povolni, kako i vo site prethodni 10 godini. Visoki-
ot trgovski deficit od preku 600 milioni dolari
visokiot tekoven deficit, koi vo 2000 bea dopol-
nitelno zgolemeni zaradi visokiot uvoz na proizvo-
di pred voveduvaweto na DDV, se sekako zagri`uva~-
ki podatoci. Dobro e {to odgovornoto vodewe na
fiskalnata politika preku odr`uvawe na pozitivno
buxetsko saldo ne pridonese za vlo{uvawe na sosto-
jbite vo platniot bilans vo 2000 godina. Smetame de-

Posebno zadovolstvo mi e {to mo`am da soop{tam deka
visokiot buxetski suficit koj za prvpat vo desetgodi{nata
samostojna istorija na Republika Makedonija e ostvaren vo
2000 godina vo takov obem, e iskoristen na najdobar mo`en

na~in - kako osnova za namaluvawe na danocite vo 2001 godina
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ka merkite na Vladata od dano~nata i carinskata po-
litika, koi }e ovozmo`at da dojde do poeftinuvawe
na proizvodstvoto i zgolemuvawe na konkurentnata
sposobnost na makedonskite pretprijatija, se vis-
tinskoto re{enie na ovoj dolgogodi{en strukturen
problem na Republika Makedonija.

Finansiraweto na deficitot vo razmenata so
stranstvo vo 2000 be{e pokvalitetno od porano, za-
radi povisokoto u~estvo na priliv na kapital vo
forma na stranski direktni investicii namesto
krediti. Taka, vkupnite stranski direktni investi-
cii vo 2000 godina dostignaa najvisok iznos vo izmi-
natiov desetgodi{en period - nad 130 milioni do-
lari, ili okolu 3,5% od BDP. Toa e najvisok priliv
na stranski direktni investicii vo desetgodi{niot
tranzicionen period na Republika Makedonija.

Nasproti nepovolnite sostojbi vo platniot bi-
lans, dvi`ewata na deviznite rezervi i na nadvore{-
niot dolg vo 2000 bea povolni. Deviznite rezervi
koi se presudni za eksternata likvidnost na zemjata
i za odr`livost na platnobilansnata pozicija i
devizniot kurs, vo 1998 godina iznesuvaa 334 milioni
dolari. Vo tekot na poslednive dve godini, nie uspe-
avme da gi zgolemime za u{te tolku, odnosno za nad
100%! So sostojba na 31.12.2000 godina, deviznite
rezervi na Republika Makedonija dostignaa 709 mil-
ioni dolari. Zaedno so deviznite sredstva kaj delov-
nite banki, tie go so~inuvaat vkupniot devizen po-
tencijal na Republika Makedonija, koj na krajot od
2000 godina dostigna re~isi 1,2 miljardi dolari. Toa
e najsiguren dokaz deka i vo 2001, kako i vo slednite
nekolku godini, stabilnosta na devizniot kurs i
likvidnosta vo servisiraweto na eksternite obvrs-
ki }e bidat odr`ani.

Nadvore{niot dolg na Republika Makedonija po
srednoro~ni i dolgoro~ni krediti na 30.09.2000 god-
ina iznesuva{e 1.400 milioni dolari, ili okolu 45%
od BDP. Toa e za 38,5 milioni dolari pomal dolg vo
odnos na krajot od 1999 godina, a na identi~no nivo
so krajot na 1998 godina. 

Politikata na selektivno zadol`uvawe pret-
stavuva del od Strategijata na Vladata na Republika

Makedonija za upravuvawe so dolgot na dr`avata.
Gre{kite od minatoto vo ovaa oblast, koga prividno
se podobruva{e standardot na naselenieto na tovar
na idnite generacii, ne smeat da se povtoruvaat. Toa
e na{a obvrska i obvrska na site idni Vladi ne samo
kon ovaa generacija, tuku i kon site idni generacii
na makedonski gra|ani. 

Kako rezultat na uspe{nite rezultati na makro-
ekonomski plan i sproveduvaweto na strukturnite
reformi vo sektorot na pretprijatijata, Republika
Makedonija na krajot od 2000 godina sklu~i trigo-
di{ni finansiski aran`mani so MMF i so Svet-
skata banka. Ovie aran`mani ne samo {to }e zna~at
finansiska poddr{ka za natamo{na realizacija na
reformite i zadr`uvawe na makroekonomskata sta-
bilnost, tuku i }e ispratat silen signal do me|unar-
odnite investitori za dobrite perspektivi na make-
donskata ekonomija. Vo toj kontekst, mnogu zna~ajno
e i parafiraweto na spogodbata za Stabilizacija i
Asocijacija so Evropskata Unija, koja }e bide pot-
pi{ana vo 2001 godina. Taa jasno go definira patot
na integracija na Republika Makedonija vo Evrop-
skata unija, {to e od su{tinsko ekonomsko i poli-
ti~ko zna~ewe za idninata na na{ata zemja.

PRINCIPI ZA ZAJAKNUVAWE NA 
NA[ATA FINANSISKA IDNINA

Kako i sekoja Vlada, nie imame zada~a da rabotime
na kratok rok, a da razmisluvame za dolgoro~nite
posledici od na{ite odluki. 

Ekonomskite problemi koi postojat vo Republika
Makedonija se realnost, tie se dlaboki, strukturni
problemi na ekonomijata. Nie sogledavme deka treba
da se re{at mnogu povrzani problemi, deka treba da
se zapo~ne so dlaboki reformi, deka ednokratni pal-
ijativni re{enija ne se dovolni. 

Zaradi toa, nie sproveduvame dolgoro~na progra-
ma na reformi koja od Makedonija }e sozdade moder-
na brzoraste~ka ekonomija, koja }e sozdava novi ra-
botni mesta i razvoj.

^ekorite za da stigneme do taa cel ni se jasni:

1. Znaeme deka dolgoro~no mora da go namalime
nivoto na javnata potro{uva~ka, za da sozdademe po-
golem prostor za razvoj na privatniot sektor. Toa ne
e lesno. No, nie mora da postigneme kohezija me|u
ekonomskata sila na dr`avata i nejzinata potro{u-
va~ka. Spored predlo`eniot buxet na centralnata

Zgolemuvaweto na {tedeweto vo bankite e klu~ot za namalu-
vawe na kamatnite stapki, a toa e preduslov za namaluvawe na
tro{ocite na pretprijatijata. Dr`avata aktivno go pomogna toj
proces i preku otvorenosta za vlez na stranski kapital vo
bankarskiot sistem i podobruvaweto na zakonskata regulativa
pri sproveduvaweto na sudskata postapka za finansiskite
sporovi
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dr`avna vlast i buxetite na fondovite i lokalnata
vlast, u~estvoto na javnata potro{uva~ka vo BDP za
2001 godina }e iznesuva okolu 35%, {to e blisku do
optimalnoto nivo za sega{niot stepen na razvoj na
makedonskata ekonomija;

2. Znaeme deka treba da ja promenime strukturata
na buxetot.

Osnovnite slabosti na buxetskata struktura
se slednite:

l Visoko u~estvo na tekovnite tro{oci, trans-
ferite i tro{ocite za otplati na glavnici
i kamati po krediti, koi zaedno iznesuvaat
nad 80% od vkupnite buxetski tro{oci. Po-
sebno e visoko u~estvoto na tro{ocite za plati,
koe dostignuva re~isi 1/3 od vkupnite buxetski
rashodi. Vo sovremenite ekonomii i vo ponap-
rednite zemji vo tranzicija, ovie tro{oci ne
nadminuvaat 20%-22% od vkupnite buxetskite
tro{oci i toa e na{ata cel na sreden rok;

l Visoko optovaruvawe na platite na vraboten-
ite so danoci i pridonesi, {to ja pravi rabot-
nata sila poskapa i zna~ajno gi zgolemuva tro-
{ocite na pretprijatijata;

l Neintegriranost vo buxetot na tnr. sopstveni
prihodi na javnite institucii, koi vo eden
del pretstavuvaat klasi~nii buxetski prihodi
i treba da ja sledat istata buxetska procedura
na planirawe i usvojuvawe od strana na Sobra-
nieto na Republika Makedonija. Isto taka i
prihodite na javnite institucii od samofinan-
sira~ki dejnosti i od donacii i krediti, od ovaa
godina }e ja pominuvaat buxetskata procedura
na planirawe i prezentirawe pred Sobranieto,
koja obezbeduva pogolema transparentnost i od-
govornost vo tro{eweto na ovie sredstva;

3. Znaeme deka danocite treba da bidat namaleni -
zatoa {to makedonskite pretprijatija i gra|anite
zaslu`uvaat da im se ovozmo`i pogolem del od pri-
hodot da go so~uvaat za sebe, a pomal del da prefrlat
vo buxetot za zadovoluvawe na javnite potrebi. Toa e
na~in da se podobri `ivotniot standard i da se
zgolemi raspolo`liviot dohod na pretprijatijata i
naselenieto. A tokmu suficitot koj go ostvarivme
vo 2000 godina ni sozdade podloga za uspe{en razgov-
or so me|unarodnite finansiski institucii i ispra-
ti jasen signal deka ovaa Vlada vodi zdrava fiskalna
politika i deka i so namaleni danoci }e se ostvari
opredelbata za odr`uvawe na vramnote`en buxet.

KAKOV BUXET VI NUDIME ZA
2001 GODINA?

Buxetot za 2001 godina, kako klu~en instrument na
makroekonomskata politika, proizleguva i }e bide
naso~en kon ostvaruvawe na osnovnite makroekonom-
ski celi za ovaa godina: realizacija na ambiciozen
ekonomski rast od 6% i zadr`uvawe na stapkata na
inflacija na nisko nivo od okolu 2% godi{no.

Fiskalnata strategija vo 2001 godina }e bide naso-
~ena kon ostvaruvawe na vramnote`eno saldo na Bu-
xetot, odnosno izedna~enost na prihodite i rasho-
dite, {to e orientacija vo fiskalnata strategija na
Vladata na Republika Makedonija i na sreden rok,
odnosno vo slednite tri godini. Na toj na~in, dr`a-
vata preku odgovorno odnesuvawe koe podrazbira
tro{ewe na sredstvata vo ramki na pribraniot iz-
nos na sredstva, najdobro }e pridonese za zadr`uvawe
na cenovnata i makroekonomskata stabilnost. Toa e
najdobar ambient za planirawe na investiciite od
strana na stopanskite subjekti i naselenieto i za
ostvaruvawe na razvojnite celi vo idniot period.

Buxetot na Republika Makedonija za 2001 godina
ima tri osnovni karakteristiki:

Razvojna dimenzija izrazena na dvoen na~in:

l na prihodnata strana - preku namaluvaweto na
stapkata na peronalen danok na dohod i prefr-
lawe na odredeni kategorii na stoki i uslugi
od povisokata vo poniskata stapka na DDV.

Vo 1998 godina, posakuvavme da dojde ovoj den i
pravevme planovi kako toa da se slu~i. Vo 1999, ve-
tivme deka }e sproveduvame politika koja }e ni ovoz-
mo`i da pristapime kon namaluvawe na dano~noto
optovaruvawe na gra|anite. Denes sme gordi {to mo-
`eme da ka`eme deka go ispolnivme ova vetuvawe koe
si go dadovme i sebesi i Vam. Taka }e rabotime i vo
idnina, zatoa {to makedonskite gra|ani zaslu`uvaat
da raspolagaat so pogolem del od parite koi gi
zarabotuvaat. 

So namaluvaweto na danocite direktno se pomaga
raboteweto na pretprijatijata i se poeftinuvaat

Ostvaruvaweto na na{ata ekonomska programa koja predviduva
drasti~no reducirawe na personalniot danok na dohod i

namaluvawe na kamatite, }e ovozmo`i vo 2001 i vo idnite
godini otvarawe na mnogu novi fabriki i generirawe na novi

rabotni mesta
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zemjodelskite za{titni sredstva i potro{niot ma-
terijal za zemjodelstvoto i za medicinski potrebi.
Dokolku fiskalnata i makroekonomskata politika
vo prvata polovina od 2001 godina se realiziraat vo
predvidenite ramki, vo vtorata polovina od godina-
ta }e bidat prezemeni i novi merki na dano~nata
politika so koi }e se olesni raboteweto na pretpri-
jatijata i dano~noto optovaruvawe na naselenieto;

l na rashodnata strana, razvojnata dimenzija na
Buxetot za 2001 e pretstavena preku zgolemu-
vaweto na kapitalnite rashodi za investicii
vo infrastrukturni proekti;

Reformska dimenzija na Buxetot za 2001 e izraze-
na vo predvidenite tro{oci za sproveduvawe na re-
formite vo stopanstvoto i vo javnata adminis-
tracija, koi zavisno od realnite tro{oci za real-
izacija na reformite vo tekot na godinata, }e bidat
prilagodeni za potrebniot iznos. Imeno, iznosot na
sredstva za reformi mo`e da bide zgolemen vo tekot
na godinata, dokolku procenetiot iznos e pomal od

onoj koj }e bide potrebno da se ostvari za sprovedu-
vawe na predvidenite reformski aktivnosti.

Istovremeno, reformska komponenta na predlo-
`eniot buxet za 2001 godina pretstavuva i predvide-
noto namaluvawe na masata na plati i soodvetno na
toa, namaluvawe na u~estvoto na platite vo struktu-
rata na buxetot. Kako i vo site drugi sektori, i vo
javniot sektor Vladata pristapi kon seroiozni re-
formi, koi neminovno podrazbiraat i namaluvawe
na brojot na vraboteni vo javnata administracija.
Tovarot na reformite mora da bide raspredelen na
site sloevi, a dr`avnata administracija ne smee da
pretstavuva prete`ok tovar za stopanstvoto. Vlada-
ta ima obvrska da go napravi ona {to e najdobro za
ekonomijata, no ima i vizija kako toa da go realizira
na na~in koj }e predizvika najmali socijalni tenzii. 

Strategijata i prioritetniot redosled na merki e
sledniot: 1/ 1.300 lica od javniot sektor sekoja godi-
na odat vo redovna penzija, {to zna~i i vo 2001 godi-
na po taa osnova }e se ostvari pribli`no soodvetno
reducirawe; 2/ spogodbeno raskinuvawe na rabotni-
ot odnos so isplata na 24 plati; 3/ predvremeno pen-
zionirawe na vrabotenite koi imaat pomalku od 5

godini do redovna penzija; 4/ privatizacija na ne-
su{tinskite aktivnosti i namaluvawe na brojot na
vraboteni koi na toj na~in }e prejdat vo privatniot
sektor; i 5/ posledna merka, koja }e se primeni do-
kolku prethodnite ne gi obezbedat o~ekuvanite
efekti, e proglasuvawe na tehnolo{ki vi{ok na ne-
produktivnite rabotnici. 

Socijalna dimenzija koja e izrazena vo predvide-
niot visok iznos na tro{oci za nadomestoci za nev-
rabotenite i za socijalno zagrozenite sloevi na na-
selenieto. Voedno, kako i vo 2000 godina, i vo 2001
godina so rebalansot na buxetot }e bidat predvideni
sredstva vo iznos od nad 1 miljarda denari za progra-
mata na Vladata za namaluvawe na siroma{tijata,
nameneti za najsiroma{nite sloevi od naselenieto. 

NAMALUVAWETO NA DANOCITE E SILEN 
IMPULS ZA EKONOMIJATA

Vkupnite prilivi na sredstva vo Buxetot na Re-
publika Makedonija za 2001 godina }e iznesuvaat
60.981 milioni denari, {to e za 19,6% pove}e od us-
voeniot buxet za 2000 godina, odnosno za 5,9% poma-
lku od prihodite predvideni so rebalansot na buxe-
tot za minatata godina. Vo odnos na ostvarenite bux-
etski prihodi za 2000 godina, predlog-buxetot za
2001 godina e pomal za 3,3%.

Pritoa, dano~nite prihodi e predvideno da izne-
suvaat 49.718 milioni denari (81,5% od vkupnite
prilivi na sredstva), nedano~nite prihodi }e dos-
tignat 4.204 milioni denari (ili 6,9%), prilivite
od donacii se proektirani na iznos od 1.144 milioni
denari (1,9%) i kreditnite sredstva }e iznesuvaat
5.915 milioni denari (ili 9,7% od vkupno raspolo`-
livite sredstva vo buxetot za 2001 godina).

Namaluvaweto na stapkite na odano~uvawe na per-
sonalniot danok na dohod }e pridonese za namaluva-
we na tro{ocite i za zgolemuvawe na profitabil-
nosta na pretprijatijata, za otvarawe na novi rabot-
ni mesta i za poredovno prijavuvawe na vrabotenite
od strana na rabotodava~ite, kako i za pogolem inte-
res na stranskite investitori za vlo`uvawa vo Re-
publika Makedonija. So primena na novite stapki od
15% i 18%, koi se me|u najniskite vo Evropa, predv-
ideno e od naplata na ovoj danok vo Buxetot za 2001
godina da se soberat vkupno 7.789 milioni denari,
ili 12,8% od vkupnite sredstva so koi }e raspolaga
Buxetot. 

Toa zna~i deka so namaluvaweto na stapkite na
personalen danok na dohod, vo 2001 godina makedon-

Kako rezultat na uspe{nite rezultati na makroekonomski plan
i sproveduvaweto na strukturnite reformi vo sektorot na
pretprijatijata, Republika Makedonija na krajot od 2000
godina sklu~i trigodi{ni finansiski aran`mani so MMF i so
Svetskata banka
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skite pretprijatija }e za{tedat okolu 4 miljardi
denari, ili okolu 130 milioni DEM! Tie pari }e mo-
`at da se vlo`at za novi investicii, za novi rabot-
ni mesta, za realizacija na novi pretpriema~ki
idei. Toa e idninata na Republika Makedonija.

Vo Buxetot za 2001 godina, predvideno e prihodite
od DDV da iznesuvaat 18.254 milioni denari, {to
pretstavuva 29,9% od vkupnite sredstva vo Buxetot. 

Prihodite od akcizi vo 2001 godina }e iznesuvaat
12.994 milioni denari, odnosno 21,3% od vkupnite
buxetski prilivi.

Soglasno predviduvawata, od danok na dobivka vo
2001 godina }e bidat naplateni vkupno 3.026 milioni
denari, ili 5% od vkupnite sredstva vo buxetot. 

Prihodite od carini vo 2001 e predvideno da ost-
varat blago namaluvawe vo odnos na prethodnite go-
dini, koe }e proizleze od sni`uvaweto na carinski-
te stapki za stokite, surovinite i repromaterijali-
te koi ne se proizveduvaat vo Makedonija ili se pro-
izveduvaat vo mnogu mali koli~ini. Toa e napraveno
so cel da poeftinat vleznite tro{oci za proizvod-
stvoto na makedonskite pretprijatija ili da se na-
mali krajnata cena na uvezenite proizvodi koja ja
pla}aat potro{uva~ite. Od carini vo 2001 godina se
o~ekuva da bidat sobrani 7.595 milioni denari, od-
nosno 12,5% od vkupnite raspolo`livi sredstva vo
buxetot za ovaa godina.

Nedano~nite prihodi pretstavuvaat prilivi vo
Buxetot koi proizleguvaat od: proda`ba na dr`aven
kapital, profit od raboteweto na Narodna banka na
Republika Makedonija i od javnite pretprijatija, ka-
ko i od pari~ni kazni, sudski i administrativni tak-
si i drugi nadomestoci. Vkupnite nedano~ni prihodi
vo 2001 se procenuva deka }e dostignat 4.204 milioni
denari, ili 6,9% od vkupnite prihodi na buxetot za
ovaa godina.

Pokraj dano~nite i nedano~nite prihodi, prili-
vite na Centralniot buxet gi so~inuvaat i podaro-
cite (donaciite) vo forma na pari, stoki i uslugi,
kako i sredstvata dobieni vo forma na krediti (so
obvrska za vra}awe) od doma{ni i stranski banki,
me|unarodni finansiski institucii i Vladi na dru-
gi dr`avi. Vo 2001 godina izvesno e deka Republika
Makedonija }e dobie nepovratna pomo{ vo vid na
donacii od Evropskata Unija, Holandija i drugi zem-
ji vo iznos od 1.144 milioni denari. Voedno, }e pris-
tignat i kreditni sredstva vo iznos od 5.915 milioni
denari, koi se odnesuvaat na povlekuvawe na tran{i
po dogovorenite aran`mani so Svetska banka (FE-
SAL aran`manot za reformi na pretprijatijata i

finansiskiot sistem i PSAL aran`manot za refor-
mi na javnata administracija) i od Evropskata Unija.

NAMALUVAWE NA SIROMA[TIJATA I 
NOVI MERKI NA DANO^NATA POLITIKA 

Predvideno e za izvr{uvawe na funkciite na dr-
`avata, odnosno za obezbeduvawe na stokite i uslu-
gite koi se od javen interes za naselenieto i pret-
prijatijata vo 2001 da bidat upotrebeni sredstva vo
iznos od 60.981 milioni denari. 

Od toj iznos, 4,7 miljardi denari se predvideni za
tnr. nedefinirani merki. Dozvolete mi dobro da ja
objasnam na{ata strategija za ovie merki, zatoa {to e
mnogu zna~ajna i pobuduva golem interes vo javnosta.

Ministrite za finansii voobi~aeno nemaat sre}a
nivnata idnina da bide izvesna i bez iznenaduvawa.
Naprotiv, nastanite vo svetskata i doma{nata eko-
nomija ~esto izleguvaat poinakvi od ona {to se pred-
viduva, ili o~ekuva. Od druga strana, Ministerot za
Finansii ima obvrska pred gra|anite da bide odgov-
oren i da opstojuva na svoite vetuvawa. 

Od tie pri~ini, buxetskata politika za 2001 mora
da bide postavena na vnimatelen i odgovoren na~in.
Drasti~noto namaluvawe na danocite so koe ja za-
po~nuvame godinata e mnogu korisno i potrebno, no
istovremeno toa bara od site nas i maksimalna seri-
oznost vo naplatata na danocite i golema pretpa-

zlivost vo tro{eweto na sredstva. Nie ne smeeme da
se obvrzeme na tro{ewe na sredstva koi seu{te ne se
izvesni deka }e gi imame vo buxetskata kasa. Nie
mora prvo da go ostvarime ona {to sme go vetile i
koe znaeme deka mo`eme da go ostvarime, a potoa da
prezemame novi merki i da vetuvame novi merki na
ekonomskata politika. 

Nie nema da prezemame merki koi mo`at da predi-
zvikaat sozdavawe na buxetski deficiti i zgolemu-
vawe na dolgot na Republika Makedonija. Vremeto
na nedogovorno tro{ewe na sredstvata na gra|anite
e zad nas.

Zatoa, iznosot od 4,7 miljardi koj e predviden za
novi, zasega neidentifikuvani merki }e bide isko-

Suficitot koj go ostvarivme vo 2000 godina ni sozdade podloga
za uspe{en razgovor so me|unarodnite finansiski institucii
i isprati jasen signal deka ovaa Vlada vodi zdrava fiskalna

politika i deka i so namaleni danoci }e se ostvari opredelba-
ta za odr`uvawe na vramnote`en buxet
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risten vo vtorata polovina od ovaa godina, no uslov-
no, dokolku buxetskata i makroekonomskata politi-
ka vo prvata polovina od godinata se realiziraat
soglasno proekcijata. 

Tie sredstva }e bidat nameneti za dve grupi na
merki:

1. Za programata za namaluvawe na siroma{tijata; i
2. Za novi merki vo dano~nata politika, kako {to

e eventualno namaluvawe na akcizite na naftata i
sl.

Konkretiziraweto na merkite i iznosot na sredst-
va koi }e bidat alocirani za nivna realizacija vo
ovoj moment bi bilo nerealno i neodgovorno. Toa }e
go napravime vo ista vakva transparentna procedura
kon sredinata na ovaa godina, koga jas }e mu prezen-
tiram na Sobranieto rebalans so predlog za ovie
merki, kako i za novi investicioni proekti koi }e
bidat finansirani so sredstvata od privatizacija na
Telekom.

So seta odgovornost na svojata funkcija i so moja-
ta li~na odgovornost, Ve uveruvam deka nema da doz-
volam nitu eden edinstven denar od ovaa pozicija da
bide potro{en za bilo kakva druga namena, osven za
namenite koi go prezentirav pred Vas i pred make-
donskata javnost.

Pokraj ovoj iznos, od vkupnite buxetski rashodi
treba da se izdvoi i depozitot koj dr`avata }e go
transferira kaj Narodna banka na Republika Make-
donija vo iznos od 2,7 miljardi denari. Ovoj depozit
ima dvojna namena: 1/ }e sozdade osnova za nov porast
na kreditite na bankite za 2001 godina za okolu 5.420
milioni denari (174 milioni DEM); i 2/ }e ovoz-
mo`i da se realizira predvideniot porast na deviz-
nite rezervi od 75 milioni dolari, bez pritoa da bi-
dat anga`irani sredstva od primarnata emisija, koi
}e se iskoristat za podobruvawe na likvidnosta na
bankite i ekonomijata vo celina.

KAKO ]E SE TRO[AT BUXETSKITE
SREDSTVA VO 2001?

Najzna~ajni rashodni kategorii, odnosno najzna-
~ajni funkcii na dr`avata za ~ie finansirawe }e se
koristat buxetskite sredstva vo 2001 godina se:

l Obrazovanie i nauka. Za finansirawe na dejnos-
tite i programite od oblasta na obrazovanieto
i naukata, kade {to spa|a odr`uvaweto i rekon-
strukcijata na u~ili{nite objekti, podobruva-
we na u~eni~kiot i studentskiot standard, nau~-
noistra`uva~ka dejnost i sli~no, vo 2001 godina
se predvideni 7,9 miljardi denari, ili 14,1% od
vkupnite rashodi (bez nedifiniranite merki i
depozitot na stabilizacionata smetka vo Cen-
tralnata banka); 

l Javen red, bezbednost i odbrana. Za izvr{uvawe
na ovie funkcii na dr`avata koi se zaedni~ki
interes za site gra|ani na Republika Makedoni-
ja, vo 2001 godina predvideno e da se potro{at
7.365 milioni denari, ili 13,75% od rashodite
na buxetot;

l Nevraboteni i socijalna za{tita. Preku buxet-
ski transferi za nevrabotenite i za socijalno
zagrozenite lica, dr`avata ja ostvaruva svojata
socijalna funkcija, koja e posebno zna~ajna vo
periodot na tranzicija koj dopolnitelno gi
prodlabo~i socijalnite problemi i nevrabote-
nosta. Za da se ubla`i problemot na lu|eto koi
ostanuvaat bez rabota pri sproveduvaweto na
reformite i na socijalno zagrozenite sloevi na
naselenieto, od Buxetot za 2001 godina }e se
potro{at 9.170 milioni denari, ili 16,8% od
vkupnite rashodi.

l Zemjodelstvo. Za razvoj na zemjodelstvoto i za
programi vo zemjodelstvoto vo 2001 godina se
predvideni 851 milioni denari, ili 1,6% od
rashodite vo buxetot.

l Kultura i sport. Od buxetot se finansira izda-
va~kata, bibliotekarskata, filmskata, umet-
ni~kata, likovnata i muzejskata dejnost, za{ti-
tata na spomenicite na kulturata, kulturno-
umetni~kite manifestacii, mladite talenti od
oblasta na kulturata, vrvniot sport, odr`uva-
weto i rekonstrukcijata na kulturnite i odre-
deni sportski objekti, itn. Za ovie nameni vo
buxetot za 2001 godina se predvideni tro{oci
vo iznos od 1.310 milioni denari, odnosno 2,4%
od vkupnite buxetski tro{oci;

Fiskalnata strategija vo 2001 godina }e bide naso~ena
kon ostvaruvawe na vramnote`eno saldo na Buxetot, odnosno
izedna~enost na prihodite i rashodite, {to e orientacija vo
fiskalnata strategija na Vladata na Republika Makedonija i
na sreden rok, odnosno vo slednite tri godini



1 / 2 0 0 1B I L T E N /  M I N I S T E R S T V O  Z A  F I N A N S I I

POVE]E SREDSTVA ZA INVESTICII I 
RAZVOJ

l Kapitalnite rashodi za investicii najdirektno
go pomagaat ekonomskiot rast i vrabotenosta,
bidej}i tuka spa|a finansiraweto na izgradba-
ta na pati{ta, bolnici, energetski objekti, sis-
temi za vodosnabduvawe i navodnuvawe i drugi
infrastrukturni proekti od javen interes. Za
ovaa namena, vo Buxetot za 2001 godina se predv-
ideni 7.445 milioni denari, ili 13,9% od vkup-
nite rashodi. Toa e re~isi za 35% povisok iznos
vo odnos na prethodnata godina, a pove}e od tri
pati pogolem iznos na kapitalni rashodi vo od-
nos na 1998 godina. Progresivnoto zgolemuvawe
na investicionite rashodi, koi zna~ajno }e pri-
donesat za ostvaruvawe na ambiciozniot eko-
nomski rast od 6% godi{no, e orientacija na
Vladata i za slednite tri godini;

ODGOVORNOST KON PENZIONERITE

l Transferite od buxetot za Fondot za Penzisko
i invalidsko osiguruvawe gi dopolnuvaat redo-
vnite prihodi na Fondot koi proizleguvaat od
naplatata na pridonesite za penzisko osiguru-
vawe. Vo 2001 godina od dr`avniot buxet vo
Fondot za penzisko i invalidsko osiguruvawe
}e bidat preneseni 5.360 milioni denari, {to
pretstavuva 10,1% od vkupnite rashodi na buxe-
tot. Vo odnos na prethodnata godina, ovie trans-
feri se pogolemi za 1,1 miljardi denari, {to se
dol`i na prezemenata obvrska za redovna ispla-
ta na prethodno neispla}anite 8% na penzione-
rite;

NAVREMENA I REDOVNA OTPLATA NA 
KREDITNITE OBVRSKI

l Redovnata i navremena otplata na obvrskite po
krediti ja poka`uva odgovornosta na dr`avata
vo ispolnuvaweto na sopstvenite obvrski, od
{to direktno zavisi kreditniot rejting i in-
teresot na stranskite i doma{nite investitori
za finansirawe na novi proekti. 

Za otplati na glavnici i kamati po prethodno ze-
meni krediti od strana na dr`avata, vo 2001 godina
}e bidat potro{eni 7.190 milioni denari, ili 13,4%
od vkupnite buxetski rashodi. Visokoto u~estvo na
ovie rashodi uka`uva na potrebata od vnimatelna i

odgovorna strategija na idno zadol`uvawe i ja pot-
vrduva opravdanosta na predvremenata otplata na
del od dolgovite so prilivite od proda`bata na dr-
`avniot kapital (od Makedonski telekomunikacii i
sli~no).

REFORMITE VO 2001 ]E PRODOL@AT SO 
POINTENZIVNA DINAMIKA

l Reformskiot element na Buxetot za 2001 godina
e izrazen vo predvidenata pozicija za tro{oci
za realizacija na dvete klu~ni reformi - vo sto-
panstvoto i vo javniot sektor. Za sproveduvawe-
to na ovie reformi, odnosno za isplati na pla-
ti, otpremnini, penzii, pridonesi i sli~ni na-
domestoci za lu|eto koi }e ostanat bez rabota
ili }e bidat predvremeno penzionirani, kako
posledica na sproveduvaweto na reformite, vo
buxetot za 2001 godina e predvideno da se potro-
{at 1.815 milioni denari, odnosno 3,4% od vkup-
nite buxetski tro{oci.

VKUPNA JAVNA POTRO[UVA^KA

Fondot za penzisko i invalidsko osiguruvawe,
Fondot za zdravstvo i Zavodot za vrabotuvawe, koi
se finansiraat od pridonesite za penzii, zdravstvo
i vrabotuvawe {to se pla}aat na platite na vrabote-
nite, dobivaat i odredeni sredstva vo vid na trans-
feri od centralniot buxet, so cel da mo`at da obez-
bedat efikasno i navremeno izvr{uvawe na uslugite
od nivniot domen na rabotewe. Izvornite prihodi

vo Buxetot na Fondot za Penzisko i invalidsko osi-
guruvawe za 2001 godina iznesuvaat 17,7 miljardi de-
nari, Fondot za zdravstvo }e raspolaga so 8,1 miljar-
di denari, a Zavodot za vrabotuvawe so 1,1 miljardi
denari.

Ostanatite Fondovi (Fond za pati{ta, Fond za
`ivotna sredina, Fond za vodi) se finansiraat isto

So namaluvaweto na stapkite na personalen danok na dohod, vo
2001 godina makedonskite pretprijatija }e za{tedat okolu 4
milijardi denari, ili okolu 130 milioni DEM! Tie pari }e

mo`at da se vlo`at za novi investicii, za novi rabotni mesta,
za realizacija na novi pretpriema~ki idei. Toa e idninata na

Republika Makedonija

Buxetot na Republika Makedonija za 2001 godina ima tri
osnovni karakteristiki: razvojna, reformska i socijalna

dimenzija
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taka kombinirano - od buxetot i od nadomestoci.
Obemot na izvorni prihodi za ovie Fondovi vo 2001
godina iznesuva respektivno: 1,2 miljardi denari,
0,04 miljardi denari i 0,5 miljardi denari. 

Edinicite na lokalna vlast pribiraat sredstva
vrz osnova na naplata na komunalni taksi, danoci od
imot, nadomestoci i sl. Nivnite izvorni prihodi vo
2001 godina se proektirani na 0,84 milijardi denari.

Zaedno so centralniot dr`aven buxet, buxetite na
fondovite i lokalnata vlast go so~inuvaat buxetot
na javniot sektor. Vkupnite izvorni prihodi vo zaed-
ni~kiot Buxet na site ovie institucii vo 2001 godi-
na }e iznesuvaat 83,5 miljardi denari. Spored toa,
u~estvoto na vkupnata javna potro{uva~ka vo soz-
dadeniot bruto doma{en proizvod za 2001 godina }e
se dvi`i okolu 35%.

ZAKLU^OK - IDNINATA NA
REPUBLIKA  MAKEDONIJA

PO^ITUVAN PRETSEDATELE,
PO^ITUVANI PRATENICI,
PO^ITUVANI GRA\ANI,

Denes Vladata na Republika Makedonija go izlo`i
pred Vas svojot predlog za Buxetot za 2001 godina.
Dozvolete mi sega od odgovornostite vo sega{nosta
da se osvrnam kon mo`nostite za idninata.

Pred dve godini, nie zboruvavme samo za planovi.
Sega zboruvame za ostvaruvawa i za novi planovi. 

Sega zboruvame za investicii i stapki na rast od
6%, za doma{no {tedewe na naselenieto i dr`avata,
za odr`uvawe na nepromeneto nivo na dolgot, za po-
niski kamati, za ednakvost i pravi~nost za danocite
i za nivno seriozno namaluvawe. 

Sega zboruvame otvoreno i transparentno za na-
{ata rabota, a ne za nerealizirani idei i vetuvawa.

Startnata osnova za na{ata idnina e sega mnogu
podobra, a toa gi pravi na{ite obvrski kon gra|ani-
te poseriozni. 

Site novi idei i planovi treba da odgovorat na
edno klu~no pra{awe: koi se aktivnostite i opciite
za izbor koi ni stojat na raspolagawe denes, za po 5,

10 ili 15 godini, Makedonija da stane zemja na mo`-
nosti?

Osvrnuvaj}i se na seto ova, moram da ka`am deka ni
e potpolno jasno deka treba da pomineme u{te dolg
pat do podobrata idnina. Nie mora da ostaneme
cvrsto opredeleni na izbalansirana buxetska poli-
tika na sreden rok, da sozdademe moderen dano~en
sistem koj }e e blagoprijaten za stopanskiot razvoj,
vnimatelno da gi selektirame investicionite pri-
oriteti, da ja zajakneme socijalnata politika, da go
podigneme kvalitetot na javnite uslugi i da sozdade-
me uslovi za pristoen `ivot na makedonskite gra-
|ani. 

Na krajot, smetam deka najva`nata debata vo na-
{ata zemja ve}e ne e me|u levata i desnata opcija. 

Najva`nata debata e me|u onie koi se zadovoluvaat
so prosekot - i onie koi veruvaat i znaat deka mo`e-
me da bideme mnogu podobri.

Toa e debata me|u onie koi veruvaat deka na{ata
idnina mo`e da bide samo bleda imitacija na mina-
toto - i onie koi znaat i veruvaat deka najdobrite
stranici od na{ata istorija doprva }e bidat napi-
{ani. 

Toa e borba me|u onie koi veruvaat deka Vladata
treba da stoi otstrana i da ne pravi ni{to - i onie
koi znaat deka denes Vladata treba da zastane pokraj
svoite gra|ani pove}e od bilo koga dosega. 

Toa najmnogu im e potrebno na mnogute gra|ani koi
denes nemaat rabota ili se pla{at deka }e ja zagubat
rabotata, ili pak se pla{at za svojata idnina i za id-
ninata na svoite deca. Vladata mora da zboruva vo
ime na onie svoi gra|ani ~ij glas e potisnat niz mno-
gubrojnite promeni. Vladata mora na site svoi gra|a-
ni da im vlee sigurnost i verba vo idninata.

Nekoi velat deka sme preambiciozni. Nie velime
deka nema ambicija koja e pregolema za ovaa dr`ava. 

Nie veruvame deka najgolemoto prirodno bogatst-
vo na na{ata drevna Makedonija ne e ona {to e zako-
pano vo nejzinata zemja, tuku e vo znaeweto i sposob-
nosta na onie koi gazat po nejzinata zemja.

Zatoa, da gi zdru`ime na{ite znaewa i sili.
Ako go napravime toa, veruvam deka nie }e uspe-

eme.

Pred dve godini, nie zboruvavme samo za planovi. Sega
zboruvame za ostvaruvawa i za novi planovi. Sega zboruvame
za investicii i stapki na rast od 6%, za doma{no {tedewe na
naselenieto i dr`avata, za odr`uvawe na nepromeneto nivo
na dolgot, za poniski kamati, za ednakvost i pravi~nost za
danocite i za nivno seriozno namaluvawe



Funkcionalna klasifikacija na vladinite rashodi
(spored Rebalansot na Buxetot za 2000 godina)

Socijalna za{tita i
socijalna sigurnost

26%

Op{ti javni
uslugi

18%

Obrazovanie i
uslugi

14%

Drugi razli~ni uslugi
11%

Javen red i bezbednost
10%

Raboti vo vrska so
odbranata i uslugi

8%

Transport i komunikacii
aktivnosti i uslugi

4%

Transakcii vo vrska
so javniot dolg

4%

Rekreativni i kulturni
aktivnosti i uslugi

2%

Zemjodelstvo, regulativa
i operacii

1%

Drugo
2%

OSNOVNI MAKROEKONOMSKI INDIKATORI
godi{ni podatoci za Republika Makedonija

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Realen BDP % -9.1 -1.8 -1.2 0.8 1.5 2.9 2.7 5.1*

Inflacija (prosek) % 349.8 121.8 15.9 3 4.4 0.8 -1.1 5.8

Inflacija (kraj na period) % 229.6 55.4 9.2 0.2 4.5 -1 2.3 6.1

Buxetsko saldo 

(centralen buxet i fondovi) % BDP -13.4 -2.9 -1.2 -0.5 -0.4 -1.8 -0.1 3.5

Devizen kurs, prosek DEN/1USD 23.6 43.2 38 40 49.8 54.5 56.9 65.9

Devizen kurs, kraj na period DEN/1USD 44.6 40.6 38 41.4 55.4 51.8 60.3 65.3

Izvoz (F.O.B.) USD mld. 1.06 1.08 1.2 1.15 1.2 1.32 1.2 1.32*

Uvoz (F.O.B.) USD mld. 1.01 1.27 1.42 1.46 1.59 1.71 1.61 2.06*

Trgovski bilans USD mld. 0.05 -0.19 -0.22 -0.31 -0.39 -0.39 -0.41 -0.74*

Bilans na tekovna smetka (so grantovi) USD mld. 0.02 -0.16 -0.22 -0.28 -0.27 -0.29 -0.14 -0.21*

kako % od BDP % 0.6 -4.7 -5.0 -6.5 -7.4 -8.1 -4.1 -6.5*

Devizni rezervi USD mld. 0.12 0.16 0.27 0.27 0.28 0.34 0.46 0.71

Pokrivawe na uvozot (rezervi/uvoz) meseci 1.4 1.6 2.3 2.2 2.1 2.3 3.1 3.5*

Nadvore{en dolg USD mld. n.a. n.a. 1.43 1.17 1.13 1.45 1.44 1.43*

kako % od BDP % n.a. n.a. 32.3 26.6 30.5 41.5 43.4 44.9

* Prethodni podatoci

Izvor: Dr`aven zavod za statistika, Ministerstvo za finansii na Republika Makedonija i Narodna banka na Republika Makedonija.
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FUNKCIONALNA KLASIFIKACIJA NA VLADINITE RASHODI

Funkcionalnata analiza na rashodite na
globalnata javna potro{uva~ka ovozmo`uva
sogleduvawe na strukturnite segmenti na
javnata potro{uva~ka spored nivnata fun-
kcija, sporedba so drugite zemji vo tranzici-
ja i otkrivawe na mo`nostite za racionali-
zacija. Funkcionalnata struktura na Reba-
lansot na centralniot buxet za 2000 godina
(izgotvena spored me|unarodnite standardi)
poka`uva deka najgolemiot del od buxetski-
te rashodi e namenet za socijalna za{tita i
socijalna sigurnost (26%). Zna~ajna koncen-
tracija na rashodite na centralniot buxet se
zabele`uva i vo op{tite javni uslugi (18%)
i obrazovnata sfera (14%), {to sekako e po-
zitiven indikator. Va`no e da se odbele`i i
toa deka u~estvoto na rashodite za javen red
i bezbednost (10%) i rabotite vo vrska so od-
branata (8%) e vo soglasnost so op{tiot
trend vo razvienite zemji i pove}eto zemji
vo tranzicija. Za transakciite vo vrska so
javniot dolg koi ne se klasificiraat po
funkcii, spored Rebalansot na Buxetot za
2000 godina }e se izdvojat 4% od vkupnite
rashodi.
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- vo SAD dolari

1995 1996 1997 1998 1999 20002)

Bruto doma{en 

proizvod po `itel1) 1,705 1,709 1,722 1,763 1,796 1,885

Izvor: Dr`aven zavod za statistika
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Tro{oci na `ivot Ceni na malo

BRUTO
DOMA[EN
PROIZVOD

CENI

- vo mil. SAD dolari

1995 1996 1997 1998 1999 20002)

Bruto doma{en proizvod1) 3,351 3,390 3,439 3,540 3,633 3,290

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

1) Presmetani po PARE metodologija na OON so koja se vr{i konverzija so kurs prisposoben kon dvi`ewata na cenite vo nacionalnata ekonomija. Pri toa, kako bazen e zemen kursot
na SAD$ vo odnos na denarot vo 1994 godina i e izvr{ena indeksacija so deflatorot za sekoja naredna godina.
2) Procenka.

Vkupno Industrija i rudarstvo Zemjodelstvo i ribarstvo

- prose~ni stapki, vo procenti

* Prethodni podatoci

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

8.0

6.0

4.0

2.0

0.0

-2.0

-4.0

-6.0

-8.0

-10.0
1995 1996 1997 1998 1999* 2000*

- realni stapki, vo procenti

- prose~ni stapki, vo procenti

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Tro{oci na `ivot 15.7 2.3 2.6 -0.1 -0.7 5.8

Ceni na malo 15.9 3.0 4.4 0.8 -1.1 10.6

- kraj na godina, vo procenti

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Tro{oci na `ivot 8.8 -0.7 2.7 -2.4 2.4 6.1

Ceni na malo 9.2 0.2 4.5 -1.0 2.3 10.8

1995 1996 1997 1998 1999 2000



- vo mil. SAD dolari

1995 1996 1997 1998 1999 20001)

Izvoz na stoki 1,204 1,148 1,237 1,311 1,192 1,326

Uvoz na stoki 1,719 1,627 1,779 1,915 1,796 2,063

Saldo -715 -634 -686 -777 -671 -737

- vo iljadi lica

1996 1997 1998 1999 2000

Aktivno naselenie 789.1 800.5 823.8 806.7 811.6

Vraboteni 537.6 512.3 539.8 545.2 549.8

Nevraboteni 251.5 288.2 284.1 261.4 261.7
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NADVORE[NO - TRGOVSKA RAZMENA

RABOTNA SILA
(spored Anketata na rabotnata sila)

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

11.0

9.0

7.0

5.0

3.0

1.0

-1.0

-3.0

- kraj na godina, vo procenti

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

CENI

1995 1996 1997 1998 1999 2000

Tro{oci na `ivot Ceni na malo

1) Prethodni podatoci



INDUSTRISKO
PROIZVODSTVO

2000 godina

- indeksi

Industrisko proizvodstvo I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
Tekoven mesec / prethoden mesec 76.4 112.9 119.0 87.5 96.6 109.3 92.3 99.2 109.4 106.5 90.2 111.2

Kumulativen period na izminatite meseci/

ist period od prethodnata godina 107.9 110.0 110.3 110.0 111.0 110.6 108.4 106.4 105.3 105.2 103.6 103.5

Tekoven mesec / ist mesec prethodna godina 107.9 112.2 110.7 109.0 115.6 109.0 96.4 93.2 98.2 104.8 90.0 101.4
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INDUSTRISKO PROIZVODSTVO

Industriskoto proizvodstvo vo Republika Makedo-
nija vo periodot januari - dekemvri 2000 godina ost-
vari porast od 3,5%. Zgolemuvaweto pred se, se dol`i
na porastot na proizvodstvoto na materijali za re-
produkcija za 6,8% i stoki za {iroka potro{uva~ka za
0,2%. Industriskoto proizvodstvo vo dekemvri 2000
godina vo odnos na prose~noto proizvodstvo od 1999 go-
dina e zgolemeno za 14,7%, dodeka sporedeno so noem-
vri 2000 godina ostvaren e visok porast od 11,2%. 

Vo odnos na dekemvri 1999 godina, proizvodstvoto vo
industrijata vo dekemvri 2000 e povisoko za 1,4%, pri
{to porastot se dol`i na zgolemuvaweto na proizvod-
stvoto na sredstva za {iroka potro{uva~ka za 21,4%.
Istovremeno, drugite dve komponenti: proizvodstvo na
materijal za reprodukcija i proizvodstvo na sredstva
za rabota bele`at pad od 8,4% i 23,6%, respektivno.
Strukturno, najgolem porast vo dekemvri 2000 godina
vo odnos na istiot mesec prethodnata godina ostvari
proizvodstvoto na pijaloci (94,0%), proizvodstvoto i
prerabotka na tutun (65,8%) i proizvodstvoto na naf-
teni derivati (59,9%).

Vo 2000 godina od vkupno zastapenite 32 industriski
granki, vo 18 industriski granki industriskoto proiz-
vodstvo e povisoko vo odnos na 1999 godina. Osobeno za
odbele`uvawe se pozitivnite rezultati ostvareni vo
slednite industriski granki: proizvodstvo na jaglen,
crna metalurgija, proizvodstvo na rudi od oboeni met-
ali, proizvodstvo na oboeni metali, proizvodstvo na
nemetalni minerali, proizvodstvo na grade`en mater-
ijal i hemiskata industrija.

Tro{ocite na `ivot, kako indikator za vlijanieto
na cenite vrz `ivotniot standard na naselenieto, vo
2000 godina vo odnos na 1999 godina bele`at porast  za
5,8%, {to e vo ramkite na proektiraniot porast. Po-
rastot se dol`i glavno na zgolemuvaweto na tro{ocite
za greewe i osvetluvawe za 27,4%, soobra}ajni sredstva
i uslugi za 22,4%, tutun i pijaloci za 13,9%, uslugi za
8,9% i stan (stanarina, voda i uslugi) za 8,8%. Nama-
luvawe e zabele`ano vo slednite grupi na potro{uva~-
ka: obleka i obuvki za 2,3%, higiena i zdravje za 1,7%,
kultura i razonoda za 1,6% i ishrana za 0,4%.

Vo odnos na dekemvri prethodnata godina, tro{ocite
na `ivot vo dekemvri 2000 godina poka`uvaat zgolemu-
vawe od 6,1%.

Kako rezultat na dvi`eweto na cenite na malo, tro-
{ocite na `ivot vo dekemvri 2000 godina sporedeni so
noemvri 2000 godina se povisoki za 0,4%. Vakvoto zgo-
lemuvawe pred se e rezultat na zgolemuvaweto vo sled-
nite grupi: obleka i obuvki za 0,9%, uslugi i stan (sta-
narina, voda i uslugi) za 0,8%, ishrana i soobra}ajni
sredstva i uslugi za 0,5% i higiena i zdravje za 0,3%.

Cenite na malo vo dekemvri 2000 godina se povisoki
vo odnos na noemvri istata godina za 0,3%, {to pred se
e rezultat na porastot na cenite na malo vo grupata us-
lugi za 0,7%, zemjodelski proizvodi za 0,6% i prehran-
benite proizvodi - vkupno za 0,4%. Istovremeno, regis-
triran e pad na cenite na pijalocite od 0,2%, dodeka ce-
nite na industrisko - neprehranbenite proizvodi se na
nivo od prethodniot mesec.Nabquduvano na godi{na os-
nova (dekemvri 2000 / dekemvri 1999 godina) indeksot na
cenite na malo poka`uva zgolemuvawe od 10,8%. Osnov-

CENI

Izvor: Dr`aven zavod za statistika
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CENI
NA MALO2000 godina

- indeksi

Ceni na malo I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
Tekoven mesec / prethoden mesec 100.4 101.1 100.4 104.8 100.2 100.3 99.7 99.8 100.5 100.3 102.7 100.3

Tekoven mesec / ist mesec prethodna godina 100.3 104.4 104.9 114.0 114.3 115.1 115.7 113.3 113.5 109.6 112.6 110.8

Kumulativen period na izminatite 

meseci / ist period od prethodnata godina 103.3 103.9 104.2 106.5 108.0 108.8 109.7 110.1 110.4 110.3 110.6 110.6

TRO[OCI
NA @IVOT

2000 godina

- indeksi

Tro{oci na `ivot I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
Tekoven mesec / prethoden mesec 100.3 100.9 99.2 104.1 100.4 98.8 99.2 99.7 100.8 100.5 101.7 100.4

Tekoven mesec / ist mesec prethodna godina 101.7 102.2 101.6 108.9 109.5 108.8 109.1 106.9 108.1 105.3 106.8 106.1

Kumulativen period na izminatite

meseci / ist period od prethodnata godina 101.7 102.0 101.8 103.4 104.5 104.8 105.3 105.4 105.6 105.6 105.7 105.8

ni determinanti na porastot se zna~itelno povisokite
ceni na uslugite (14,8%), neprehranbenite industriski
proizvodi (14,7%) i pijalocite (12,8%).

Cenite na malo vo 2000 godina vo odnos na 1999 godi-
na vo prosek porasnaa za 10,6%. Dvi`eweto na cenite
na malo vo 2000 godina be{e razli~no po oddelni grupi

na proizvodi i toa: industrisko - neprehranbenite pro-
izvodi ostvarija porast za 19,1%, industriskite proiz-
vodi se zgolemija za 12,7%, stokite za 11,6%, uslugite
za 8,6%, zemjodelskite proizvodi zabele`aa minimalen
porast od 0,1%, dodeka cenite na industrisko - prehran-
benite proizvodi bele`at namaluvawe od 2,0%.

112.0

110.0

108.0

106.0

104.0

102.0

100.0

98.0

Tekoven mesec /
prethoden mesec

Tekoven mesec / ist mesec
prethodna godina

Kumulativen period na izminatite meseci/
ist period od prethodnata godina

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

I II III IV V VI VII VIII IX X          XI        XII
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110.0
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Izvor: Dr`aven zavod za statistika

I II III IV V VI VII VIII IX X          XI         XII
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Obemot na stokovnata razmena na Republika
Makedonija so stranstvo kumulativno vo periodot
januari - noemvri 2000 godina iznesuva 3.092,1 mil-
ioni dolari, i e za 17,5% pogolem vo odnos na istiot
period od 1999 godina, pri {to izvozot u~estvuva so
38,9%, a uvozot so 61,1%. Pokrienosta na uvozot so
izvoz e 63,6%, a saldoto na razmenata e negativno i
iznesuva 687,9 milioni dolari. Visokiot deficit vo
ovoj period od godinata e rezultat na enormno zgole-
meniot uvoz vo mart {to se dol`i na psihozata od
voveduvaweto i primenata na Zakonot za DDV.

Izvozot na stoki vo periodot januari - noemvri
2000 godina iznesuva{e 1.202,1 milioni dolari, {to
e za 11,9% pove}e vo odnos na istiot period 1999 god-
ina. Vo istiot period uvezeni se stoki vo iznos od
1.890,0 milioni dolari, odnosno za 21,4% pove}e vo
odnos na istiot period  prethodnata godina. 

Analizirano spored proizvodi, vo prvite edinae-
set meseci od 2000 godina najgolemo u~estvo vo izvo-
zot imaat: toplo valanite proizvodi od `elezo (62,6
milioni dolari), nelegiraniot cink (59,7 milioni
dolari) i ma{kite ko{uli od pamuk (50,1 milioni
dolari). Vo strukturata na uvozot dominiraat naf-
tata i naftenite masla (146,6 milioni dolari) i
motornite vozila za prevoz na lica (74,0 milioni
dolari). Spored ekonomskata namena na izvezenite
proizvodi, dominira izvozot na proizvodi za repro-
dukcija (54,9% od vkupniot izvoz) i stoki za {iroka

potro{uva~ka (42,3%). Analizata na stranata na
uvozot poka`uva povolen trend vo smisla na zgole-
muvawe na u~estvoto na uvozot na proizvodi za
reprodukcija (67,8%) za smetka na uvozot na stoki za
{iroka potro{uva~ka (19,4%) i sredstva za rabota
(12,6%).

Vo periodot januari - noemvri 2000 godina najgole-
mo u~estvo vo izvozot na stoki imaat razvienite
zemji (60,3%), pri {to na zemjite ~lenki na
Evropskata Unija otpa|a 42,8%, a na  republikite od
porane{nata SFRJ 32,2%. Izvozot vo razvienite
zemji vo periodot januari - noemvri 2000 godina vo
odnos na istiot period prethodnata godina e zgole-
men za 11,4%. Na stranata na uvozot isto taka
dominira uvozot na stoki od razvienite zemji (48%),
pri {to uvozot od Evropskata Unija iznesuva 38%, a
od zemjite na Centralna i Isto~na Evropa 28,3%. Vo
odnos na prethodnata godina uvozot na stoki od
razvienite zemji e zgolemen za 16,4%

Najgolem obem na razmena Republika Makedonija
vo periodot januari - noemvri 2000 godina ostvari so
SR Jugoslavija, koja u~estvuva so 15,2% (24,8% vo
izvozot i 9,1% vo uvozot). Vedna{ potoa sleduva
Germanija  so 14,8% (19,3% kaj izvozot i  11,9% kaj
uvozot), dodeka Grcija e tretiot trgovski partner na
Republika Makedonija so u~estvo od 8,4%. Potoa
sleduvaat SAD (7,3%), Ukraina (6,4%), Italija
(5,9%), Rusija (5,7%), Slovenija (4,9%) itn.

NADVORE[NO-TRGOVSKA RAZMENA

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

2000 godina

- vo mil. SAD dolari 

Nadvore{no - trgovska razmena I II III IV V VI VII VIII IX X XI Vkupno

Vkupen izvoz 89.7 114.9 125.2 104.0 99.4 113.2 114.9 105.9 123.4 106.5 105.0 1,202.1

Vkupen uvoz 132.2 172.9 300.8 127.2 166.4 186.4 143.9 151.3 172.7 159.2 177.0 1,890.0

Saldo -42.4 -58.1 -175.5 -23.2 -67.0 -73.3 -29.0 -45.5 -49.4 -52.8 -72.0 -687.9



SOSTOJBA NA NADVORE[NIOT DOLG
(po koristeni srednoro~ni i dolgoro~ni krediti)

31.12. 31.12. 31.12. 31.12. Plan na otplata vo 2001 godina

Vo milioni SAD dolari 1997 1998 1999 20001) glavnina kamata vkupno

1 2 3 4 5 6 7

1. OFICIJALNI KREDITORI 870.1 1004.2 1030.8 1025.2 85.7 40.6 126.3

1.1. Multilateralni kreditori 520.7 683.7 713.7 708.9 57.6 26.1 83.6

1.1.1 IMF 99.4 114.2 113.2 81.6 7.8 2.1 9.9

1.1.2 IBRD 92.0 114.8 116.8 116.5 4.1 6.9 11.0

1.1.3 IFC 1.5 55.5 56.9 57.1 19.9 4.8 24.7

1.1.4 IDA 145.4 179.1 221.9 245.7 0.0 1.9 1.9

1.1.5 EIB 36.8 54.3 68.3 67.4 2.9 3.5 6.3

1.1.6 EUROFIMA 24.8 21.9 17.1 16.7 4.3 0.7 5.0

1.1.7 Fond za socijalen razvoj 5.4 4.8 4.6 7.0 1.0 0.3 1.3

1.1.8 EBRD 87.8 90.1 72.3 76.6 17.5 4.1 21.7

1.1.9 Evropska Unija 27.6 48.1 40.8 37.2 0.0 1.9 1.9

1.1.10 IFAD 0.0 0.8 1.7 3.1 0.0 0.0 0.0

1.2. Bilateralni kreditori 349.4 320.5 317.1 316.3 28.2 14.5 42.7

1.2.1. Reprogramiran dolg 289.4 280.1 265.3 252.5 22.9 12.5 35.4

1.2.2. Nereprogramiran dolg 40.5 32.5 14.3 12.0 1.2 0.1 1.3

1.2.3. Novozaklu~eni krediti 19.4 7.9 37.5 51.8 4.1 1.9 6.0

2. PRIVATNI KREDITORI 261.0 394.4 407.7 402.4 34.6 28.9 63.4

2.1. Londonski klub �NFA� od 1997 234.1 243.1 250.2 252.7 0.0 20.3 20.3

2.2. Ostanati 27.0 151.3 157.5 149.7 34.6 8.6 43.1

2.2.1. Pretprijatija (komercijalni krediti) 16.0 26.7 25.9 30.9 7.7 2.0 9.7

2.2.2. Banki (finansiski i stokovni krediti) 10.9 121.5 131.6 118.8 26.9 6.6 33.5

VKUPNO (1+2) 1131.1 1398.6 1438.5 1427.6 120.3 69.5 189.7

1) Prethodni podatoci

Izvor: Kvartalni bilteni na NBRM i interni podatoci na Ministerstvoto za finansii.
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Nadvore{niot dolg na Republika Makedonija vrz osnova
na dolgoro~ni i srednoro~ni krediti vo tekot na 2000 godi-
na ostvari namaluvawe od 10,9 milioni dolari vo odnos na
sostojbata na krajot na 1999 godina, dostignuvaj}i na toj
na~in nivo od 1.427,6 milioni dolari. 

Stapkata na zadol`enost izrazena preku u~estvoto na
nadvore{niot dolg vo BDP za 2000 godina dostigna 44,9%,
{to e za 1,5 procentni poeni povisoko od 1999, a za 3,4 pro-
centni poeni nad 1998 godina. Edinstvena pri~ina za prika-
`anoto zgolemuvawe na stepenot na zadol`enost e namalu-
vaweto na dolarskata vrednost na BDP, zaradi visokata ap-
resijacija na dolarot vo odnos na denarot (za 16% vo odnos
na 1999, odnosno za 21% vo odnos na 1998). Imeno, izrazeno
po tekoven kurs, BDP na Republika Makedonija za 2000 god-
ina iznesuva 3.290 milioni dolari, dodeka po konstanten
kurs od 1998 godina, BDP za 2000 godina dostignuva 3.978
milioni SAD dolari. Spored toa, dokolku BDP za 2000 se
izrazi po vrednosta na denarot vo odnos na dolarot za 1998
(zna~i po konstanten kurs na denarot vo odnos na dolarot),
stapkata na zadol`enost vo 2000 iznesuva 37,2%, {to e real-
no imaj}i go predvid visokiot nominalen i realen porast na
BDP vo 2000 pri zadr`uvawe na re~isi nepromeneto nivo na
nadvore{niot dolg. 

Od vkupniot iznos na nadvore{niot dolg po srednoro~ni
i dolgoro~ni krediti, 1.055,08 milioni dolari pretsta-
vuvaat obvrski na Vladata na Republika Makedonija, 171,17
milioni dolari obvrski na javnite pretprijatija, 81,57 mil-
ioni dolari obvrski na Narodna banka na Republika Ma-
kedonija, 75,59 milioni dolari obvrski na pretprijatijata
od Republika Makedonija i  44,19 milioni dolari obvrski
na ovlastenite banki. Najgolem del od dolgot otpa|a na
Multilateralnite kreditori - 708,9 milioni dolari, dol-
got sprema Bilateralnite kreditori iznesuva 316,3 mil-
ioni dolari, kon Londonskiot klub na kreditori 252,7 mil-
ioni dolari i 149,7 milioni dolari e dolg kon ostanatite
privatni kreditori.

Vo odnos na multilateralnite kreditori vo 2000, dolgot
e namalen za 4,8 milioni dolari sporedeno so sostojbata na
krajot od 1999 godina. Kaj bilateralanite kreditori ost-
vareno e namaluvawe na dolgot od 0,8 milioni dolari. Pri
toa zna~ajno e {to od septemvri minatata godina Republika
Makedonija zapo~na so redovno servisirawe na dospeanite
obvrski kon zemjite od Pariskiot klub na kreditori, pri
{to vo tekot na 2000 isplateni se obvrski sprema
Pariskiot klub vo vkupen iznos od 18,4 milioni dolari.

NADVORE[EN DOLG



2 2 / 2 3

Vkupnite prihodi na centralniot buxet vo 2000
godina iznesuvaa 63.097 milioni denari i bea za 2,6%
pomalku vo odnos na planiranite prihodi spored Re-
balansot na Buxetot za ovaa godina. Porastot na
vkupnite prihodi na godi{no nivo vo sporedba so
prethodnata godina glavno se dol`i na zgolemenite
dano~ni prihodi (22,1% pove}e), koi vo razgleduvan-
iot period u~estvuvaa so 81% vo strukturata na
vkupnite buxetski prihodi. Registriraniot porast
na ovie prihodi proizleguva od povisokata naplata
na doma{nite danoci na stoki i uslugi (44,1% po-
ve}e vo odnos na prethodnata godina), {to vo osnova
se dol`i na efektite od vovedeniot danok na dodade-
na vrednost vo april 2000 godina. Prihodite od DDV
i od danokot na promet vo Buxetot vo 2000 godina iz-
nesuvaa 17.452 milioni denari, ili 27,7% od vkupni-
te buxetski prihodi.

Vo razgleduvaniot period se ostvareni povisoki
prihodi od personalniot danok na dohod (5,5%) i od
danokot na dobivka (9,1%) vo odnos na prethodnata
godina, kako rezultat na zgolemenata ekonomska ak-
tivnost. Osven toa, i akcizite pretstavuvaa zna~aen
fiskalen izvor preku koj vo centralniot buxet se
obezbedeni 15,1% pove}e prihodi vo odnos na 1999
godina, odnosno 24% od vkupnite buxetski prihodi. 

Pokraj zna~itelno povisokiot uvoz vo periodot ja-
nuari-dekemvri 2000 godina vo sporedba so prethod-
nata godina, prihodite od uvoznite dava~ki bele`at
pad od 6,9%. Toa delumno se dol`i na visokiot ste-

pen na liberalizacija na nadvore{nata trgovija vo
Republika Makedonija, odnosno na efektite od sklu-
~enite dogovori za slobodna trgovija, koi ja namali-
ja visinata na ponderiranata carinska stapka i sled-
stveno, pridonesoa za poniska naplata na dano~nite
prihodi po ovaa osnova.

Po osnov na nedano~ni prihodi vo 2000 godina se
naplateni 5.645 milioni denari, {to e vo golema me-
ra rezultat na zgolemenite prihodi od proda`bata
na kapitalni sredstva i od povisokiot prihod od jav-
nite finansiski i nefinansiski pretprijatija
(42%).

Transferite i donaciite vo centralniot buxet vo
2000 godina iznesuvaa 4.155 milioni denari, {to
pretstavuva zgolemuvawe od 71,8% sporedeno so
prethodnata godina. Samo vo dekemvri po osnov na
donacii od stranstvo, vo dr`avnata kasa e evidenti-
ran priliv od 1.510 milioni denari, odnosno 36% od
vkupniot godi{en iznos. Toa pred se, se dol`i na do-
bienite sredstva od grantot na Evropskata unija vo
visina od 20 milioni evra.

Poradi povisokata naplata na izvornite buxetski
prihodi vo 2000 godina (osobeno vo vtorata polov-
ina) zna~itelno e namaleno zadol`uvaweto vo stran-
stvo. Imeno, prilivite na sredstva vo Buxetot vrz
osnova na zadol`uvawe kaj me|unarodnite finansis-
ki institucii vo 2000 godina dostigna 2.182 milioni
denari, {to e za 34,5% pomalku vo sporedba so 1999
godina.

BUXETSKI PRIHODI
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Vkupnite rashodi na centralniot buxet vo 2000
godina dostignaa nivo od 57.689 milioni denari, {to
e vo ramkite na proektiranite golemini spored Re-
balansot za 2000 godina. Vo sporedba so prethodnata
godina, toa pretstavuva zgolemuvawe od 15,9%, {to
najmnogu se dol`i na porastot na tekovnite tro{oci
(11,8%), koi imaat dominantno u~estvo vo struktura-
ta na vkupnite buxetski rashodi (81,4%).

Vo ramkite na tekovnite tro{oci, registriran e
zna~aen porast od 25% kaj tekovnite transferi, koi
vo razgleduvaniot period u~estvuvaat so 48,5% vo
strukturata na tekovnite tro{oci. Toa se dol`i na
prezemenite aktivnosti za re{avawe na problemot
na starite devizni {tedni vlogovi, za koi vo 2000
godina se isplateni 3.526 milioni denari. Istovre-
meno, so programata za namaluvawe na siroma{tija-
ta, nameneta za pomo{ na najzagrozenite sloevi na
naselenieto, iskoristeni se 834 milioni denari.

Tro{ocite za plati i naemnini vo 2000 godina iz-
nesuvaa 16.285 milioni denari, {to pretstavuva mi-
noren porast od 1,8% vo odnos na 1999 godina.

Zna~ajno e {to kapitalnite tro{oci vo 2000 godi-
na dostignaa 5.186 milioni denari, {to e za 2,2 pati
pove}e vo sporedba so prethodnata godina. Ovoj po-
rast glavno e rezultat na zgolemenoto kupuvawe na
kapitalni sredstva, odnosno na pogolemite rashodi
nameneti za izgradba, renovirawe i investiciono
odr`uvawe na objektite, za {to se potro{eni 3.231
milioni denari. Vo tekot na 2000 godina, od central-

niot buxet za kapitalni transferi se izdvoeni 1.956
milioni denari, ili 78,7% pove}e sporedeno so
prethodnata godina. Zna~aen del od kapitalnite
transferi be{e namenet za programata za pati{ta
(1.605 milioni denari) i izgradbata na vodovodi (158
milioni denari).

Vo periodot januari-dekemvri 2000 godina redovno
se servisiraa obvrskite po krediti od stranstvo, pri
{to e otplatena glavnica po nadvore{en dolg vo iz-
nos od 1.553 milioni denari, ili za 33% pomalku vo
odnos na 1999 godina.

Nabquduvano po meseci, voo~liv e visokiot iznos
na iskoristeni sredstva od Buxetot vo tekot na de-
kemvri, {to se dol`i na nekolku faktori. Vo Reba-
lansot na Buxetot za 2000 godina, koj stapi na sila na
9 noemvri 2000 godina, se predvide predvremena is-
plata na obvrznicite izdadeni vo procesot na sana-
cija na Stopanska banka, kako i isplata na kamata za
periodot maj-dekemvri 2002 godina za obvrznicite za
"staroto" devizno {tedewe i predvremena isplata na
50% od glavnicata za obvrznici, koja dospeva vo 2002
godina. Voedno, vo dekemvri bea iskoristeni i najgo-
lemiot del od sredstvata od Programata za namaluva-
we na siroma{tijata, koja be{e usvoena so Rebalan-
sot na Buxetot za 2000 godina so cel da im se pomogne
na najsiroma{nite sloevi na naselenieto. Osven
toa, voobi~aeno, krajot na godinata e i period koga
se finaliziraat golem del od kapitalnite inves-
ticii, zapo~nati vo prethodnite meseci od godinata.

BUXETSKI RASHODI
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BUXET - CENTRALNA DR@AVNA VLAST
(vo denari)

1997 1998 1999 2000

Zavr{ni smetki Rebalans*

VKUPNI PRIHODI 41,397,671,588 42,655,242,010 50,478,031,862 64,771,000,000
IZVORNI PRIHODI 38,463,672,428 39,819,455,478 47,147,265,067 57,175,000,000

DANO^NI PRIHODI 35,441,934,489 36,862,905,436 41,851,364,294 50,923,000,000

Danok od dohod, od dobivka i od kapitalni dobivki 10,049,793,265 10,930,866,437 12,793,078,783 13,136,000,000

Personalen danok od dohod 8,754,521,386 9,177,331,950 10,233,016,110 10,523,000,000

Danok od dobivka 1,295,271,879 1,751,993,102 2,559,325,945 2,613,000,000

Drugi danoci od dohod, od dobivka i od kapitalni dobivki 0 1,541,385 736,728 0

Danok na imot 0 0 0 0

Danok na imot 0 0 0 0

Doma{ni danoci na stoki i uslugi 19,868,455,320 19,040,756,078 20,631,883,947 29,132,000,000

Danok na promet i DDV (od 1.04.2000) 8,816,364,578 8,804,306,262 9,958,866,206 16,884,000,000

Akcizi 11,052,090,742 10,236,449,816 10,673,017,741 12,248,000,000

Danok od me|unarodna trgovija i transakcii (carini i dava~ki) 5,523,685,904 6,810,246,851 8,302,773,971 8,600,000,000

Uvozni dava~ki 5,523,685,904 5,457,623,960 6,802,005,702 7,176,000,000

Uvozni taksi 0 0 0 0

Drugi uvozni dava~ki i taksi 0 1,352,622,892 1,500,768,269 1,424,000,000

Drugi danoci 0 81,036,069 123,627,594 55,000,000

Drugi danoci koi ne se klasificirani na drugo mesto 0 81,036,069 123,627,594 55,000,000

NEDANO^NI PRIHODI 3,021,737,941 2,956,550,042 2,876,811,149 6,252,000,000

Pretpriema~ki prihod i prihod od imot 363,000,570 1,164,552,642 798,125,658 1,128,000,000

Taksi i nadomestoci 1,072,358,567 1,034,299,151 1,164,070,817 1,308,000,000

Drugi administrativni taksi i nadomestoci 0 58,463,174 127,316,281 200,000,000

Drugi nedano~ni prihodi 1,560,025,704 611,053,352 632,921,803 379,000,000

Proda`ba na kapitalni sredstva 26,353,100 88,181,722 154,376,592 3,237,000,000

TRANSFERI I DONACII 0 0 2,419,089,625 5,399,000,000

ZADOL@UVAWE VO STRANSTVO 2,933,999,160 2,831,412,264 3,330,766,795 2,197,000,000

PRENESENI PRIHODI OD PRETHODNATA GODINA 0 4,374,272 0 0

VKUPNI RASHODI 41,393,297,317 42,622,958,920 49,761,209,035 57,701,458,567
TEKOVNI TRO[OCI 36,957,036,534 37,212,362,572 42,088,365,187 46,997,572,994

Plati, naemnini i nadomestoci 15,148,126,018 15,938,752,620 15,996,631,930 16,288,881,140

Stoki i ostanati uslugi 4,902,305,529 4,942,028,582 5,646,765,633 6,301,920,572

Tekovni transferi 15,250,604,987 14,774,801,368 18,227,967,626 22,790,751,680

Kamatni pla}awa 1,656,000,000 1,556,780,002 2,217,000,000 1,616,019,602

KAPITALNI TRO[OCI 1,995,203,339 2,136,424,527 2,407,296,601 5,186,521,411

Kupuvawe na kapitalni sredstva 1,292,445,919 1,291,021,946 1,312,799,356 3,230,782,373

Kapitalni transferi 702,757,420 845,402,581 1,094,497,245 1,955,739,038

DAVAWE NA ZAEMI, U^ESTVO VO DEL OD

HARTIITE OD VREDNOST I OTPLATA NA GLAVNINA 2,441,057,444 3,274,171,821 5,265,547,247 5,517,364,162

Davawe na zaemi i u~estvo vo del od hartiite od vrednost 1,155,057,444 1,739,299,316 2,942,547,247 3,956,462,370

Amortizacija (otplata na glavnina) 1,286,000,000 1,534,872,505 2,323,000,000 1,560,901,792

*Napomena: Poradi Odlukata na Vladata na R. Makedonija za prenamena na sredstva, iznosite na rashodnata strana se razlikuvaat od onie vo Rebalansot na Buxetot za 2000 godina.
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Fond za penzisko i invalidsko osiguruvawe
(vo milioni denari)

1997 1998 1999 2000

Vid na prihodite / rashodite godi{no godi{no godi{no godi{no

izvr{eno izvr{eno izvr{eno izvr{eno

PRIHODI 20,675   20,717   21,229   22,883   

Pridones od plati 14,242   13,373   14,316   15,722   

Pridones od dohodot 281   239   311   311   

Prihodi od Buxetot na Republikata 4,066   3,618   3,266   4,174   

Prihodi od privaten sektor 418   400   439   404   

Prihodi od individualni zemjodelci 143   74   65   58   

Prihodi od akcizi 731   691   632   804   

Pridones od Zavodot za vrabotuvawe za nevraboteni lica 713   961   868   1,101   

Drugi prihodi 33   122   45   74   

Prihodi od dividendi 48   50   67   53   

Prihodi po osnov na novi vrabotuvawa 0   419   841   167   

Prihodi od proda`ba na akcii 0   569   178   15   

Preneseni prihodi od prethodna godina 0   201   201   0   

RASHODI 20,129   20,521   20,669   22,940   

Penzii 17,330   17,730   17,756   19,774   

Penzii 16,417   16,912   16,977   18,948   

Voeni penzii 492   464   458   505   

Zemjodelski penzii 421   354   321   321   

Nadomestok za telesno o{tetuvawe 62   63   69   72   

Nadomestoci od invalidsko osiguruvawe 105   98   95   94   

Vrabotuvawe i internatsko smestuvawe na deca invalidi 14   15   13   12   

Pridones za zdravstvena za{tita 2,290   2,321   2,450   2,672   

Nadomestok na stru~nata slu`ba 129   133   132   141   

Drugi rashodi 199   161   154   175   

RAZLIKA

Deficit / Suficit 546   196   560   -57   

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii.

FOND ZA PENZISKO I INVALIDSKO OSIGURUVAWE

Fondot za penzisko i invalidsko osiguruvawe na
Republika Makedonija vo tekot na 2000 godina ost-
vari vkupni prihodi vo iznos od 22.883 milioni de-
nari. I pokraj poniskata dekemvriska naplata na
prihodite vo sporedba so istiot mesec prethodnata
godina, vkupnite prihodi na godi{no nivo se poviso-
ki za 7,8% sporedeno so 1999 godina. Istovremeno,
ostvareni se vkupni rashodi vo visina od 22.940 mil-
ioni denari, {to pretstavuva zgolemuvawe od 11% vo
odnos na rashodite vo prethodnata godina. Kako re-
zultat na toa, Fondot ja zavr{i 2000 godina so nega-
tiven finansiski rezultat, odnosno deficit vo iz-
nos od 57 milioni denari.

Najgolemiot del od prihodite na Fondot poteknu-
vaat od pridonesite od plati, koi vo strukturata na
vkupnite prihodi u~estvuvaat so 68,7% i koi vo 2000
godina zabele`aa porast od 9,8%. Osven toa, zna~aen
del od prihodite na Fondot (18,2%) se i prihodite
od centralniot buxet, koi vo razgleduvaniot period
ostvarija porast od 27,8%. Zgolemuvaweto na vkup-
nite rashodi e pred se rezultat na povisokata ispla-
ta na penziite (11,4%), {to delumno se dol`i na
prezemenata obvrska za retroaktivna isplata na 8%
razlika za penzionerite (po~nuvaj}i od avgust 2000
godina).



Fond za zdravstveno osiguruvawe
(vo iljadi denari)

1997 1998 1999 2000

Vid na prihodite / rashodite godi{no godi{no godi{no januari-noemvri

izvr{eno izvr{eno izvr{eno izvr{eno

PRIHODI 10,261,085   10,641,361   12,067,718   11,305,814  

Pridonesi 6,727,553   6,780,408   7,362,662   6,930,879   

Pridonesi od Penziskiot Fond 2,415,208   2,309,412   2,417,000   2,422,937  

Pridonesi od Zavodot za vrabotuvawe 886,898   1,037,290   1,350,421   1,754,772

Drugi prihodi 231,426   185,919   937,635   197,226

Prihodi po dogovori za sini kartoni 0   328,332   0   0 

RASHODI 10,356,130   11,905,967   11,691,628   10,183,411

Ambulantni tro{oci 3,794,038   3,457,967   2,491,206   2,141,526

Bolni~ko lekuvawe 3,708,673   5,182,874   5,482,375   4,634,327

Tro{oci po programi 93,355   124,969   125,468   91,929

Lekovi 872,199   1,024,178   1,248,676   1,421,026

Zabna za{tita 478,846   637,157   667,077   616,911

Ortopedski tro{oci 126,685   157,410   154,311   124,636

Lekuvawe vo stranstvo 188,320   289,973   161,307   62,779

Drug vid lekuvawe (nadomestoci) 688,339   705,372   800,513   610,972

Administracija 157,903   224,073   288,020   219,195

Oprema i odr`uvawe 112,483   14,122   38,905   46,290

Drugi tro{oci 135,289   87,872   233,770   213,820

RAZLIKA

Deficit / suficit -95,045   -1,264,606   376,090   1,122,403

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii.
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Vkupnite prihodi na Fondot za zdravstveno osigu-
ruvawe vo periodot januari-noemvri 2000 godina iz-
nesuvaa 11.306 milioni denari, {to vo sporedba so
istiot period prethodnata godina pretstavuva zgole-
muvawe od 5,9%. Istovremeno, rashodite na Fondot
dostignaa nivo od 10.616 milioni denari, odnosno za
4,1% pomalku vo odnos na 1999 godina. Kako rezultat
na toa, vo prvite edinaeset meseci od 2000 godina
Fondot ostvari pozitiven finansiski rezultat od
1.122 milioni denari.

Dominantno u~estvo vo strukturata na vkupnite
prihodi vo periodot januari-noemvri 2000 godina
imaa pridonesite za zdravstveno osiguruvawe na vra-
botenite lica (61,3%), kako i inter-fondovskiot
transfer vo forma na pridonesi od Fondot za pen-
zisko i invalidsko osiguruvawe (21,4%). Tretiot iz-
vor na prihodi - pridonesite od Fondot za vrabotu-
vawe vo istiot period iznesuvaa 1.755 milioni dena-

ri, {to e povisoko za 41,1% vo odnos na prethodnata
godina.

Namaluvaweto na vkupnite rashodi vo prvite edi-
naeset meseci od 2000 godina vo odnos na istiot peri-
od prethodnata godina se dol`i na poniskite rasho-
di za bolni~ko lekuvawe (5% pomalku), koi struk-
turno nabquduvano imaat najvisoko u~estvo (45,5%).
Sporedeno so periodot januari-noemvri 1999 godina,
ambulantnite tro{oci, kako vtora zna~ajna stavka
vo rashodite na Fondot, zabele`aa pad od 15,9%, {to
glavno se dol`i na visokata sporedbena osnova vo
1999 godina, koga bea napraveni golemi tro{oci oko-
lu zgri`uvaweto na begalcite od kosovskata kriza.
Za odbele`uvawe e i toa deka rashodite za lekovi vo
razgleduvaniot period iznesuvaa 1.421 milioni de-
nari, odnosno 30,5% pove}e vo odnos na prethodnata
godina.

FOND ZA ZDRAVSTVENO OSIGURUVAWE



Fond za vrabotuvawe
(vo iljadi denari)

1997 1998 1999 2000

Vid na prihodite / rashodite godi{no godi{no godi{no godi{no

izvr{eno izvr{eno izvr{eno izvr{eno

PRIHODI 3,983,318   4,260,446   4,128,879   5,118,775  

Prihodi od pridonesi 993,550   990,240   1,057,733   1,120,684

Pridones od plati 971,254   968,627   1,036,577   1,098,269

Pridones od rabotni lu|e koi samostojno vr{at dejnost 22,257   21,610   21,156   22,415

Pridones {to go uplatuvaat rabotnicite na

privremena rabota vo stranstvo 39   3   0   0

Dotacii od Buxetot na Republikata 2,980,848   3,261,419   3,065,639   3,989,732

Za pokrivawe na deficitot na Republi~kiot zavod za vrabotuvawe 2,414,496   2,737,137   2,575,427   3,470,462

Za isplata na pari~en nadomest na vrabotenite od

pretprijatijata koi vo svoeto rabotewe iska`uvaat zaguba (zagubari) 565,716   524,282   490,212   515,891

Po drugi osnovi 636   0   0   3,379

Drugi prihodi 8,920   8,787   5,507   8,359

RASHODI 3,990,662   4,264,470   4,135,373   5,110,223

Rashodi za funkcijata 3,829,635   4,084,268   3,970,275   4,912,721

Sredstva za obezbeduvawe pari~en nadomestok na nevraboteni lica 2,114,430   2,073,058   1,754,718   1,874,561

Pridonesi za zdravstveno osiguruvawe 886,310   1,038,951   1,347,336   1,935,859

Pridonesi za penzisko i invalidsko osiguruvawe 828,895   972,259   868,221   1,102,301

Rashodi za stru~nata slu`ba 161,027   180,202   165,098   197,502

Osnovni plati i naemnini 97,810   99,244   105,358   117,970

Nadomestoci 12,161   13,924   17,144   19,230

Stoki i ostanati uslugi 31,137   43,443   34,161   53,844

Tekovni transferi 0   0   0   0

Kamatni pla}awa 0   0   0   647

Kapitalni tro{oci 19,919   23,591   8,435   5,811

Del od hartiite od vrednost i otplata na glavnicata 0   0   0   0

RAZLIKA

Deficit / Suficit -7,344   -4,024   -6,494   8,552

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii.
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FOND ZA VRABOTUVAWE
Vkupnite prihodi na Fondot za vrabotuvawe vo te-

kot na 2000 godina iznesuvaa 5.119 milioni denari,
{to pretstavuva zgolemuvawe od 24% vo odnos na
prethodnata godina. Re~isi ist porast zabele`aa i
vkupnite rashodi, dostignuvaj}i go godi{noto nivo od
5.110 milioni denari. So toa, Fondot ja zavr{i fis-
kalnata 2000 godina so pozitiven finansiski rezul-
tat od 8.552 iljadi denari.

Vo strukturata na vkupnite prihodi na Fondot, do-
minantno u~estvo imaat dotaciite od centralniot bu-
xet (77,9%), koi vo 2000 godina se povisoki za 30,1%
sporedeno so prethodnata godina. Prihodite od pri-
donesi vo razgleduvaniot period bele`at porast od

6%, {to e glavno rezultat na identi~niot porast na
pridonesite od plati, kako najzna~ajna stavka od pri-
donesite. Vo periodot januari-dekemvri 2000 godina
rashodite za funkcijata na Fondot iznesuvaa 4.913
milioni denari, {to pretstavuva zgolemuvawe od
23,7% vo odnos na prethodnata godina. Vo ramkite na
ovaa kategorija rashodi, najvisoko u~estvo imaat pri-
donesite za zdravstveno osiguruvawe (39,4%) i sredst-
vata za obezbeduvawe pari~en nadomestok na nevrabo-
tenite lica (38,1%). Rashodite za stru~nata slu`ba vo
2000 godina se za 19,6% povisoki vo odnos na prethod-
nata godina, {to glavno se dol`i na zgolemuvaweto od
12% za osnovni plati i naemnini.
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Fond za magistralni i regionalni pati{ta
(vo milioni denari)

1998 1999 2000

Vid na prihodite / rashodite godi{no godi{no godi{no

izvr{eno izvr{eno izvr{eno

PRIHODI 2,660   3,793   3,506

Prihodi od Buxet 668   924   1,590

Nadomestok za upotreba na pati{ta {togi koristat

stranskite motorni vozila 49   54   82

Godi{en nadomestok za patni motornivozila {to

podle`at na registracija 524   518   746

Nadomestok za upotreba na  avtopat 468   492   537

Stranski kredit 939   1,793   538

Drugi prihodi 12   13   14

RASHODI 2,660   3,793   3,506

Investicii 1,203   1,985   1,662

Rashodi za studii, proektirawe, nadzor, provizii i materijalni tro{oci 0   0   179

Odr`uvawe na pati{tata 784   790   952

Zimsko odr`uvawe 101   220   261

Redovno odr`uvawe 153   148   196

Investiciono odr`uvawe 291   194   261

Odr`uvawe na mostovi 65   39   43

Drugi raboti svrzani so odr`uvaweto 173   189   192

Otplata na krediti 264   148   212

Sredstva za lokalni pati{ta 321   386   502

Ostanati tro{oci 89   142   0

Obvrski od prethodnata godina 0   342   0

RAZLIKA

Deficit / suficit 0   0   0

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii.

Kako i prethodnite dve godini i vo fiskalnata
2000 godina, rashodite na Fondot za magistralni i
regionalni pati{ta bea vo visina na ostvarenite
prihodi (3.506 milioni denari), {to pretstavuva na-
maluvawe od 7,6% vo odnos na 1999 godina. Me|utoa,
i natamu najgolemiot del od prihodite na Fondot
(45,4%) se alimentira preku prihodite od Buxetot
(1.590 milioni denari). Kako va`en izvor na priho-
di se izdvojuvaat i prihodite od godi{niot nadomes-
tok za patni motorni vozila {to podle`at na regis-
tracija (21,3%), koi vo 2000 godina bele`at porast
vo odnos na prethodnata godina od 44,1%, {to vo os-
nova se dol`i na poka~uvaweto na cenata na naften-

ite derivati, koja e reper za visinata na nadomesto-
kot.

Na stranata na rashodite, dominantno u~estvo
imaat investiciite koi vo 2000 godina iznesuvaa
1.662 milioni denari, odnosno 47,4% od vkupnite
rashodi na Fondot. Vo ramkite na ovaa kategorija,
zna~ajno mesto zazemaat investiciite finansirani
od stranski krediti (izgradbata na avtopatite
Stobi-Negotino i Skopje-Grup~in). Inaku, vo peri-
odot januari-dekemvri 2000 godina rashodite za
odr`uvawe na pati{tata bea vo iznos od 952 milioni
denari, odnosno 20,5% pove}e od prethodnata godina.

FOND ZA MAGISTRALNI I REGIONALNI PATI[TA
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OSNOVNI KARAKTERISTIKI NA RABOTEWETO NA MAKEDONSKA
BERZA NA DOLGORO^NI HARTII OD VREDNOST

Na makedonskiot pazar na kapital vo tekot na 2000
godina se manifestirani pozitivni trendovi vo ne-
govoto funkcionirawe. Vo tie ramki, Makedonskata
berza vo izminatata godina ostvari najdobri rezul-
tati vo dosega{noto rabotewe.

Taka, vkupniot promet vo 2000 godina vo iznos od
okolu 7,8 milijardi denari (nad 250 milioni DEM) e
za 5 pati pogolem vo sporedba so 1999 godina, odnos-
no ednakov na kumulativniot promet na berzata vo
prvite 4 godini od raboteweto. Vo tekot na 2000 god-
ina, prose~niot dneven promet na Berzata dostigna
okolu 75 milioni denari (2,4 milioni DEM), dodeka
brojot na berzanskite transakcii dostigna 4.783
transakcii, {to e za 2 pati pove}e vo sporedba so
prethodnata godina. I vo tekot na 2000 godina domi-
nira{e prometot na neoficijalniot pazar (okolu
96% od vkupniot promet).

Vo strukturata na prometot, dominira proda`bata
na hartii od vrednost vo sopstvenost na dr`avata
(52% od vkupniot promet), dodeka u~estvoto na blok
transakciite iznesuva{e 33%. Toa uka`uva deka

poaktivnata uloga na dr`avata preku izdavawe na
obvrznici za �staroto� devizno {tedewe i poaktiv-
nata proda`ba na dr`avniot kapital preku berza,
pretstavuva silen impuls za za`ivuvawe i razvoj na
Makedonskata berza. I vo tekot na 2000 godina preku
berzata prodol`i procesot na koncentracija na sop-
stvenosta i post-privatizacionata sopstveni~ka
konsolidacija (vo 140 trgovski dru{tva e izvr{eno
okrupnuvawe na sopstvenosta).

Vo tekot na 2000 godina na Berzata e zgolemen bro-
jot na istrguvani akcii, pri {to se istrguvani akcii
na 192 trgovski dru{tva, nasproti akciite na 114
trgovski dru{tva vo 1999 godina.

Najlikvidni akcii vo 2000 godina bea akciite na
Makpetrol AD Skopje, Alkaloid AD Skopje, Topli-
fikacija AD Skopje, Komercijalna banka AD Skopje
i Skopski pazar AD Skopje.

Vo septemvri 2000 godina uspe{no be{e izvedena
kotacijata na dr`avnata obvrznica za pokrivawe na
�staroto� devizno {tedewe na gra|anite i vo peri-
odot od nivnata kotacija na oficijalniot pazar, ost-
varen e promet, koj pretstavuva 3,3 % od vkupniot
promet vo 2000 godina (8,3 milioni DEM). Prose~na-
ta cena na obvrznicite iznesuva{e 73,3 % od nivnata
nominalna vrednost, {to e za nad 20 procentni poeni
povisoko od cenata po koja se trguva{e so deviznite
{tedni vlogovi pred izdavaweto na obvrznicite.

Vo tekot na 2000 godina dr`avata prodade paketi
na akcii od svoeto portfolio vo 54 trgovski dru{-
tva (nasproti 22 paketa na akcii vo 1999 godina), vo

iznos od 131,5 milioni DEM  (nasproti 11 milioni
DEM vo 1999 godina). Na toj na~in se intenzivira{e
procesot na t.n. sekundarna privatizacija preku ber-
zata.

BERZANSKI POKAZATELI - DEKEMVRI 
2000
Vkupniot promet vo dekemvri 2000 godina iznesu-

va{e 361.139.615 denari, {to e za tri pati pomalku

Pregled na trguvaweto na Makedonskata berza

po meseci vo 2000 godina

Mesec Promet vo HV Promet vo Promet vo Promet vo Broj na

(EVRO) DEN DEM transakcii

Januari 536,233 - 102,198,875 3,296,921 127

Fevruari 312,219 - 187,015,266 6,031,199 218

Mart 1,315,600 - 1,219,465,03 39,304,276 272

April 156,671,662 - 2,613,717,982 84,232,282 193

Maj 291,436 - 461,322,740 14,859,600 143

Juni 188,483 - 249,156,850 8,022,101 284

Juli 122,315 - 196,049,610 6,311,245 172

Avgust 69,525 - 176,816,807 5,690,421 302

Septemvri 1,312,543 367,376 434,247,342 13,777,534 505

Oktomvri 418,994 1,196,340 664,600,529 21,393,052 864

Noemvri 426,014 2,297,870 1,120,996,745 36,083,299 935

Dekemvri 315,136 1,947,775 361,139,615 11,613,976 767

Vkupno: 161,780,482 5,809,361 7,780,523,403 250,615,906 4,782
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vo sporedba so minatiot mesec. Toa e pred se rezul-
tat na namaleniot promet so obvrznicite za pokri-
vawe na �staroto� devizno {tedewe na gra|anite
(13,6%). Vakviot pad se dol`i na toa {to vo posled-

niot mesec od godinata se trguva{e 2 dena pomalku,
poradi predvremenata isplata na del od glavninata i
kamatata za periodot maj-dekemvri.

Vo sporedba so minatiot mesec istata godina zabe-
le`livo e zgolemuvawe na strukturnoto u~estvo na
oficijalnite pazari vo vkupniot promet (25% od
vkupniot promet, nasproti 9,5% vo noemvri). Inaku,
najgolema aktivnost i natamu se ostvaruva na tre-
tiot pazar, na koj vo dekemvri e ostvaren promet vo
visina od 269.368.129 denari, ili 74,6% od vkupniot
promet vo denari. Vo trguvaweto na tretiot pazar
dominiraa blok transakciite (47,1% od vkupniot
promet vo denari), od koi kako pozna~ajni mo`e da se
izdvojat transakciite so akciite na Prilepskata
pivarnica AD Prilep (47.082.000 denari) i Inter-
promet AD Tetovo (29.324.450 denari).

qq Vkupen promet vo denari: 361.139.615

qq Vkupen promet vo akcii: 167.038

qq Vkupen promet vo obvrznici: 1.947.775

qq Vkupen broj na transakcii: 767

qq Vkupen broj na denovi na trguvawe: 8

ãã Prose~en dneven promet vo denari: 45.142.452

ãã Prose~en broj na transakcii dnevno: 96

ãã Prose~na vrednost na edna transakcija vo denari: 470.847

Ostvaren promet po pazari vo Dekemvri 2000 godina

Pazaren segment Promet vo denari %

Prv pazar 91.469.547 25,33

Vtor pazar 301.939 0,08

Tret pazar 269.368.129 74,59

Parket 48.339.403 17,95

Dr`avna sopstvenost 94.047.146 34,91

Blokovi 126.981.580 47,14

Vkupno site pazari 361.139.615 100,00



MAKEDONSKA BERZA NA DOLGORO^NI HARTII OD VREDNOST A.D. SKOPJE
Izve{taj za trguvawe od 01.12.2000 do 30.12.2000

Ime na izdava~ot Nominalna Najvisoka Najniska Po~etna Posledna Br. na Promet Promet Br. den.

vrednost cena cena cena cena trans. /den/ /hv/ trguv.

Prv Pazar

Obvrznici

R. Makedonija - devizni vlogovi 79,00 75,2 75,5 78,0 474 91.469.547 1.947.775 6

Vkupno Prv Pazar 474 91.469.547 1.947.775 

Vtor Pazar

obi~ni akcii

Investbanka Skopje 100 DEM 2.000 1.999 2.000 2.000 2 301.939 151 1

Vkupno Vtor Pazar 2 301.939 151

Tret Pazar

obi~ni akcii

@AS Skopje 73,3 DEM 310 310 310 310 2 37.820 122 2

ADOR Makedonija Skopje 100 DEM 2.200 2.200 2.200 2.200 1 110.000 50 1

Agro Kumanovo Kumanovo 100 DEM 1.250 716 1.250 716 2 2.474.820 3,270 2

Alkaloid Skopje 50 DEM 1.900 1.700 1.750 1.800 31 2.847.238 1.601 8

Balkan Kavadarci 10 DEM 310 310 310 310 1 6.063.600 19.560 1

Biserka Kumanovo 50 DEM 310 310 310 310 1 2.332.750 7.525 1

Blagoj \orev Veles 50 DEM 160 160 160 160 3 280.800 1.755 3

Cementarnica USJE Skopje 100 DEM 3.150 3.150 3.150 3.150 2 573.300 182 1

Dim~e Bawarot Prilep 100 DEM 9.300 9.300 9.300 9.300 1 13.950.000 1.500 1

Enterier Skopje 100 DEM 1.550 1.550 1.550 1.550 2 153.450 99 1

Granit Skopje 10 DEM 80 76 76 80 2 31.280 402 2

Hoteli Metropol Ohrid 10 DEM 370 270 270 370 10 2.250.639 6.803 3

Ilinden Del~evo 100 DEM 310 310 310 310 2 329.220 1.062 1

Interpromet Tetovo 100 DEM 1.550 1.550 1.550 1.550 1 29.324.450 18.919 1

Iskra In`enering Kumanovo 10 DEM 260 250 260 250 3 1.528.500 6.012 2

Jugoteks Kavadarci 100 DEM 3.110 3.110 3.110 3.110 1 12.440 4 1

Jugotutun-Pijanec Del~evo 100 DEM 1.553,84 1.553,84 1.553,84 1.553,84 1 3.326.771 2.141 1

Komercijalna banka Skopje 5000 DEN 2.200 2.000 2.000 2.000 17 2.225.772 1.082 6

Lotarija na Makedonija Skopje 100 DEM 1.900 1.900 1.900 1.900 1 117.800 62 1

Lovec Tetovo 190 DEM 800 800 800 800 1 36.800 46 1

MAK 2000 Skopje 100 DEM 3.100 3.100 3.100 3.100 1 93.000 30 1

MHK Zletovo Veles 100 DEM 1.200 650 1.200 650 3 115.400 129 3

Makedonija Gostivar 100 DEM 2.221 2.000 2.000 2.000 6 627.260 307 4

Makedonija Turist Skopje 50 DEM 601 601 601 601 1 120.200 200 1

Makpetrol Skopje 1.000 DEM 9.600 9.150 9.490 9.150 89 7.426.219 790 7

Ma{inopromet Skopje 50 DEM 705.5 471 471 705.5 2 13.970.395 19.844 2

Pe~atnica Prosveta Kumanovo 513.98 DEM 155 155 155 155 1 153.140 988 1

Prilepska Pivarnica Prilep 250 DEM 3.500 3.500 3.500 3.500 1 47.082.000 13.452 1

R@ ITO Skopje 10 DEM 100 100 100 100 1 28.300 283 1

R@ Troska Skopje 10 DEM 101 101 101 101 1 160.287 1.587 1
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Ime na izdava~ot Nominalna Najvisoka Najniska Po~etna Posledna Br. na Promet Promet Br. den.

vrednost cena cena cena cena trans. /den/ /hv/ trguv.

Rudnici Bawani Skopje 50 DEM 466 466 466 466 1 56.386 121 1

Skopski Pazar Skopje 100 DEM 1.751 1.700 1.740 1.751 4 135.108 78 4

Skopski saem Skopje 100 DEM 2.200 2.200 2.200 2.200 1 224.400 102 1

Slavej Skopje 100 DEM 2.000 2.000 2.000 2.000 1 10.000 5 1

TEAL - Alumina Tetovo 100 DEM 1.885 1.885 1.885 1.885 1 1.012.245 537 1

Teteks Tetovo 100 DEM 312 312 312 312 1 2.159.352 6.921 1

Teteks Banka Skopje 70 DEM 2.247 2.247 2.247 2.247 1 16.050.321 7.143 1

Tigar Kriva Palanka 100 DEM 630 315 630 315 3 232.785 438 1

Toplifikacija Skopje 100 DEM 1.671 1.399 1.400 1.671 54 5.120.603 3.427 8

Tran{ped Makedonija Strumica 50 DEM 500 500 500 500 2 8.675.500 17.351 2

Vitaminka Prilep 29,11 DEM 2.700 2.700 2.700 2.700 8 3.172.500 1.175 2

prioritetni akcii

Komercijalna banka Skopje 1.000 DEN 700 660 700 665 11 400.631 592 3

Tutunska banka Skopje 1.000 DEN 1.150 1.150 1.150 1.150 3 287.500 250 2

Vkupno Tret Pazar 282 175.320.982 147.947

Akcii vo sopstvenost na dr`avata za gotovinsko pla}awe

Balkan Kavadarci 10 DEM 93 93 93 93 1 3.642.438 39.166 1

Bratstvo Ohrid 100 DEM 1.885 1.885 1.885 1.885 1 37.187.280 19.728 1

F-ka za proizvod. na alati Bitola 100 DEM 3.108 3.108 3.108 3.108 1 1.681.428 541 1

Frotirka Del~evo 100 DEM 320 320 320 320 1 16.814.080 52.544 1

Keramika Gevgelija 100 DEM 3.109 3.109 3.109 3.109 1 7.076.084 2.276 1

Metalec Prilep 100 DEM 1.555 1.555 1.555 1.555 1 12.233.185 7.867 1

R@ KPOR Skopje 10 DEM 93 93 93 93 1 2.288.451 24.607 1

Sandanski Del~evo 100 DEM 622 622 622 622 1 11.648.194 18.727 1

Tajmi{te Ki~evo 100 DEM 933 933 933 933 1 1.476.006 1.582 1

Vkupno akcii vo sopstvenost na dr`avata 9 94.047.146 167.038 

VKUPNO SITE PAZARI 767 361.139.615
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1. Voved

Od sredinata na dekemvri 2000 godina, Republika
Makedonija koristi aran`mani so Svetskata banka i
MMF. Aran`manot so MMF pretstavuva kombina-
cija od dva vida na zaemi koi gi odobruva ovaa insti-
tucija - 70% EFF (Extended Fund Facility), dodeka os-
tatokot od 30% se odnesuva na noviot aran`man koj e
nasloven kako Zaem za namaluvawe na siroma{tijata
i za razvoj (Poverty Reduction and Growth Facility –
PRGF). Celta na ovoj prilog e nakratko da ja objasni-
me su{tinata na noviot aran`man na MMF, i vo toj
kontekst da gi nabele`ime dosega{nite aktivnosti
i obvrskite na Republika Makedonija koi proizlegu-
vaat od opredelbata za podgotvuvawe na Strategija
za namaluvawe na siroma{tijata.

2. Noviot aran`man na MMF za namaluvawe na
siroma{tijata i razvoj (Poverty Reduction and
Growth Facility – PRGF)

Po~nuvaj}i od septemvri 1999 god. MMF i Svet-
skata banka gi pro{irija celite na pozajmuvaweto
sredstva pod povlasteni uslovi (consessional lend-
ing), vklu~uvajki vo kriteriumite eksplicitno fo-
kusirawe vrz namaluvaweto na siroma{tijata vo
kontekst na razvojno orientirana strategija. Tie im
ponudija na zemjite korisni~ki na ovie zaemi poddr-

{ka na strategii elaborirani vo dokument nare~en
Studija za namaluvawe na siroma{tijata (Poverty Re-
duction Strategy Paper – PRSP). Vakvata opredelba kaj
me|unarodnite finansiski institucii usledi po s#
pobrojnite kritiki za socijalnite posledici od niv-
nite programi za strukturno prilagoduvawe vo zem-
jite vo razvoj, a podocna i vo oddelni tranzicioni
ekonomii. Ovie kritiki dobija svoi eksponenti vo
niza nevladini organizacii koi otpo~naa `estoka
kampawa protiv politikata na MMF i na Svetskata
banka. ]e navedeme eden karakteristi~en izvadok od
nositelite na kampawata pod naslov �50 godini se do-
volni�:

�Koga Me|unarodniot monetaren fond (MMF) i
Svetskata banka }e pristignat vo ju`nite zemji, pro-
fitite na korporaciite se zgolemuvaat, no istoto se
slu~uva i so siroma{tijata i stradaweto. Dekadite
ispolneti so la`ni vetuvawa deka samo malku pove-
}e �kratkoro~na� bolka }e ovozmo`i dolgoro~ni do-
bivki ja poka`aa vistinskata slika za MMF i Svet-
skata banka kako la`ni propovednici ~ija{to misi-
ja e da gi za{titat onie koi ve}e kontroliraat pre-
mnogu bogatstvo i mo}.�

Na vakvite kritiki MMF odgovara{e so, spored
niv, pozitivnite iskustva od sproveduvaweto na

*Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorot i ne mora vo celost da gi 
pretstavuvaat stavovite na  Ministerstvoto za finansii

Osnovite na Strategijata za namaluvawe na siroma{tijata po~ivaat vrz
zabrzuvaweto na ekonomskiot raste` preku reformite koi se vo tek, a

va`ni elementi se i otvoraweto na novi rabotni mesta i razvojot na
efikasna mre`a za socijalna za{tita

OSNOVITE NA STRATEGIJATA ZA
NAMALUVAWE NA SIROMA[TIJATA
VO REPUBLIKA MAKEDONIJA
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ESAF aran`manot vo izminatata dekada, koj bil vo-
veden so cel da im se pomogne na najsiroma{nite zem-
ji-~lenki vo nivnite napori za ostvaruvawe na brz
ekonomski raste` i odr`livo podobruvawe vo
nivnite platni bilansi. Spored analizite, stapkite
na raste` na BDP vo zemjite poddr`uvani so ESAF
aran`manot bele`ele zna~itelen porast od sredina-
ta na 90-tite godini, i bile re~isi dvojno povisoki
od stapkite na raste` vo drugite zemji vo razvoj.
Podobruvaweto se slu~ilo i kaj klu~nite socijalni
indikatori, kako rezultat na zgolemenite izdatoci
za zdravstvo i obrazovanie, koi per capita prose~no
godi{no se zgolemuvale za 4% vo realni iznosi.

Sepak, kon krajot na dekadata i po desetina godini
iskustvo so ESAF aran`manot, stana jasno deka do-
toga{nata politika ne bila dovolna za postignuva-
we pobrz raste` i po{irok pristap vo namaluvawe-
to na siroma{tijata. Se zaklu~i deka ne e sporna os-
novnata cel na politikite poddr`uvani od MMF za
ostvaruvawe brz i odr`liv raste`. Sozrea soznani-
eto deka ovaa cel treba da bide nadopolneta so poli-
tiki koi se direktno naso~eni kon siroma{nite,
ovozmo`uvuj}i im da ostvaruvaat korist i da prido-
nesuvaat kon raste`ot preku pro{iruvawe na nivni-
te ekonomski mo`nosti.. Postavuvaweto kako prior-
iteti na politikite koi direktno se od korist za si-
roma{nite, kako {to se, na pr., investiraweto vo
zdravstvenata za{tita, obrazovanieto, infrastruk-
turata vo selskite naselbi, razvojot na privatniot
sektor i dr., mo`e osobeno povolno da vlijae vrz pot-
tiknuvaweto na ekonomskiot raste`.

Noviot pristap se temeli na podgotovkata na sop-
stvena strategija za namaluvawe na siroma{tijata.
Ovoj dokument se obvrzani da go podgotvat vladite na
zemji koi koristat PRGF aran`mani od MMF i
krediti od Svetskata banka pod IDA uslovi. Repub-
lika Makedonija se nao|a vo specifi~na pozicija.
Taa vo juni treba da �maturira�, odnosno da ja izgubi
mo`nosta za koristewe kreditni sredstva pod IDA
uslovi, fakt koj e interesen kako iskustvo i za eks-
pertite na Svetskata banka koi pru`aat tehni~ka
pomo{ na Vladata vo izrabotkata na strategijata.
Ova ne ja popre~uva mo`nosta za koristewe na kred-
it od MMF pod PRGF uslovi1) vo trigodi{niot pe-
riod za realizacija na aran`manot.

Se o~ekuva Strategijata za namaluvawe na siro-
ma{tijata da bide podgotvena od strana na Vladata,
vo eden proces na aktivna vklu~enost na civilnoto

op{testvo, nevladini organizacii, donatori i me|u-
narodni institucii. Vakviot pristap e neophoden za
obezbeduvawe {iroka poddr{ka od strana na glavni-
te akteri vo procesot na izrabotka i realizacija na
strategijata, kako i jaknewe na ~uvstvoto za sopstven
napor vo nejzinoto osmisluvawe, so davawe {iroka
mo`nost za prezentacija na idei za ostvaruvawe na
celite - pobrz raste` i namaluvawe na siroma{tija-
ta. Vo ovoj proces mo`e da se smeta na poddr{kata od
strana na MMF i Svetskata banka, kako i na multi-
lateralni i bilateralni donatori. Sepak, strategi-
jata treba da proizleze od debatite vo zemjata, pri
{to treba osobeno da se slu{ne i glasot na siroma{-
nite.

Vaka ambiziozno postavenata cel nema da mo`e
lesno da se ostvari bez vonredni napori od strana na
nositelite na podgotovkata na Strategijata za nama-
luvawe na siroma{tijata. Vo na{iot slu~aj nositel
na aktivnostite e Ministerstvoto za finansii.
Pred izrabotkata na kompletna strategija, a za pre-
zentacija pred bordot na direktori na MMF i na
Svetskata banka pri razgleduvaweto na baraweto na
zemjata za zaem, se bara izrabotka na �vremena verzi-
ja�. Vladata na Republika Makedonija, kako {to e
poznato, pokraj drugite, navreme ja ispolni i ovaa
obvrska. Do sredinata na juli 2000 godina, so vonred-
ni napori na toga{noto Ministertvo za razvoj kako
nositel na aktivnostite za podgotovka na vremenata
verzija na strategijata za namaluvawe na siroma{ti-
jata, be{e predlo`en dokument, koj, so odredeni do-
teruvawa od strana na eksperti od Svetskata banka
koi rabotea neposredno so na{iot raboten tim, gi
zadovoli site potrebni standardi za da bide prifat-
en kako solidna osnova za izrabotka na celosna stra-
tegija. Strategijata za namaluvawe na siroma{tija-
ta treba da bide gotova do oktomvri 2001, odnosno
pred godi{nata ocenka za progresot na zemjata vo os-
tvaruvaweto na prezemenite obvrski so aran`mani-
te so MMF i so Svetskata banka.

3. Elementi na vremenata verzija na strategijata
za namaluvawe na siroma{tijata

Pojdovna osnova vo pristapot vo borbata za nama-
luvawe na siroma{tijata vo Republika Makedonija e
negativnoto iskustvo kaj site porane{ni socijalis-
ti~ki zemji so zgolemuvaweto na siroma{tijata vo
procesot na tranzicija kon pazarno stopanstvo. Si-
roma{tijata e eden od va`nite faktori koi go nama-
luvaat kvalitetot na `ivotot na lu|eto i gi popre-
~uvaat vo celosnata realizacija na nivnite ~ovekovi
prava. Osnovite na Strategijata po~ivaat vrz zabr-
zuvaweto na ekonomskiot raste` preku reformite

1) Godi{na kamatna stapka od 0,5% preku polugodi{ni otplati, so grejs period od 5,5 godini i rok na otplata od 10
godini smetano od odobruvaweto na kreditot.
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koi se vo tek. Va`ni elementi se i otvoraweto na no-
vi rabotni mesta i razvojot na efikasna mre`a za
socijalna za{tita. Kako srednoro~na cel na politi-
kata vo periodot do 2003, Vladata na Republika Ma-
kedonija se opredeli za namaluvawe na siroma{tija-
ta za tri procentni poeni (od 20 na 17 procenti), me-
reno kako u~estvo na licata koi se smetaat za siro-
ma{ni vo vkupnoto naselenie.

Za siroma{ni vo na{i uslovi se smetaat licata
koi `iveat vo doma}instva {to ostvaruvaat dohod
koj e ponizok od granicata od 60% od prose~niot do-
hod na edno doma}instvo (oficijalna granica na si-
roma{tijata). Pri podgotovkata na vremenata verzi-
ja se koristea site raspolo`ivi istra`uvawa i in-
formacii za identifikacija na prirodata na siro-
ma{tijata vo zemjata. Siroma{tijata vo Republika
Makedonija e najmnogu prisutna vo selskite naselbi
i kaj doma}instvata so pogolem broj na ~lenovi, kaj
koi ima pove}e nevraboteni lica, ili nivniot ste-
pen na obrazovanie e nizok. Proizleguva deka nevra-
botenosta e osnovnata determinanta na siroma{tija-
ta. Taa e prvenstveno fenomen na urbanite sredini,
odnosno vrskata me|u nevrabotenosta i siroma{tija-
ta e osobeno signifikantna za urbanite sredini. Ne-
kolku grupi od naselenieto se so pogolem rizik da se
najdat vo kategorijata na siroma{ni lica, kako oso-
beno ranlivi: nevrabotenite lica, socijalno zagro-
zenite semejstva, penzionerite i zemjodelcite. Pok-
raj ova, postoi visoka korelacija me|u nivoto na ob-
razovanie i siroma{tijata. Licata so ili bez ofor-
meno osnovno obrazovanie se so najgolem rizik da se
najdat vo kategorijata na siroma{ni. Tie go ~inat i
najgolemiot del od nevrabotenite (okolu 3/4 od vkup-
niot broj nevraboteni lica).

Za ostvaruvawe na ambient za postignuvawe na ce-
lite - zabrzan stopanski raste` i namaluvawe na si-
roma{tijata - Vladata na Republika Makedonija naj-
prvo ja podgotvi Ramkovnata programa za razvoj i re-
formi �Makedonija 2003�, koja gi anticipira{e re-
~isi site politiki podocna usoglaseni i precizira-
ni vo procesot na pregovori so MMF i Svetskata
banka za trogodi{nite aran`mani vo periodot 2001-
2003 godina. Utvrdena e makroekonomskata ramka za
slednite tri godini, potkrepena so programa za
strukturni reformi. So ovaa ramka se predviduva
realen porast na BDP od 6% godi{no. Osnova za va-
ka visokata stapka na raste` treba da pretstavuva
porastot na izvozot i investiciite. Raste`ot treba
da se finansira so doma{no {tedewe i priliv na ka-
pital od stranstvo. Deficitot vo tekovnata smetka
e proektiran na 7% do 8% od BDP vo periodot do
2003 godina. Pri ova, nadvore{niot dolg bi dostig-
nal 51% od BDP, dodeka sredstvata potrebni za ser-

visirawe na dolgot }e iznesuvaat pomalku od 11% od
izvozot na stoki i uslugi.

Vladata na Republika Makedonija dobi laskavi
ocenki od strana na MMF, a osobeno od Svetskata
banka za podgotvenata vremena verzija na Strategi-
jata za namaluvawe na siroma{tijata. Ovie insti-
tucii se pove}e od ubedeni deka, soglasno duhot na
vakviot tip dokumenti, Vladata ja ima inicijativata
i posvetenosta, {to zboruva za serioznosta i visoki-
ot stepen na verojatnost za realizacija na zacrtan-
ite celi i zada~i. Osobeno se istaknuva kvalitetot
na prezentiranite materijali koi rabotniot tim gi
podgotvi za relativno kratok period, kako i samiot
proces na vklu~uvawe na brojni pretstavnici od mi-
nisterstvata, univerzitetot, istra`uva~ki institu-
ti, nevladini organizacii i dr. Vo juni 2000 god. be-
{e organizirana rabotilnica na koja se vode{e
plodna diskusija po nacrtot na vremenata verzija i

nekoi materijali koi slu`ea kako nejzina podloga.
Mediumite mu pridadoa relativno golema va`nost
na ovoj nastan, animiraj}i dobar del od javnosta, pri
{to bea preneseni osnovnite poraki. Nacrtot na
vremenata verzija, isto taka, be{e prezentiran na
Socijalniot samit vo @eneva, na koj u~estvuva{e
makedonska delegacija predvodena od strana na Mi-
nisterot za trud i socijalna politika.

Edna od va`nite zada~i pri izrabotkata na strate-
gijata e zbogatuvawe na informacionata baza na in-
dikatori za siroma{tijata koja se ceni deka s# u{te
ne e na potrebnoto nivo. Ova e zna~ajno zaradi pot-
rebata od poverodostojno merewe i prezentacija
pred javnosta, donatorite i, kone~no, me|unarodnite
finansiski institucii na progresot vo ostvaruva-
weto na celta za namaluvawe na siroma{tijata. Do
vospostavuvaweto na celosen set na indikatori, {to
pretstavuva, kako {to prethodno spomenavme, del od
samiot proces, progresot vo ostvaruvaweto na celi-
te }e se meri na vremeni indikatori koi se raspo-
lo`livi vo momentov, kako {to se: o~ekuvanoto tra-
ewe na `ivotot; stapkata na smrtnost kaj doen~iwa-
ta; stapkata na smrtnost kaj majkite-rodilki; smrt-
nosta kaj decata pomladi od 5 godini; i stapkata na
opfat na decata na {kolska vozrast vo osnovnoto ob-
razovanie.

Se o~ekuva Strategijata za namaluvawe na siroma{tijata da
bide podgotvena od strana na Vladata, vo eden proces na
aktivna vklu~enost na civilnoto op{testvo, nevladini

organizacii, donatori i me|unarodni institucii, zaradi
obezbeduvawe {iroka poddr{ka od strana na glavnite akteri

vo procesot na izrabotka i realizacija na strategijata
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Od ne pomalo zna~ewe e planot za participacija,
kako {to se narekuva opredelbata za vklu~uvawe na
{to e mo`no po{irok krug na zainteresirani sub-
jekti vo podgotovkata i realizacijata na Strategi-
jata, koj e prezentiran vo vremenata verzija. Se o~e-
kuva ovoj proces da ja zgolemi doverbata i konsenzu-
sot me|u vladata i op{testvoto, od edna strana, i da
ja zgolemi nejzinata sprovedlivost vo praktikata, od
druga. Glavnite zainteresirani strani vo procesot
na participacija se: izbranite pretstavnici (osobe-
no lokalnite vlasti); klu~ni li~nosti od zemjata
(avtoritetni li~nosti od lokalnite zaednici, ne-
vladini organizacii, kako i pretstavnici od gra|an-

skoto op{testvo); i partneri vo poddr{kata na raz-
vojot od stranstvo. Konsultaciite so zainteresira-
nite strani treba da zapo~nat vo fevruari 2001 god.,
za {to se potrebni opse`ni podgotovki. ]e se odvi-
vaat preku konferencii i rabotilnici; fokusni
grupi, istra`uvawa i sredbi vo lokalnite zaednici;
kako i preku javni kampawi za strategijata kako ce-
lina i za oddelni nejzini pra{awa.

Biltenot na Ministerstvoto za finansii }e obez-
beduva navremeni i kvalitetni informacii za ak-
tivnostite okolu podgotovkata na Strategijata za
namaluvawe na siroma{tijata vo Republika Makedo-
nija.



Razlikuvaweto pome|u mikro- i makro-ekonom-
skata dimenzija na finansiskata stabilnost
najdobro mo`e da se sogleda dokolku se pojde od

celite i od mehanizmite preku koi se vlijae vrz
ekonomskite rezultati. Od toj aspekt makroekonom-
skata dimenzija na stabilnosta na bankar-skiot sis-
tem mo`e da se definira kako cel na limitirawe na
tro{ocite na ekonomijata {to proizleguvaat od fi-
nansiskite krizi, vklu~uvaj}i gi i onie {to se pro-
izvedeni od lo{ite makroekonomski politiki. Ovaa
cel mo`e da se nabquduva kako ograni~uvawe na ve-
rojatnosta od bankrotstvo, i soodvetnite tro{oci
povrzani so toa, na zna~itelen del od bankarskiot
sistem. Za ovaa cel ~esto se koristi izrazot limiti-
rawe na sistemskiot rizik vo bankarstvoto.

Nasproti toa, mikroekonomskata dimenzija na sta-
bilnosta na bankarskiot sistem se nabquduva kako
limitirawe na verojatnosta od bankrotstvo na pood-
delna bankarska institucija. Mikroekonomskata di-
menzija na stabilnosta na bankarstvoto pretstavuva
mehanizam za za{tita na depozitarite.

Zajaknuvaweto na makro i mikro-ekonomskata di-
menzija na stabilnosta na finansiskiot sistem e od
golemo zna~ewe, bidej}i na toj na~in se reduciraat
tro{ocite od finansiska nestabilnost. Najgolemi-
te tro{oci se javuvaat vo vid na pad na proizvod-
stvoto. Finansiskata nestabilnost zna~i zaguba. Po-

remetuvawata vo bankarskiot sektor i finansiskite
pazari go vlo{uvaat naso~uvaweto na sredstvata od
{teda~ite kon krajnite korisnici na sredstvata i go
uni{tuvaat kapacitetot na finansiskiot sektor da
odobruva krediti. Efektot vrz ekonomskata aktiv-
nost mo`e da bide jak i dolgotraen, i da ja poremeti
efikasnosta na tradicionalnite instrumenti na
makroekonomskite politiki, osobeno na monetarna-
ta i fiskalnata politika. Direktnite tro{oci na
bankarskite krizi se visoki: nad 10% od BDP vo
prosek vo poslednite 15 godini. Indirektnite tro-
{oci, vklu~itelno i vlijanieto vrz ekonomskata ak-
tivnost na dolg rok, se zna~itelno povisoki. Najno-
voto iskustvo so bankarskata kriza vo Japonija, uka-
`uva na faktot deka e mnogu podobro da se prezemat
site merki na spre~uvawe na nastanuvaweto na ban-
karska kriza, odo{to potoa, otkoga }e nastane, ista-
ta da se le~i. Tro{ocite enormno se zgolemuvaat. 

Soglasno so toa, vospostavuvaweto i odr`uvaweto
na finansiska stabilnost, determinira postoewe na
makroekonomska stabilnost i mikroekonomsko pre-
struktuirawe na finansiskite institucii. Toa e vo-
edno i edinstven recept za zgolemuvawe na efikas-
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namaluvawe na kamatnite stapki

MAKRO I MIKROEKONOMSKATA
DIMENZIJA NA BANKARSKIOT
SISTEM
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nosta na bankarskiot sistem i namaluvawe na kamat-
nite stapki.

Funkcioniraweto na finansiskiot sistem e ne-
raskinlivo povrzano so sevkupnata ekonomska aktiv-
nost. Vrz stabilnosta i efikasnosta na finansis-
kite institucii odlu~uva~ki deluva  dvi`eweto na
odredeni makroekonomski varijabli kako {to se: in-
flacijata, devizniot kurs, kamatnite stapki, eko-
nomskiot rast, sostojbata vo bilansot na pla}awe i
ostanati faktori.

Varijabilnata i visoka stapka na inflacija e os-
novniot neprijatel za stabilno i efikasno bankar-
stvo. Varijabilnata i visoka stapka na inflacija ja
pravi skoro nevozmo`na ocenkata na pazarniot i
kreditniot rizik. Posledica od toa e zna~itelen po-
rast na nominalnite i realnite kamatni stapki, koi
~esto ja nadminuvaat i stapkata na profitabilnost
vo realniot sektor. Podolgoro~noto odr`uvawe na
takva sostojba neizbe`no vodi kon sistemska finan-
siska kriza. Zaradi toa, vo sovremeni uslovi, niska-
ta i predvidliva stapka na inflacija se smeta za
neophoden preduslov za postoewe na zdrav, stabilen
i efikasen bankarski sistem. Edinstveno niskata
stapka na inflacija go stimulira na dolg rok {tede-
weto vo finansiski instrumenti {to vodi kon pad
na kamatnite stapki na trajna osnova. Od tie pri~i-
ni, visokorazvienite zemji, za dolgoro~na cel na
makroekonomskite politiki postavuvaat stapka na
inflacija pod 2%.

Dinamikata na ekonomskiot rast vlijae vrz stepe-
not na zadol`enost na ekonomskite subjekti. Vo us-
lovi koga realnite kamatni stapki na bankarskite
krediti se povisoki od ekonomskiot rast, vo prosek
doa|a do zgolemuvawe na zadol`enosta na ekonomski-
te subjekti, pri {to se zgolemuva kreditniot rizik,
i obratno. Zadol`enosta na ekonomskite subjekti,
vo prosek opa|a, vo uslovi koga ekonomskiot rast ja
nadminuva realnata kamatna stapka na bankarskite
krediti. Vo takvi uslovi doa|a do namaluvawe na
kreditniot rizik. Pritoa, recesiite po pravo pret-
hodat na finansiskite krizi, a ekonomskiot bum,
prethodi na stabilen i efikasen finansiski sistem.

Varijabilnosta na kamatnite stapki i devizniot
kurs isto taka e faktor {to ja podriva stabilnosta
na bankarskiot sistem. Kolku se pogolemi fluktua-

ciite na ovie ceni tolku pove}e se zgolemuva deviz-
niot i kamatniot rizik so koi bankite se soo~uvaat.
Ranlivosta na bankarkiot sistem od ovie rizici e
dotolku pogolema dokolku e pogolem eksterniot
dolg na zemjata i dokolku e zna~itelen iznosot na de-
viznite krediti vo portfolioto na bankite.

Osnovna cel na mikroekonomskoto prestruktuira-
we vo bankarstvoto  e zgolemuvawe na efikasnosta i
profitabilnosta vo bankarskoto rabotewe. Po pra-
vilo toa vklu~uva: promena na strategijata na banka-
ta, unapreduvawe na korporativnoto upravuvawe,
vospostavuvawe na zdravi sistemi na upravuvawe i
unapreduvawe na knigovodstvenite standardi, usvoju-
vawe na podobri tehniki na ocenka na rizicite i
upravuvawe so rizicite vo bankarskoto rabotewe,
voveduvawe na novi bankarski proizvodi, podobruva-
we na internite sistemi na kontrola vo nasoka na
prevencija od sistemski rizici vo raboteweto.

Po pravilo, procesite na mikroekonomsko pre-
struktuirawe se pottiknati so deregulacija na ban-
karskiot sistem, zgolemuvawe na konkurencijata, pa-
zarnata disciplina i transparentnosta vo bankar-
skoto rabotewe. Imeno, bankarskata regulativa i su-
pervizorskite standardi i natamu ostanuvaat kako
preduslov za zdravo bankarsko rabotewe. Me|utoa,
tie ne treba da go spre~uvaat dejstvoto na pazarnite
sili vo bankarstvoto. Konkurencijata i pazarnata
disciplina treba da dovede do korektivna akcija kaj
bankite na mikro nivo. Toa zna~i nivno prestruktu-
irawe i poefikasno rabotewe so pomali kamatni
margini.

Supervizorskite standardi treba da dovedat do toa
bankite da prifa}aat normalni rizici vo svoeto ra-
botewe, koi spored teorijata na verojatnosta, ne do-
veduvaat do bankrotstvo na bankata. Me|utoa, duri i
vo uslovi na ispolnuvawe na supervizorskite stan-
dardi, tie ne pretstavuvaat garancija deka bankata
nema da bankrotira. Zatoa, vtora osnovna cel na su-
pervizorskite standardi e bankite da bidat dovolno
kapitalizirani. Imeno, dokolku raboteweto na ban-
kata trgne na lo{o, taa da raspolaga so dovolno kap-
ital za da gi apsorbira rizicite. Taka, adekvatnosta
na kapitalot vo krajna instanca ja determinira sta-
bilnosta na sekoja banka, i mo`nosta da gi apsorbira
{okovite i rizicite vo svojot bilans. Soglasno so
toa, od osobeno zna~ewe e da se utvrdi koeficientot
na adekvatnost na kapitalot zemaj}i gi vo obzir najz-
na~ajnite rizici so koi se soo~uva bankata - kred-
iten rizik, devizen, kamaten rizik - vklu~uvaj}i gi i
rizicite svrzani so vonbilansnite aktivnosti na
bankata, kako {to se operaciite so derivativite.
Me|utoa, ne treba da se pretera i so visoka adekvat-
nost na kapitalot, bidej}i toa zna~i mal obem na ak-

Vo sovremeni uslovi, niskata i predvidliva stapka na
inflacija se smeta za neophoden preduslov za postoewe na
zdrav, stabilen i efikasen bankarski sistem. Edinstveno
niskata stapka na inflacija go stimulira na dolg rok
{tedeweto vo finansiski instrumenti {to vodi kon pad na
kamatnite stapki na trajna osnova
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tivnosti na bankata vo odnos na iznosot na kapita-
lot. Soglasno bazelskite standardi, stapkata na
adekvatnost na kapitalot e propi{ana na 8%, za me-
|unarodno aktivnite banki.

Novite tehnologii i informacioni sistemi isto
taka gi pottiknuvaat procesite na mikroekonomsko
prestruktuirawe na bankite. Denes, informaciite
od site vidovi se prenesuvaat lesno, brzo i relativ-
no eftino okolu svetot, {to se obezbeduva so priti-
sok na prstot vrz laptopot, mobilniot telefon ili
na rojter ekranot. Toa go menuva izgledot i konku-
rencijata na bankarskata industrija, sepak, su{tina-
ta na bankarstvoto, ostanuva nepromeneta. 

Potrebata od zgolemuvawe na efikasnosta vo ban-
karskoto rabotewe ja nametnuva potrebata od ekono-
mija od obemot na rabotewe {to pretstavuva motor-
na sila na procesot na globalizacija vo bankarstvo-
to. Ovoj proces se manifestira preku spojuvaweto i
pripojuvaweto na golem broj na vode~ki svetski ban-
ki i stvaraweto na mega-banki vo me|unarodni raz-
meri. Najoptimisti~kite predviduvawa, ocenuvaat
deka vo dekadata {to e pred nas na svetsko nivo }e
dominiraat 2-3 mega banki so pazarno u~estvo od nad
70%.

Konkurencijata i pazarnata disciplina vo bankar-
stvoto doveduva i do pa|awe na kineskite zidovi po-
me|u klasi~noto i investicionoto bankarstvo, po-
me|u kreditnoto rabotewe na bankite i raboteweto
so hartii od vrednost. Bankite se pove}e stanuvaat
institucii od univerzalen karakter. Toa vodi kon
isklu~itelno niski kamatni margini pome|u aktiv-
nite i pasivnite kamatni stapki.

MAKRO I MIKROEKONOMSKITE
DIMENZII NA
FINANSISKATA STABILNOST VO
MAKEDONIJA

Visokoto nivo na cenovna stabilnost, i stabilni-
ot devizen kurs na denarot sozdavaat optimalni us-
lovi za stabilen i efikasen bankarski sistem. Ime-
no, od krajot na 1995 godina nivoto na cenovnata sta-
bilnost vo Makedonija e na nivo na visokoindustris-
kite zemji. Isklu~ok e 2000 godina, koga stapkata na
inflacija, merena preku porastot na cenite na malo,
privremeno se zgolemi na  10,8% godi{no. Osnovni
generatori na porastot na cenite na malo vo 2000 go-
dina bea: voveduvawe na danokot na dodadena vred-
nost vo april 2000, porastot na cenata na naftata i
naftenite derivati na svetskite pazari i porastot
na uvoznite ceni, kako posledica na jakiot dolar. Po
iscrpuvaweto na efektite od ovie faktori, ve}e vo

april 2001 godina se o~ekuva, stapkata na inflacija
povtorno da se svede pod 2% godi{no.

Strategijata na targetirawe na fiksen, no prila-
godliv devizen kurs na denarot vo odnos na german-
skata marka, vo periodot 1995-2000 se poka`a kako
isklu~itelno efikasna vo odr`uvaweto na stabil-
nosta na devizniot kurs na denarot. So isklu~ok vo
juni 1997 godina, koga devizniot kurs na denarot vo
odnos na germanskata marka devalvira{e za 12,6%,
eksternata vrednost na denarot vo odnos na german-
skata marka ostana nepromeneta. Toa pozitivno vli-
jae{e vrz stabilnosta na bankarskiot sistem. Me|u-
toa, fiksniot re`im na devizen kurs, krie potenci-
jalna opasnost na sozdavawe na sistemska finansis-
ka kriza vo slu~aj na nagli i zna~itelni promeni na
devizniot kurs. 

Soglasno so toa, makroekonomskata stabilnost
sozdava povolni uslovi za stabilen i efikasen ban-
karskiot sistem. Me|utoa, i pokraj toa, stabilnosta
i efikasnosta na makedonskiot bankarski sistem vo
periodot 1995-2000 godina ostana niska, {to prete`-
no e posledica na bavnoto i nedovolno mikroekonom-
sko prestruktuirawe na bankite. Pritoa, kako os-
novni indikatori koi uka`uvaat na niskata efikas-
nost vo bankarstvoto vo izminatiot period se kori-
stat tri:

l nivoto na aktivnite kamatni stapki;
l nivoto na kamatnite margini; i
l u~estvoto na nefunkcionalnite plasmani vo

vkupnata kreditna izlo`enost. 

Visokata cenovna stabilnost i stabilnosta na de-
vizniot kurs, vo periodot 1995-2000, skoro i da nemaa
vlijanie vrz nivoto na aktivnite kamatni stapki.
Imeno, i pokraj padot na kamatnite stapki na paza-
rot na pari od 20,8% na krajot na 1996 godina na
7,25% na krajot od dekemvri 2000 godina, aktivnite
kamatni stapki na bankite, ostanaa skoro neprome-
neti (Vidi Grafikon Br. 1). Ponderiranite aktivni
kamatni stapki na bankite na krajot od 2000 godina
(18,92%) bea za 4,97 procentni poeni poniski od niv-
oto na krajot od 1996 godina (23,17%).

Efektite od mikroekonomskoto prestruktuirawe vo
bankarstvoto vo Republika Makedonija zapo~naa da se

~uvstvuvaat ve}e na po~etokot od 2001 godina, koga zapo~na
procesot na namaluvawe na kamatnite stapki na doma{nite

krediti, pad na kamatnite margini i zbogatuvawe na ponudata
na uslugi so novi bankarski proizvodi
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Kamatnite margini na bankite (razlikata pome|u
ponderiranite aktivni i pasivni kamatni stapki) vo
periodot juli 1995 - dekemvri 2000 godina, osciliraa
okolu nivoto od 9 procentni poeni. Toa e indikator
{to uka`uva na visokata cena na finansiska inter-
medijacija. Na vaka visokata cena, vlijaeja dve glob-
alni grupi na faktori: a) faktori od instituciona-
len karakter i b) faktori od sferata na mikroeko-
nomskoto prestruktuirawe na bankite. Vo prvata
grupa na faktori spa|aat: obvrskata bankite celo-
kupniot iznos na devizni depoziti i del od svojot ka-
pital (kaj bankite ovlasteni da vr{at platen pro-
met so stranstvo) da go dr`at vo depozit kaj stranski
banki, nemo`nosta bankite da vr{at platen promet
vo zemjata i niskoto doma{no {tedewe. Preku trans-
ferot na devizni sredstva vo stranstvo se namaluva-
{e doma{nata kreditna ponuda, pri {to se vr{e{e
izvoz na doma{na akumulacija. Pritoa, zaradi nis-
kite kamatni stapki kaj stranskite banki, tro{oci-

te za pribirawe na devizni depoziti vo zemjata do-
ma{nite banki moraa da gi kompenziraat preku viso-
ki kamatni margini kaj denarskite krediti. Del od
ovie institucionalni faktori za zadol`itelno dr-
`ewe na devizni sredstva vo stranstvo se elimini-
raa vo 2000 godina. Nemo`nosta bankite da vr{at
platen promet vo zemjata, determinira, tie da ne mo-
`at da ostvaruvaat prihodi vrz osnova na provizii
za vr{ewe na platen promet. Prihodite od provizii,
gi nadminuvaat prihodite od kamati, vo sovremenoto
bankarstvo. Toa ne e slu~aj vo makedonskoto bankar-
stvo. Zaradi monopolisti~kata polo`ba na Zavodot
za platen promet, vo sferata na platniot promet vo
zemjata, bankite se prinudeni najgolemiot del od
prihodite da go zasnovuvaat na prihodite od kamati
i prihodite vrz osnova na provizii za vr{ewe na
platen promet so stranstvo. So reformite vo sfera-
ta na platniot promet se o~ekuva, vlijanieto na ovoj
institucionalen faktor vo celost da se anulira.

Grafikon br. 1

Grafikon br. 2
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Mikroekonomskite faktori, koi determiniraat
neefikasno odnesuvawe na bankite, najdobro mo`at da
se sogledaat preku indikatorot - u~estvo na nefunk-
cionalnite plasmani vo vkupnata kreditna izlo`e-
nost na bankite. Imeno, u~estvoto na lo{ite plasma-
ni na bankite vo periodot 1996-2000, postojano se odr-
`uva na nivo od nad 30%. U{te pove}e, trendot na opa-
|awe na u~estvoto na lo{ite plasmani e prekinat vo
vtorata polovina od 1998 godina i pokraj pozitivniot
rast na ekonomskata aktivnost (rast na BDP od 2,9%
vo 1998,  2,7% vo 1999 i 6% vo 2000). Taka, na krajot od
tretiot kavartal od 1999 godina u~estvoto na lo{ite
plasmani vo vkupnoto kreditno portfolio na bankite
dostigna 45%. Del od vlo{uvaweto na kreditnoto
portfolio se dol`i i na efektite od Kosovskata kri-
za. Na krajot od tretiot kvartal od 2000 godina u~es-
tvoto na lo{ite plasmani vo kreditnoto portfolio
na bankite iznesuva{e 37% i be{e za nad 7 pati povi-
soko od soodvetnoto kaj bankite od EU, odnosno za nad
4 pati povisoko od soodvetnoto kaj bankite vo najnap-
rednite tranzicioni ekonomii. Vakvata neefikas-
nost vo bankarskoto rabotewe predodreduva potreba
od visoki rezervacii, {to nao|a svoj odraz vo visina-
ta na aktivnite kamatni stapki i kamatnite margini.
Visokoto nivo na nefunkcionalni plasmani vo vkup-
nata kreditna izlo`enost, uka`uva na faktot deka
bankite se formalno se usoglaseni so supervizorskite
standardi, no ne i fakti~ki (su{tinski - kreditnite
politiki i upravuvaweto so rizicite e seu{te slabo,
pri {to slabostite vo upravuvaweto so rizicite se
pokrivaat preku izdvojuvawe na rezervacii i visoki
kamatni margini).

Mikroekonomskoto prestruktuirawe na bankite,
koe be{e vo zastoj vo periodot 1995 - juni 2000, se in-
tenzivira vo vtorata polovina od 2000 godina so zna-
~itelniot vlez na stranski kapital i stranski stra-
te{ki partneri vo bankarskata industrija vo Makedo-

nija. Taka, u~estvoto na stranskiot kapital vo vkup-
niot kapital vo bankarstvoto, na krajot od 2000 godi-
na dostigna 19,3% (52% na krajot od 1999 godina). Vle-
zot na stranski strate{ki partneri od EU vo bankar-
stvoto na Makedonija go otvori procesot na mikroeko-
nomsko, operativno prestruktuirawe, zgolemuvawe na
konkurencijata i efikasnosta vo bankarskata indus-
trija {to vo sebe vklu~uva: promena na strategijata na
bankata, unapreduvawe na korporativnoto upravuva-
we, vospostavuvawe na zdravi sistemi na upravuvawe i
unapreduvawe na knigovodstvenite standardi, usvoju-
vawe na podobri tehniki na ocenka na rizicite i upra-
vuvawe so rizicite vo bankarskoto rabotewe, vovedu-
vawe na novi bankarski proizvodi i tehnologii, po-
dobruvawe na internite sistemi na kontrola vo naso-
ka na prevencija od sistemski rizici vo raboteweto.
Istovremeno, so objavuvaweto na Polugodi{niot Iz-
ve{taj za supervizorskite kontroli vo 2000 godina,
Narodna banka na Makedonija, go istakna zna~eweto
na transparentnosta i pazarnite sili vo prestruktui-
raweto na bankarskata industrija. 

Efektite od mikroekonomskoto prestruktuirawe
vo bankarstvoto zapo~naa da se ~uvstvuvaat ve}e na po-
~etokot od 2001 godina, koga zapo~na procesot na nama-
luvawe na kamatnite stapki na doma{nite krediti,
pad na kamatnite margini i zbogatuvawe na ponudata
na uslugi so novi bankarski proizvodi. Zajaknuvaweto
na konkurencijata vo bankarstvoto se o~ekuva da dove-
de do natamo{no zgolemuvawe na efikasnosta vo ban-
karskoto rabotewe i pad na kamatnite margini. Ovoj
proces se o~ekuva osobeno da se zasili vo vtorata po-
lovina od 2001 godina, koga se o~ekuva bankite da ot-
po~nat da nudat uslugi i vo sferata na doma{niot pla-
ten promet. So toa }e se zgolemat prihodite na banki-
te od provizii, so {to }e se stvorat uslovi za relativ-
no opa|awe na zna~eweto na kamatnite prihodi vo
vkupnite prihodi na bankite.

* Kako nefunkcionalni plasmani se zemeni stavkite klasificirani vo rizi~nite kategorii V, G i D.

Grafikon br. 3
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Tranzicijata e slo`ena rabota duri i vo naj-
dobrite vremiwa, a poslednata decenija vo
istorijata na centralna i isto~na Evropa

be{e daleku najlo{ata decenija vo poslednite pe-
desetina godini. Ovoj gubitni~ki i nemiren peri-
od se odrazi i vo politikata. Slu~uvawata se od-
vivaa dol` nekolku oski na konflikti:

RURALNOTO nasproti URBANOTO

Ova e ~esto zanemaren �vitel�. Zemjite na cen-
tralna i isto~na Evropa se izrazito ruralni i
nivnoto zemjodelstvo zavisi od naporite na neo-
brazovanata rabotna sila i dotraenata ma{ineri-
ja. Urbanizacijata - iako vo poln zamav - e zapo-
~nata vo ponovo vreme. Otstranete go povr{in-
skiot sloj na gra|aninot i najverojatno }e naidete
na ~istokrven selanec. Vrabotuvaweto e urbana
pojava i lu|eto masovno gi naseluvaat gradovite, a
so nivnite novi potrebi go pottiknuvaat dobles-
niot ciklus na sozdavawe rabotni mesta. Proce-
sot e obraten samo vo voeni uslovi koga lu|eto
pretpo~itaat doma{no odgledan zelen~uk
namesto narodni kujni.

Padot na komunizmot gi unazadi prethodno is-
taknatite rabotnici i vo industrijata i vo zem-
jodelstvoto. Ovie `rtvi na propadnatata ideolo-
gija, isfrustrirani, luti i uporni, stojat zad po-
liti~kite partii i nevladinite populisti~ki
organizacii od Rusija preku Polska do Balkanot.
Nivni prirodni i neposredni neprijateli se in-
telektualcite koi gi preziraat, obrazovanite na
koi im zaviduvaat, novoizgradenata elita, stra-
ncite, malcinstvata i bogatite. Cini~no prifa-
}aat da bidat manipulirani od nivnite porane{-
ni gospodari, a naivno od nivnite novi gospodari
i stanuvaat se pomo}ni so razotkrivaweto na de-
baklot na tranzicijata.

MLADITE i NOVITE nasproti STARITE i 
DOTRAENITE

Mo`ebi nikade vo svetot kultot na mladosta ne
e tolku izrazen kako vo ovie delovi od svetot
za{to nikade vo svetot neuspehot na postarata ge-
neracija ne bil tolku razo~aruva~ki. Vo ovaa bit-
ka na starite, dotraenite i neuspe{nite zdru`e-
ni so novite i neiskusnite -  starite sepak gubat.
Makedonskiot minister za finansii ima 30 godi-
ni, dodeka premierot e samo nekolku godini pos-
tar. Ova e prose~nata vozrast na poistaknatite
politi~ari, menaxeri, pretpriema~i i novinari
vo celiot region. Sepak, daleku sme od kakvi bilo
jasni zaklu~oci. Neiskustvoto gi odvede mladite

OSKI NA KONFLIKT KOI TREBA
DA SE NADMINAT

*Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorot i ne mora vo celost da gi
pretstavuvaat stavovite na  Ministerstvoto za finansii

Taksonomija na politi~kiot konflikt vo centralna i
isto~na Evropa

Tranzicijata e slo`ena rabota duri i vo najdobrite vremiwa, a
poslednata decenija vo istorijata na Centralna i isto~na Evropa
be{e daleku najlo{ata decenija vo poslednite pedesetina godini
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na nekoi opasni mesta. Vozrasta i iskustvoto pov-
torno se nametnuvaat, a so niv i dobro poznatite
naviki od minatoto. Mladite se povlekuvaat i ka-
ko {to stareat revolucionerite taka stanuvaat
poograni~eni i polni so predrasudi. Poverojatno
e deka rovovskite vojni }e se  zasilat namesto da
stivnat.

TEHNOKRATITE/EKSPERTITE nasproti 
LOBISTITE

Vo najdobrite vremiwa na komunizmot, menaxe-
rite bea glavno obu~eni da se umilkuvaat, da
lobiraat i da molat. Padot na komunizmot, osiro-
ma{uvaweto na zemjata i nejzinata zavisnost od
multilateralno (i strogo kontrolirano) finan-
sirawe, gi isfrlija ovie ve{tini od upotreba.
Ovaa platena grupa na moliteli odedna{ treba{e
da ja zameni sopstvenata miroqubivost i pla{-
livost so nepo`elnata i budna agresija, a toa e
kapitalizmot. Mnogu od niv ne uspeaa i namesto
niv se pojavi novi grupi na �grablivci�, celosno
vooru`eni so stru~nost, potpolno naviknati na
trgovija i profit, celosni robovi na konkuren-
cija. Vo za{titni~kata presmetka, �starata garda�
mu gi odzede na sistemot koj umira{e, dotraenite
pretprijatija. No, ovie �privatizirani� pretpri-
jatija bea brzo prezemeni od stranski investi-
tori ili zatvoreni. �Starata garda� nesomneno go
zagubi svojot kapital - i pari~niot i politi-
~kiot.

BIROKRATITE nasproti
POLITI^ARITE

Post-komunisti~kite op{testva treba doprva
da ja po~uvstvuvaat razlikata pome|u apoliti~na
javna administracija i nejzinite politi~ki - no,
za sre}a, minlivi - gospodari. Sekoe naimenuvawe
vo javniot sektor, pa duri i vo najnezna~ajnite ra-
botni slu`bi, e sî u{te ispolitizirano. No, po-
liti~arite - soo~eni so (glavno ekonomska) dez-
integracija na zemjata, na kraj pribegnaa kon naj-
muvawe mlad kadar od birokrati obrazovani vo
stranstvo (ili koi dosta propatuvale) i koi se
dinami~ni i otvoreni. Tie se sî u{te zanemarli-
vo malcinstvo, no ne za dolgo. Kako {to se zgole-
muva nivnata mo} i prisutnost, taka se zgolemuva

i nivnata politi~ka hrabrost. Sudirot me|u
depresivnata i brojno nadmo}na klasa profesion-
alni politi~ari i prodornata grupa stru~ni pro-
fesionalci e neizbe`en i toa vo skoro vreme.

NACIONALISTI nasproti
EVROPEJCI

Negativcite od site strukturi kako i site
drugi fanatici gi so~inuvaat opasnite margini
na patriotizmot vo centralna i isto~na Evropa.
Nitu edna zemja ne e po{tedena i nitu edno mal-
cinstvo ne e oslobodeno od nivnite kritizerski
govori, pa i polo{i raboti. Od vandalizam do
etni~ko ~istewe, site oblici na nacionalizam
koi go opfa}aat spoulavenoto minato i mra~nata
idnina, maglovito se nadvisnale nad ovie prosto-
ri. Nivnoto vlijanieto e silno  {to mo`e da se

vidi od zastra{uva~kite izborni rezultati i
umilkuva~kite veli~ewa za �silni lu|e� i pora-
ne{ni diktatori. Ovoj trend  se neutralizira ed-
instveno so silnata volja da se pripa|a vo Evropa
i da se u`iva nejzinoto pokrovitelstvo. I evrop-
skiot trend e silen, pri {to kako primer mo`e da
poslu`i trpenieto so koe se izdr`uva beskrajno
dolgiot i naporen proces na evropska integraci-
ja. Me|utoa, ishodot od ovoj sudir me|u parohijal-
niot nacionalizam i evropejstvoto e mo{ne ne-
izvesen (kako {to be{e slu~aj vo Jugoslavija do
neodamna, a sî u{te e slu~aj vo  Belorusija).

CENTRALISTI nasproti
REGIONALISTI

Ova e pan-evropska nesloga. Centrifugalnata
sila na vekovno starata nacionalna dr`ava zna-
~itelno oslabna, a centripetalnata energija na
regionite se zgolemi. Vakvata fragmentacija se
sprovede po miren pat (SSSR, ^e{kata Repub-
lika, Slova~ka i Makedonija) ili so vojna (^e~e-
nija, vojnite za otcepuvawe od Jugoslavija vklu-
~uvaj}i go i Kosovo). Malcinstvata se zdru`uvaat
i go potkopuvaat kontinuitetot na inaku homo-

Sudirot me|u depresivnata i brojno ponadmo}nata klasa pro-
fesionalni politi~ari i prodornata grupa stru~ni profe-

sionalci e neizbe`en i toa vo skoro vreme
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genite dr`avi. Mnozinstvata posegnuvaat po naj-
lo{ite metodi za da gi iskorenat na najrazli~ni
na~ini ovie opasnosti- od asimilacija do istre-
buvawe. Centralna i isto~na Evropa e Afrika vo
srceto na Evropa. Proizvolni granici kako onie
od vremeto na kolonijalizmot gi razdvojuvaat
etni~kite grupi na prostorot prezasiten so is-
torija. Mo`e da se o~ekuvaat ponatamo{ni erup-
cii.

Ovie oski na tenzija, ovie izblici na frustra-
cija, ovie kanali na nasilstvo nema da popu{tat.
Tie se del od pejsa`ot na ovoj pusto{ kako {to se
vpro~em i zagadenite reki i za~adeniot vozduh.
Oskite na tenzija pulsiraat so strav, omraza i se-
bi~nost. Klokotat podzemno i diktiraat na na~in
koj gi potkopuva konturite na ovaa nova tvorba-
postkomunisti~ki zemji vo tranzicija. Kone~no,
tie }e im ja dadat formata na idnite slu~uvawa.



Voved 
Privatizacijata na AD Makedonski telekomunika-

cii pretstavuva dosega najgolema stranska direktna
investicija vo Republika Makedonija. Strate{kite
celi {to Republika Makedonija saka da gi ostvari so
ovaa privatizacija, pokraj zabele`itelniot finan-
siski efekt, sepak se zna~itelno po{iroki i podol-
goro~ni. So privatizacijata }e se podobri asortima-
not i kvalitetot na telekomunikaciskite i srodnite
uslugi, }e se poddr`i ekonomskiot razvoj, }e se pod-
gotvi kompanijata za liberaliziran pazar i konku-
rentnost, }e se poddr`i razvojot na Makedonija kako
regionalen telekom centar i regionalen model za
vmre`ena ekonomija, i specijalno }e se  podobri rej-
tingot na Republika Makedonija vo pogled na idnite
stranski investicii. 

Privatizacija na telekom operatori vo svetot
Porano se smeta{e deka telekomunikaciite se

priroden monopol, pod isklu~itelna nadle`nost na
vladite, poradi svojata strate{ka va`nost za site
segmenti na `ivotot. Ova sfa}awe po~na da se menu-
va vo osumdesettite godini, koga vladite vo Zapadna
Evropa donesoa odluki da gi privatiziraat telekom
operatorite. Se pozabele`itelno stana soznanieto,
deka liberalizacijata na pazarot doveduva do konku-

rentno opkru`uvawe, vo koe privatnite kompanii
mnogu podobro se snao|aat. Toa ovozmo`uva sni`uva-
we na tro{ocite i so toa i na cenite na uslugite i
doveduva do brza penetracija na telekom uslugite i
na onie sloevi na naselenieto, koi toa ne mo`ea da
si go dozvolat. 

Stogodi{nata tradicija, dr`avite istovremeno da
bidat i sopstvenici, i regulatori na telekomunika-
ciite, poleka, no sigurno, dojde do svojot kraj. 

Vo uslovi na liberaliziran pazar, dr`avata e vo
situacija na konflikt na interesi. Od edna strana,
kako regulator, taa e odgovorna za site u~esnici na
pazarot da vospostavi ednakvi uslovi, a eden od naj-
glavnite �igra~i� e sopstveniot, skoro sekoga{ dom-
inanten operator, za kogo, kako i sekoj �gazda� saka da
ostvari {to podobri uslovi i rezultati. Ovoj prob-
lem ne e kratkotraen, i }e prodol`i duri i koga dom-
inatniot operator e delumno privatiziran. Naj{i-
roko primenuvano re{enie za ova e vospostavuvawe
na nezavisen regulator, so {to se odvojuva funkcija-

Daniel
DON^EV1)

1) Avtorot e generalen menaxer na AD Makedonski telekomunikacii.

*Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorot i ne mora vo celost da gi 
pretstavuvaat stavovite na  Ministerstvoto za finansii
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PRIVATIZACIJATA NA MAKEDONSKI
TELEKOMUNIKACII - SILEN IMPULS
ZA RAZVOJ NA
REPUBLIKA MAKEDONIJA

Menaxmentot na Makedonski telekomunikacii ja sfati istoriskata
vrednost na momentot vo koj se nao|a i kako del od svojata misija ja

postavi zada~ata da u~estvuva vo izgradbata na informati~ko op{testvo
vo Republika Makedonija, odnosno dr`avata da bide promovirana kako

model za vmre`ena ekonomija
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ta {to ja ima dr`avata kako sopstvenik (makar i
malcinski) na telekom operatorot, od funkcijata na
regulator. 

Zemjite koi podocna donesoa odluka za privatiza-
cija na svoite nacionalni telekom operatori, imaa
mo`nost da u~at od iskustvata na onie koi prvi go za-
po~naa toj proces. Me|utoa, premnogu dolgo odlaga-
we na taa odluka e nepovolno od pove}e pri~ini. Po-
radi toa odreduvaweto na optimalniot moment za ot-
po~nuvawe i za okon~uvawe na procesot na privati-
zacija e mnogu bitno strate{ko pra{awe za sekoja
zemja, isto kako i izborot na metodot za privatiza-
cija (strate{ki partner, IPO itn)  Istovremeno e i
mnogu kompleksno poradi golemiot broj faktori
koi vlijaat vrz taa odluka, a koi se nadvor od kon-
trola  na vladite na zemjite koi sakaat da gi priva-
tiziraat svoite telekom operatori. Vo Makedonija,
pri sredinata na devedesetite  godini be{e donesena
odluka da se privatiziraat telekomunikaciite.

Proces na privatizacija na AD Makedonski 
telekomunikacii
Procesot su{tinski otpo~na so transformacija

na toga{noto PTT Makedonija vo Makedonski po{-
ti i telekomunikacii, i so negova ponatamo{na po-
delba na dve organizacii: Makedonska po{ta i Make-
donski Telekomunikacii. 

Procesot na privatizacija na pretprijatieto i
formalno be{e zapo~nat so objavuvaweto na javnata
pokana za izrazuvawe na interes za Sovetnik za pri-
vatizacija na Javnoto pretprijatie za telekomunika-
cii Makedonski telekomunikacii {to se slu~i na  1
Avgust 1997.

Kako direktna podgotovka na kompanijata za pri-
vatizacijata so odluka na Vladata od 15 Dekemvri
1997 godina kompanijata od Javno pretprijatie za te-
lekomunikacii Makedonski telekomunikacii� (MT)
be{e transformirana vo Akcionersko dru{tvo vo
dr`avna sopstvenost.

Vladata na Republika Makedonija na 22 Dekemvri
1997 god. go nazna~i konzorciumot CIBC sostaven od
CIBC Wood Gundy- Investiciona banka od Kanada;
Squire, Sanders & Dempsey- firma za telekomunika-
cisko pravo i regulativa od SAD; i Coopers & Lybrant
- Me|unarodna ku}a za konsalting uslugi, revizija i
smetkovodstvo za svoj sovetnik vo procesot na  pri-
vatizacija na Makedonski telekomunikacii.

Prv obid za privatizacija - 1998 godina
Spored vremenskata tabela, privatizacijata na

MT treba{e da bide kompletirana do krajot na Juli
mesec 1998 god. preku pove}efazen proces na tende-
rirawe.

Vo April 1998 god donesen e nov Zakon za teleko-
munikacii  koj dava pravna i regulativna ramka na
pazarot na telekomunikacii vo zemjata i koj pred-
stavuva{e ~ekor napred kon harmonizacija na tele-
kom regulativata vo Makedonija so direktivite na
Evropskata Unija i Svetskata trgovska organizacija.

Aktivnostite prevzemeni vo toa vreme za zainte-
resirawe na telekom operatorite za investirawe vo
MT ne dadoa nekoi osobeni rezultati (interes pro-
javi edinstveno gr~kiot nacionalen operator  OTE).
Vo takvi uslovi so cel da se zgolemi rejtingot na
kompanijata se donese odluka da se odi na t.n. proces
na pred-privatizacija odnosno na involvirawe na
finansiski institutucii koi bi dale zaem {to bi
mo`el, pod odredeni uslovi da se konvertira vo ak-
cii vo momenot na privatizacija. Cenata na akciite
bi bila ednakva na onaa {to bi ja platil Strate{-
kiot partner vo momentot na privatizacija. Poradi
nepostoewe na konkurentna atmosfera ne mo`e{e
niti da se dojde do realna cena na kompanijata.

Kako rezultat na ovie aktivnosti dojde do potpi-
{uvawe na  Dogovorot za investirawe me|u Me|unar-
odnata finansiska korporacija (IFC) i MT i Dogo-
vorot pome|u imatelite na hartiite od vrednost po-
me|u IFC, MT i Vladata na Republika Makedonija od
8 Maj 1998 god. za realizacija na Del A kako i Aman-
dmanot na dogovorot za investirawe me|u IFC i MT i
Dogovorot za konverzija na konvertibilna obvrzni-
ca od serija B me|u ING i MT na 24 Juli 1998 god za
realizacija na Del B od investicijata.

Vtor  obid za privatizacija - 1999/2000 godina
Situacija be{e bitno promeneta kon krajot na

1999 godina i toga{ Vladata donese odluka za pro-
dol`uvawe na procesot na privatizacija na MT po
koja zapo~naa site neophodni pripremi za realiza-
cija na istata.

Kako prvo preku dopolnitelni amandmani na osnov-
niot dogovor, vo Noemvri 1999 be{e prodol`eno
anga`iraweto na Sovetnikot izbran od prethodnata
Vlada (CIBC Wood Gundy) a isto taka bea precizirani
i aktivnostite na Sovetnikot vo pretstojniot period.

Formalno baraweto za izrazuvawe interes za u~es-
tvo vo procesot na privatizacija na MT preku me|u-
naroden tender za proda`ba na 51% od kapitalot na
Kompanijata be{e objaveno na 3 Maj 2000 god. vo do-
ma{nite i stranskite glasila. Do predvideniot rok
(24 Maj 2000) {est kompanii, iskusni telekom oper-

Planovite na Makedonski telekomunikacii ({to bea
zapo~nati u{te porano) vo najskoro vreme da obezbedi
najsovremeni uslugi so vrvna svetska tehnologija }e bidat
golemo ohrabruvawe za drugi investitori da gi vospostavat
svoite regionalni direkcii vo Makedonija
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atori izrazija interes i zadovoluvaj}i gi baranite
kriteriumi bea pokaneti za participacija vo pona-
tamo{nite fazi na procesot na privatizacija na
MT. Tie bea:

Telekom Slovenije 
Debitel / Interamerican
VIVENDI Telecom International
MATAV
OTE
Turcell

Vo tekot na juli 2000 god. potencijalnite investi-
tori imaa mo`nost da izvr{at svoja detalna analiza
(due diligence) prisustvuvaj}i na lice mesto vo kompa-
nijata.

Do predvideniot rok (16 Oktomvri 2000) bea dosta-
veni tri preliminarni ponudi od strana na: OTE,
Telekom Slovenijei konzorciumot MATAV . Imaj}i go
predvid kvalitetot na dostavenite ponudi, po izvr-
{enata analiza, Vladata na Republika Makedonija,
donese zaklu~ok (na 24 Oktomvri 2000) so koj trite
gorenavedeni kompanii se vklu~eni vo kusata lista
za finalniot proces na tenderot za steknuvawe sop-
stvenost na 51% od akcionerskiot kapital na MT.
Vo tekot na noemvri ovie tri izvr{ija u{te edna
runda na detalno snimawe na kompanijata, vklu~uvaj-
}i menaxment prezentacija, poseta na sobata za poda-
toci, poseta na tehni~kite centri na kompanijata i
dodatni pra{awa na koi stru~nite slu`bi na kompa-
nijata podgotvija odgovori koi povtorno bea dosta-
veni do site tri potencijalni investitori.

Za da se zapazi do kraj transparentnosta na proce-
sot, site ponuduva~i pismeno gi prifatija Kone~ni-
te pravila za tenderirawe (Final Tender Rules) vo koi
detalno bea izlo`eni i kriteriumite po koi }e se
vr{i izbor na pobednikot.  Za izbor na pobednikot
presudna uloga be{e predvideno da ima kone~nata
finansiska ponuda (sumata za otkup na 51% od obi~-
nite akcii na MT plus 0.75 od predvidenite investi-
cii za 2001 i 2002 god.) Ponudite se podnesuvaat pod
predpostavka deka zaemot od IFC i ING }e bide kon-
vertiran vo akcii. Dokolku toa ne se slu~i, ili se
slu~i samo delumno, sumata {to treba{e da se plati,
normalno be{e predvideno da bide soodvetno kore-
girana, poradi obvrskata za vra}awe na ostatokot od
zaemite na gorespomenatite finansiski institucii.
Dokolku ovie kone~ni finansiski ponudi bidat
blisku (razlika do 10%) Vladata go zadr`a pravoto
da pobednikot go odredi na baza na procenkata na
tehni~kata ponuda. 

Do krajniot rok za podnesuvawe na ponudite (15
Dekemvri 2000) bea dostaveni dve kone~ni obvrzu-

va~ki ponudi: od OTE i od konzorciumot MATAV . Ko-
misijata predvodena od Ministerot za transport i
vrski Qup~o Balkovski, gi razgleda ponudite i
predlo`i na Vladata da za pobednik bide proglasen
konzorciumot MATAV , ~ija ponuda be{e podobra,
spored prethodno prifatenite Kone~ni pravila za
tenderot. Finansiskata ponuda iznesuva{e 362.5 mi-
lioni evra nadomestok na kupuvawe na 51% od obi~-
nite akcii na MT plus obvrska za kapitalni investi-
cii od 136.6 milioni evra za 2001 god. i 119.1 milio-
ni evra za 2002 god. Na sednicata na 21 Dekemvri 2000
god, Vladata go prifati i potvrdi predlogot na Ko-
misijata.

Za okon~uvawe na celata transakcija treba{e da
se dobie odgovor od IFC i ING za nivnata odluka dali
}e ja iskoristat opcijata da go konvertiraat,  delum-
no ili celosno ostatokot od zaemot  od maj 1998 god.
Zaemot be{e na vkupna suma od 50 milioni dolari,
no vo Dekemvri 2000, 5 milioni dolari bea otplate-
ni na ING bankata, taka da ostatokot iznesuva{e 45
milioni dolari. Odluka na IFC be{e, so ogled na is-
klu~itelno visokata cena koja{to Vladata ja postig-
na za Makedonski telekomunikacii, da konvertira
iznos koj e dovolen da kupi 1.875% od akciite na MT,
od maksimalno mo`nite 3.75% na koi{to ima{e pra-
vo. ING odlu~i da ne konvertira nitu del od svojot
zaem vo akcii. Kako rezultat od ovie odluki na IFC i
ING, 11 305 423 dolari se konveriraat vo akcii na MT
(1.875% od akcionerskiot kapital) a 33 694 577 dola-
ri ostanuvaat kako obvrska na MT za vra}awe na dol-
got. Zemaj}i ja predvid  sumata {to MATAV ja ponudi
za kupuvawe na 51% od akciite, konverzijata vo evra
spored kursot na dogovoreniot datum, kako i malata
korekcija za da se izbegene izdavawe na delumna
akcija, kone~no e utvrdeno deka MATAV treba da pla-
ti 343 314 749 evra.

So ova e kone~no utvrdena i sumata na dolgovite na
MT, kako i vrednosta na akciite na MT na 15 Januari
2001. Pokraj Zlatnata akcija (so nominalna vrednost
9 733 denari, no ~ij sopstvenik mo`e da bide samo Re-
publika Makedonija) MT ima izdadeno 9 583 878
obi~ni akcii ( nominalna vrednost 1000 den) ~ija
vrednost, realno na 15 Januari iznesuva{e  70.239  ev-
ra po akcija. 

Ponatamo{na privatizacija
Ponatamo{ni planovi se distribucija na odreden

procent (okolu 2%) od akciite na vrabotenite, a po-
toa otkup na okolu 10% od akciite so obvrznici od
staroto devizno {tedewe, a vo dogledno vreme i ini-
cijalna javna ponuda (IPO) so {to  sekoj gra|anin }e
ima mo`nost da otkupi izvesten broj akcii na MT.
So ova silno }e se vlijae vrz vospostavuvawe na pa-
zar na kapital vo Republika Makedonija, za`ivuva-
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we na berzata na hartii od vrednost, i stavawe na go-
tovinskata devizna za{teda na naselenieto (proce-
neta na milijarda dolari i pove}e) vo funkcija na
razvojot na zemjata. Kako {to se gleda procesite {to
mo`at da bidat pottiknati od uspe{nata privati-
zacija na MT mo`at da imaat finansiski efekt duri
i pogolem od samata transakcija i vkupnata vrednost
na MT. Kompanijata ve}e nekolku godini se podgot-
vuva da nejzinite akcii se kotiraat na berza i da bi-
dat vredna investicija. Kako del od tie napori ve}e
dve godini se izdava Godi{en izve{taj (Annual
Report) na makedonski i angliski jazik, spored svet-
skite normi za vakvi izve{tai koi gi sodr`at site
relevatni podatoci na finansiskite rezultati na
kompanijata, kako i drugi relevatni informacii za
potencijanite investitori.

l MATAV Strate{ki partner za MT
Na tenderot za izbor na Strate{ki partner na MT

pobedi konzorciumot MATAV , vo koj dominanten udel
ima ungarskiot nacionalen telekom operator
MATAV (86.5%), a pomal udel imaat CosmoTelco / Inter-
american - Demco(7.4%) i Southeast Europe Equity Fund
Ltd.   (6.1%) 

Najdominanten na{ partner vo konzorciumot
MATAV e samiot ungarski operator MATAV . Samiot
proces na privatizacija na MATAV e eden od naj-
uspe{nite privatizacii vo Centralna i Isto~na
Evropa. Procesot ima mnogu sli~nosti so procesot
na privatizacija na MT, so vremensko pomeruvawe od
okolu pet do {est godini.

MT i idninata na Makedonija
Sredstvata dobieni od proda`bata  na 51% od

obi~nite akcii na MT se zna~itelni (vsu{nost pogo-
lemi od site dosega{ni direktni stranski investi-
cii vo dr`avata) i }e bidat upotrebeni za cela niza
strate{ki celi na dr`avata, zna~itelno podobru-
vaj}i ja finansiskata sostojba na dr`avnite fondo-
vi. Me|utoa toa ne e se. 

Svetskoto stopanstvo se nao|a vo eden isklu~itel-
no buren proces na tranzicija od industriski bazi-
rana ekonomija, vo koja osnovna dejnost e ekstrakci-
jata na materjalnite resursi, nivna obrabotka i
proda`ba kako materjalni proizvodi, vo ekonomija
bazirana na informacii, znaewe, inovacii. Ovaa no-
va ekonomija ja narekuvaat umre`ena ekonomija, dig-
italna ili Internet ekonomija. Vo centarot na taa

ekonomija se telekomunikaciite i srodnite oblasti
na informatikata i industrijata na sodr`ina (koja
vo sebe gi vklu~uva difuzijata, izdava{tvoto, soft-
verskata industija od sekakov vid, zabavata i sli~-
no). Ovie industrii }e sozdavaat najgolem del od no-
vosozdadenata vrednost na po~etokot na noviot mi-
lenium. Ve}e denes tradicionalnite granici me|u
ovie industrii zabrzano is~eznuvaat, terminalnite
aparati se spojuvaat vo eden, a ovoj proces }e prodol-
`i i vo idnina. Menaxmentot na MT ja sfati isto-
riskata vrednost na momentot vo koj se nao|a i kako
del od misijata na MT ja postavi i zada~ata da u~es-
tvuva vo izgradbata na Informati~ko op{testvo vo
Republika Makedonija, i da dr`avata bide promovi-
rana kako model za vmre`ena ekonomija. Ovaa cel e
napolno prifatena od Strategiskiot partner MA-
TAV i ve}e e vo tek razrabotka na konkretni aktiv-
nosti i strategii za ostvaruvawe na ovaa cel.

Na primer, vo delot na aktivnostite za post-pri-
vatizacionata regulativna ramka, so cel da se sozda-
dat uslovi za razvoj na sektorot i maksimizirawe na
uspehot na privatizacijata, }e bidat podr`ani pla-
novite na Vladata za potpolna liberalizacija na pa-
zarot, a vo isto vreme }e bidat zabrzani podgotovki-
te na MT za konkurenten pazar. Isto taka }e se podr-
`at aktivnostite za evolucija na regulativnosto op-
kru`uvawe koe teba da stane konzistentno so ona na
Evropskata Unija, so cel da se postigne harmoniza-
cija so evropskoto zakonodavstvo. 

Vo delot na transferot na znaewe (know-how) ve}e
se identifikuvani 61 proekt vo koj MATAV }e go
transferira svoeto akumulirano iskustvo i doka-
`an uspeh vo zgolemuvaweto na efikasnosta i zado-
volstvoto na korisnicite na uslugite, so asistenci-
ja na Deutsche Telekom. Dodatni proekti }e bidat de-
finirani, specijalno na poleto na marketirawe i
proda`ba, za {to }e se iskoristi iskustvoto na
CosmoTelco/Interamerican.

Pove}e stotici vraboteni vo MT koi momentalno
izvr{uvaat zada~i od tehni~ki karakter }e bidat
obu~eni da izvr{uvaat zada~i od poleto na market-
ing, odnosi so korisnicite i sli~no.

MATAV potpolno ja podr`uva koncepcijata na ma-
naxmentot na MT da vovede novi tehnologii i pro-
dukti na makedonskiot pazar (na primer ADSL vo
2001) koi }e pomognat da Makedonija se vospostavi
kako regionalen model za vmre`ena ekonomija a isto
taka i regionalen centar za me|unaroden soobra}aj.
Na makedonskite pretprijatija, delovni subjekti, a i
na celiot pazar }e mu bidat ponudeni najnaprednite
telekomunikaciski uslugi {to }e ovozmo`at zgole-
muvawe na produktivnosta i brzo vklu~uvawe vo te-
kovite na novata globalna vmre`ena ekonomija. 

Sredstvata dobieni od proda`bata na 51% od obi~nite akcii
na Makedonski telekomunikacii se zna~itelni (vsu{nost
pogolemi od site dosega{ni direktni stranski investicii vo
dr`avata) i }e bidat upotrebeni za cela niza strate{ki celi
na dr`avata
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Uspehot na kompaniite vo idnina }e zavisi od toa
kako tie ja koristat informati~kata tehnologija.
Poradi toa predvideno e investirawe na duri 38 mi-
lioni evra vo Informati~ka tehnologija i sistemi.

Blagodetite na informati~koto op{testvo i
vmre`enata ekonomija ne smeeat da bidat ograni~e-
ni na urbanite sredini. MATAV potpolno gi podr-
`uva planovite na MT za ruralnite oblasti, koi ve-
}e podolgo vreme se razrabotuvaat vo kompanijata.
Del od tie re{enija se bazirani na obezbeduvawe
fiksni uslugi preku mobilnata mre`a, za {to  MA-
TAV e idealen partner, bidej}i ve}e ima realizirano
vakvo re{enie vo Ungarija.

Pokraj investiciite vo 2001 i 2002 koi predstvau-
vaat obvrska sprema ponudata vrz osnova na koja e i
izvr{en izborot na MATAV , ve}e sega se izraboteni
nekoi proekcii i na idnite investicii i se o~ekuva
da dostignat duri 585 milioni evra vo periodot 2000-
2007. 

Po izvr{enata privatizacija na MT, preku pro-
da`ba na 51% na strate{ki partner, strukturata na
kapitalot vo MT e navistina me|unarodna. Pokraj
Republika Makedonija, koja, sprema sostojbata na 15
januari e sopstvenik na 47.125% od akciite na MT,
(plus Zlatnata akcija) akcioneri se i International
Finance Corporation(del od World Bank) so 1.875% i
Stonebridge Communications AD(akcionersko dru{tvo
{to }e gi poseduva akciite {to gi kupi konzorciu-
mot MATAV ) so 51%.  ^lenovi na Stonebridge Commu-
nications ADse MATAV so 86.5%, Southeast Europe Equity
Fundso 6.1% i Cosmotelcoso 7.4%.  Glavni akcioneri

vo MATAV se Ungarskata dr`ava (ja poseduva Zlat-
nata akcija) i MagyarCom(vo sopstvenost na Deutsche
Telekom) so 59.49% , dodeka 40.51% se kotira na ber-
zite i javno se prodava. Vakvata investicija zna~i-
telno ja diverzificira strukturata na direktnite
stranski investicii vo Makedonija. Strate{koto
partnerstvo so CosmoTelco/Interamerican}e ovozmo`i
distribucija na uslugite na MT vo Grcija i so toa go
pro{iruva pazarot na MT. Ovaa investicija e prva
za SEEF/Sorosvo Jugoisto~na Evropa i pra}a jak sig-
nal na drugite potencijalni investitori. 

Primer za uspe{na privatizacija
Samiot proces na privatizacija na MT mo`e da

bide primer za najuspe{na privatizacija vo regio-
not. Vo nieden moment od u~esnicite vo  procesot ne
e dobiena niedna zabele{ka za nekorektnost, ili ne-
transparentnost, ili nepo~ituvawe na prethodno
prifatenite pravila na procesot. Celata aktivnost
e izvr{ena vo ramkite na planiranite rokovi i si-
gurno }e bide primer za drugi kako treba da se vodi
i zavr{i eden vakov proces. Planovite na MT ({to
bea zapo~nati u{te porano) vo najskoro vreme da
obezbedi najsovremeni uslugi so vrvna svetska tehno-
logija }e bidat golemo ohrabruvawe za drugi inves-
titori da gi vospostavat svoite regionalni direk-
cii vo Makedonija. Po nekolku godini }e mo`e da se
konstatira deka od staroto PTT Makedonija, izras-
nala kompanija, prv e-telko vo regionot, {to }e bide
dvi`e~ka sila i primer mnogu podaleku od granici-
te na Republika Makedonija.



Goran
ANASTASOVSKI1)

Vo svetot poimot platen sistem se definira ka-
ko mno`estvo na instrumenti, bankarski i me-
|ubankarski pravila i postapki, proceduri i

infrastruktura koi ovozmo`uvaat siguren i lesen
prenos na pari od edna na druga smetka pome|u dve za-
interesirani strani.

Sistemot na platen promet, koj se definira so Za-
konot za platen promet koj se predlaga, e vo celost
kompatibilen so platnite sistemi vo zemjite na Ev-
ropskata Unija. Osnovna cel za negovo donesuvawe e
nadminuvawe na voo~enite slabosti na sega{niot
sistem kako {to se:

l Postoewe na centralizirana institucija za si-
te pla}awa na pravnite lica;

l Nemo`nost za upravuvawe na likvidnosta na
bankite;

l Bankite i nivnite deponenti ne se vo mo`nost
da vospostavat direkten kontakt

l Nepostoewe na konkurencija pome|u bankite vo
vodeweto na platniot promet, koja bi ovozmo-
`ila da se utvrdi i vistinskata cena na ~inewe
na platnite transakcii.

Ostvaruvaweto na ovaa cel pretpostavuva radikal-
ni promeni vo na{iot integriran i centraliziran
sistem na pla}awe koj bara vnesuvawe na klirin{ki
sistem na pla}awe i vostanovuvawe na platniot pro-
met kako ~ista finansiska funkcija.

Zakonot definira deka nositeli na platniot pro-
met se bankite i Narodna banka. Sekoe pravno lice
mo`e da ima pove}e smetki otvoreni kaj pove}e nosi-
teli na platniot promet. 

Pla}awata }e se smetaat za kone~ni koga }e bidat
poramneti vo RTGS-sistemot vo Narodna banka. Site
banki koi }e dobijat ovlastuvawe za vodewe na plat-

niot promet se dol`ni da otvorat smetka za poram-
nuvawe vo Narodna banka. 

Pokraj ova, za utvrduvawe i prebivawe na pla}a-
wata, mo`e da se formira klirin{ka ku}a. Novina
vo zakonot e faktot deka u~esnicite vo platniot
promet mo`e da biraat dali nivnoto pla}awe }e odi
preku klirin{kata ku}a ili direktno preku RTGS
sistemot vo Narodna banka. Razlikata pome|u ovie
dva na~ina na procesirawe na pla}awata e pred se vo
brzinata na nivnoto poramnuvawe. Imeno, pla}awa-
ta koi odat preku RTGS sistemot se poramnuvaat vo
realno vreme na bruto osnova i poradi toa se poska-
pi, a pla}awata koi se procesiraat preku klirin-
{kata ku}a najprvo se utvrduvaat i prebivaat na neto
osnova i potoa utvrdenite neto pozicii se ispra}aat
na poramnuvawe vo RTGS sistemot vo Narodna banka.
Ovie pla}awa se pospori i poevtini.

Formata i sodr`inata na platniot instrument ja
propi{uva Ministerot za finansii. Novina vo za-
konot e faktot deka mediumot za prenos na platnite
instrumenti e ostaveno da bide predmet na dogovor
me|u nositelot i u~esnikot vo platniot promet. So
ova, na bankite im e ovozmo`eno, vo komunikacijata
so svoite komintenti, da gi koristat site dostignu-
vawa na informati~kata tehnologija i vo krajna li-
nija komunikacijata so niv da ja poednostavat  i da ja
napravat poefikasna.

Nalogot sodr`an vo platniot instrument nosite-
lot na platniot promet }e go izvr{i dokolku na
smetkata na ~ij tovar se izdava platniot instrument
ima dovolno sredstva, vo sprotivno nositelot na
platniot promet platniot instrument go vra}a na
podnisitelot i za toa mu izdava izvestuvawe.

Sekoj imatel na `iro smetka vo Zavodot za platen
promet e dol`en svojata `iro smetka da ja prefrli
kaj eden od nositelite na platniot promet najkasno
do 31.12.2001 godina. 

Predlo`eniot zakon treba da stapi vo sila so de-
not na donesuvaweto a da se primenuva od 01.07.2001
godina. 

Akcionata programa za reforma na postojniot
promet predviduva vo periodot od 01.07. do 31.12.2001
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KRATOK OSVRT NA ZAKONITE ZA
REFORMA NA PLATNIOT PROMET
Zakonot definira deka nositeli na platniot promet se bankite i
Narodna banka. Sekoe pravno lice mo`e da ima pove}e smetki
otvoreni kaj pove}e nositeli na platniot promet

1)Avtorot e direktor na Zavodot za platen promet

*Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorot i ne mora vo celost da gi
pretstavuvaat stavovite na  Ministerstvoto za finansii
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godina paralelna rabota na sega{niot i noviot
platen promet i fazna realizacija na promenite. Za
da se obezbedi toa, se predlaga donesuvawe na Zakon
za transformacija na Zavodot za platen promet. 

So zakonot }e se obezbedi prenos na funkciite na
Zavodot za platen promet i nivno vr{ewe od strana
na drugi nadle`ni vr{iteli, ureduvawe na odnosite
pome|u niv i novite institucii {to }e se sozdadat so
reforma na Zavodot kako i prezemaweto odnosno
raspredelbata na imotot, opremata i vrabotenite vo
Zavodot.

Instituciite {to gi prevzemat rabotite od
strana na Zavodot, treba da obezbedat so prezemawe-
to od strana na Zavodot na tie raboti, zaedno so Za-
vodot uspe{no preminuvawe vo nivna nadle`nost,
kontinuirano vr{ewe na rabotite i sigurnost i us-
pe{nost vo izvr{uvaweto na rabotite, najmalku na
na~in {to do sega go izvr{uva{e Zavodot za platen
promet.

So zakonot se predviduva deka Zavodot prestanuva
so rabota na 31.12.2001 godina. 

So ovoj zakon se predviduva na~inot i postapkata
na prezemawe na funkciite koi dosega soglasno so
postojniot Zakon za platen promet i drugi zakoni gi

vr{i Zavodot za platen promet, rokovite do koga toa
treba da se stori, instituciite koi gi prezemaat tie
funkcii kako i na~inot na podelba na imotot i ras-
predeluvawe na vrabotenite pome|u tie institucii.

Zakonot gi definira glavnite funkcii koi sega gi
vr{i Zavodot i opredeluva koj go prezema vr{eweto
na tie funkcii.

Site onie koi prezemaat odredeni funkcii preze-
maat i oprema i imot kako del od vrabotenite koi se
vo funkcija na vr{ewe na tie raboti. Dokolku stanu-
va zbor za prezemawe funkcii od strana na bankite,

vo toj slu~aj opremata, imot i vrabotenite koi se pre-
zemaat odnosno rasporeduvaat se opredeluvaat vrz
osnova na prifatena ponuda od strana na bankite.

Vo slu~aj na prezemawe na funkciite od strana na
dr`avnite organi, opremata, imotot i vrabotenite
koi se prevzemaat odnosno raspredeluvaat gi oprede-
luva Komisija na Vladata na Republika Makedonija.

Sistemot na platen promet, koj se definira so Zakonot za
platen promet koj se predlaga, e vo celost kompatibilen so

platnite sistemi vo zemjite na Evropskata unija



Osiguritelnata dejnost vo Republika Makedo-
nija e regulirana so Zakonot za osiguruvawe
donesen vo 1997 godina i izmenite i dopolnu-

vawata od 1999 godina. 
Vo ramkite na obemnite reformski zafati koi

Ministerstvoto za finansii gi realizira{e vo te-
kot na 2000 godina, be{e predviden i proektot za iz-
gotvuvawe na izmeni i dopolnuvawa na Zakonot za
osiguruvawe, pred se so cel ponatamo{no usoglasuva-
we so Direktivite na Evropskata unija od oblasta na
osiguruvaweto, liberalizacija na osiguritelniot
pazar vo zemjata, kako i zajaknuvawe na nadzorot i
kontrolata {to ja vr{i Ministerstvoto za finan-
sii nad dru{tvata za osiguruvawe. So izmenite i do-
polnuvawata na Zakonot za osiguruvawe, isto taka se
pristapi kon soodvetno regulirawe na odredeni pra-
{awa koi dosega predizvikuvaa dosta nejasnotii i
ote`natost vo primenata na Zakonot.

Imaj}i gi vo predvid zalo`bite na Republika Ma-
kedonija za integracija vo evropskite ekonomski te-
kovi, a vo kontekst na Spogodbata za stabilizacija i
asocijacija so EU, soglasno koja Republika Makedo-
nija se obvrzuva da izvr{i usoglasuvawe na pozitiv-
nite zakonski propisi so regulativata vo EU vo pe-
riodot na sproveduvawe na Spogodbata, izmenite na
Zakonot se naso~eni kon ponatamo{no usoglasuvawe
na odredbite vo Zakonot so Direktivite i nasokite
za osiguruvawe na EU. Vo odreden obem, se raboti za
terminolo{ko usoglasuvawe, {to od svoja strana
obezbeduva sporedlivost na propisite i kako inici-
jalen faktor vlijae vrz atraktivnosta na dejnosta za
vlo`uvawe na stranski kapital. Su{tinskoto pri-
sposobuvawe, pak od svoja strana, vlijae na sigurnos-

ta kaj stranskite investitori deka vo zemjata postoi
transparenten, dobro reguliran i soodvetno kon-
troliran osiguritelen pazar, koj obezbeduva pros-
tor za oploduvawe na nivnite investicii.

Predlo`enite izmeni se i vo nasoka na liberali-
zacija na pazarot na osiguruvawe vo zemjata i kre-
irawe na poagresiven pristap vo privlekuvaweto na
stranski kapital vo dejnosta, pred se preku ized-
na~uvawe na tretmanot na doma{nite i stranskite
investitori. Imeno, otstraneti se dosega{ni odred-
bi od Zakonot koi postavuvaa dopolnitelni barawa
za stranskite investitori za vlo`uvawe vo zemjata.
Zna~aen napredok vo ovaa nasoka e postignat so kom-
pletno ukinuvawe na ograni~uvaweto za vkupnoto
stransko u~estvo vo dru{tvo za osiguruvawe, koe do-
sega so posebno odobrenie mo`e{e da se dvi`i do
80%. Istovremeno, se predviduva neograni~eno u~es-
tvo vo kapitalot na dru{tvoto za osiguruvawe do-
kolku kako investitor se javi stransko dru{tvo za
osiguruvawe,  dodeka od po~etokot na 2003 godina se
ukinuva i ograni~uvaweto za u~estvo na poedine~en
akcioner vo kapitalot vo dru{tvoto, koe dosega be-
{e 25%. 

Liberalizacijata e izvr{ena i na poleto na reosi-
guruvaweto preku zakonskata mo`nost za slobodna
opredelba na dru{tvata za osiguruvawe za plasir-
awe na vi{okot na rizik nad maksimalniot, vo re-
osiguritelni dru{tva vo zemjata ili pak vo stranst-
vo, {to e vo soglasnost so Direktivite na Evrop-
skata unija, a so {to istovremeno se otstranuva mo`-
nosta za eventualno monopolizirawe na ovaa funk-
cija na podra~jeto na RM. Obvrskata na dru{tvata za
osiguruvawe da go reosiguraat vi{okot na rizik, e
obezbedena i so voveduvawe na nova odredba koja go
regulira noseweto na programa za potrebite od reo-
siguruvawe.

Aleksandra
NA]EVA
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REFORMI VO OSIGURUVAWETO
Predlo`enite izmeni na Zakonot za osiguruvawe se vo nasoka na
liberalizacija na pazarot na osiguruvawe vo zemjata i kreirawe
na poagresiven pristap vo privlekuvaweto na stranski kapital vo
dejnosta, pred se preku izedna~uvawe na tretmanot na doma{nite i
stranskite investitori

*Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorot i ne mora vo celost da gi
pretstavuvaat stavovite na  Ministerstvoto za finansii
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Od po~etokot na 2006 godina, pravnite i fizi~ki
lica od RM }e mo`at da se osiguruvaat vo stranstvo,
{to }e vnese po{iroka konkurencija na osiguritel-
niot pazar vo zemjata i }e pridonese za zgolemuvawe
na efikasnosta i produktivnosta vo raboteweto na
dru{tvata za osiguruvawe, kako i razvoj na novi pro-
izvodi i uslugi i primena na novi metodi vo rabo-
teweto.

So cel sozdavawe osnova za efikasno izvr{uvawe
na supervizorskata funkcija na Ministerstvoto za
finansii, odnosno vr{ewe na efikasen nadzor nad
raboteweto na dru{tvata za osiguruvawe, delot od
zakonot koj go regulira raboteweto na dru{tvata za
osiguruvawe, pretrpe su{tinski izmeni. So novite
izmeni poadekvatno se reguliraat pra{awata koi se
odnesuvaat na izdvojuvawata za tehni~ki i matema-
ti~ki rezervi, kako i na~inot na vlo`uvawe na sred-
stvata koi gi pokrivaat istite. Na toj na~in se ot-
stranuva dosega{nata praznina vo zakonot, koja se
odnesuva{e na vlo`uvawata na sredstvata na teh-
ni~kite rezervi i se nudi edna posoodvetna za{tita
na sredstvata na osigurenicite.

Delot od zakonot koj se odnesuva na potrebnite
sredstva na dru{tvata za osiguruvawe vo celost se
usoglasi so direktivite na Evropskata unija vo pog-
led na voveduvawe na kategorijata margina na sol-
ventnost i utvrduvawe na soodveten na~in na pres-
metka na garantniot fond od strana na dru{tvata za
osiguruvawe. Na toj na~in se ovozmo`uva Minister-
stvoto za finansii da dobiva redovni i adekvatni
signali za raboteweto na dru{tvata za osiguruvawe,
so {to }e bide vo sostojba da prevzema navremeni
preventivni i korektivni merki i ~ekori za podob-
ruvawe na sostojbata.

Vo ovoj kontekst, so izmenite poprecizno se ure-
duvaat na~inite za vr{ewe na adekvatna supervizija
od strana na Ministerstvoto za finansii vo smisla
na ovozmo`uvawe redovna i dopolnitelna, terenska
i vonterenska kontrola na dru{tvata za osiguru-
vawe, i se dopolnuvaat merkite koi }e se prezemat
dokolku pri nadzorot bidat utvrdeni odredeni neza-
konitosti.

So izmenite se popolnuva i prazninata vo delot na
zakonot koj go regulira zadol`itelnoto osiguruva-
we, so vklu~uvawe na osiguruvaweto od odgovornost
za {teti pri~ineti na treti lica od sopstvenicite /
korisnicite na {inski vozila, kako i so odreduvawe
na minimalnite sumi na osiguruvaweto od odgovor-
nost za {teti pri~ineti na treti lica od sopstveni-
cite/korisnicite na vozduhoplovi i plovni objekti.

Istovremeno so predlo`enite izmeni se ovozmo-
`uva dru{tvata za osiguruvawe svoite delovni kni-
gi i godi{ni i finansiski izve{tai da gi izgotvu-
vaat vrz osnova na me|unarodnite smetkovodstveni
standardi. Ova e vo nasoka na pogolema unificira-
nost i sporedlivost na finansiskite izve{tai na
dru{tvata za osiguruvawe vo Republika Makedonija
so onie od drugite evropski zemji, vo funkcija na
privlekuvawe na stranski kapital i vr{ewe na po-
soodveten nadzor vo raboteweto od strana na Minis-
terstvoto za finansii.

Kako rezultat na dosega{noto me|unarodno is-
kustvo, so novite izmeni na Zakonot za osiguruvawe
se otvora mo`nost za formirawe na osiguritelni
brokerski dru{tva na makedonskiot osiguritelen
pazar. Osiguritelnite brokerski dru{tva, zastapu-
vaj}i gi interesite na svoite klienti, posreduvaat
pri sklu~uvawe na dogovori za osiguruvawe i reosig-
uruvawe pome|u osigurenicite i dru{tvata za osigu-
ruvawe so cel dogovarawe na najoptimalno osigu-
ritelno pokritie, a istovremeno posreduvaat i vo

realizacija na o{tetnite pobaruvawa. Odredbite od
zakonot koi se odnesuvaat na rabotata na osiguri-
telnite brokerski dru{tva }e stapat vo sila od
1.10.2001 godina, so {to se ostava dovolno vreme za
ocenka na sostojbite na makedonskiot osiguritelen
pazar za vlez na institucii od vakov vid.

Zna~ajno dopolnuvawe i doprecizirawe e izvr-
{eno i vo delot koj go regulira prestanokot na
dru{tvata za osiguruvawe, odnosno kaj zakonskite
odredbi koi se odnesuvaat na otvorawe  i poveduvawe
na ste~ajna postapka vo dru{tvata za osiguruvawe,
pri {to osoben akcent e staven na na~inot na napla-
ta na pobaruvawata koi proizleguvaat od onie klasi
na osiguruvawe za koi mora da bide izdvoena mate-
mati~ka rezerva.

So izmenite na Zakonot do odredena mera se zajak-
naa kaznenite odredbi kon dru{tvata za osiguruva-
we, so cel pred se preventivno da se vlijae vrz ra-
boteweto na dru{tvata. Vo ovoj del ima zgolemuvawe
na visinata na postoe~kite pari~ni kazni, a se vove-
duva i krivi~na kazna za sekoj koj vr{i raboti na
osiguruvawe bez dozvola, kako i za licata vo dru{-

Predlo`enite izmeni na Zakonot za osiguruvawe se naso~eni
kon kreirawe na dobro reguliran osiguritelen pazar vo

zemjata, koj }e gi po~ituva konkurencijata i
profesionalnosta, otvoren za novi investicii, i koj }e
podle`i na adekvatna, stru~na i postojana supervizija
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tvata za osiguruvawe koi so svoeto rabotewe gi pov-
redile odredbite na ovoj zakon.

Vo celina, izmenite na Zakonot za osiguruvawe se
naso~eni kon kreirawe na dobro reguliran osigu-
ritelen pazar vo zemjata, koj }e gi po~ituva kon-
kurencijata i profesionalnosta, otvoren za novi in-
vesticii, i koj }e podle`i na adekvatna, stru~na i
postojana supervizija. Ova }e rezultira so pogolem
kredibilitet na osiguritelnite i drugite finansis-

ki institucii, pogolema doverba na javnosta i preku
toa zgolemeno osiguritelno pokritie na ekonom-
skite subjekti, {to e eden od preduslovite za norma-
len ciklus na reprodukcija. Ova pak }e ima povraten
efekt vrz finansiskiot sektor vo celina, preku po-
dobruvawe na procesot na proizvodstvo i dopolni-
telni resursi injektirani vo ekonomijata, {to }e gi
zabrza novite investicii i vrabotuvaweto.



Kotacijata na obvrznicite za isplatuvawe na
deponiranite devizni vlogovi na gra|anite po
koi garant e Republika Makedonija (vo ponata-

mo{niot tekst: obvrznici za devizni vlogovi) na
Prviot oficijalen pazar na Makedonskata berza AD
Skopje na 19.09.2000 godina, bezdrugo, e eden od po-
zna~ajnite nastani od aspekt na razvoj na pazarot na
hartii od vrednost vo na{ata zemja. Imeno, za razli-
ka od drugite berzi vo tranzicionite zemji vo re-
gionot na Centralna i Isto~na Evropa, koi vo ran-
ite fazi od svoeto funkcionirawe egzistencijata ja
temelea tokmu na ovoj, inaku netipi~en berzanski
produkt,1) na Makedonskata berza obvrznicite, kako
aktiven instrument za trguvawe, se pojavija duri pos-
le pove}e od 4 godini od nejzinoto oficijalno otvo-
rawe na 28.03.1996. Na samite berzanski po~etoci
bea zabele`ani obidi za trguvawe so dr`avnite ob-
vrznici za sanacija na Stopanska banka AD Skopje,
no se sklu~ija samo nekolku transakcii i ne dojde do
kreirawe na nekakov polikviden pazar za taa ob-
vrznica.

Obvrznicite i dvi`eweto na nivnite ceni, vo
princip, bez razlika kade se odviva trguvaweto so
niv, se vlijatelen faktor vo sovremenite finansis-
ki tekovi. Postojat pove}e pri~ini koi go objasnu-
vaat ova. Vo svetski ramki, pazarot na obvrznici e
ubedlivo najgolem od aspekt na vrednostite koi na
nego se �vrtat� (istite se merat vo iljadnici mili-
jardi amerikanski dolari). Preku sledeweto na dvi-
`eweto na cenite na obvrznicite mo`e da se predvi-
di trendot na dvi`ewe na kamatnite stapki vo sto-
panstvoto, no i da se utvrdi investicioniot rizik i

da se �naseti� stavot na stranskite investitori spre-
ma nekoja nacionalna ekonomija. Seto toa zaedno da-
va korisni informacii za delovnite subjekti vo
postapkata na vrednuvawe na razli~na aktiva preku
determinirawe na soodvetni diskontni stapki. Tok-
mu poradi toa se nadevame deka kotacijata na obvrz-
nicite za devizni vlogovi na Berzata }e zna~i svoev-
iden me|nik posle koj sî pove}e dr`avni institucii
i delovni subjekti }e se obidat da priberat kapital
tokmu preku izdavawe na obvrznici, so {to }e go
napravat makedonskiot pazar na hartii od vrednost
podiverzificiran, odnosno poatraktiven za inve-
stirawe.

Normalno, kako {to sekoga{ e slu~aj koga ne{to
po~nuva, i ovie obvrznici imaat svoi specifi~ni
karakteristiki. Nivnite osobenosti mo`eme da gi
podelime vo dve grupi: makro i mikro. 

Makro karakteristikite na ovie obvrznici se
ogledaat vo toa kako istite se izdadoa i so koja cel.
Ili so drugi zborovi ovie obvrznici ne se izdadoa
vo klasi~na smisla na zborot, tuku istite se dis-
tribuiraa na �starite devizni {teda~i� za isplatu-

Ivan
[TERIEV*

*Avtorot e Direktor na Sektor za trguvawe so hartii od vrednost na Makedonska berza AD Skopje.

*Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorot i ne mora vo celost da gi
pretstavuvaat stavovite na  Ministerstvoto za finansii

1)Vo razvienite zemji, sekundarnoto trguvawe so dol`ni~kite hartii od vrednost, vklu~uvaj}i gi i dolgoro~nite
obvrznici, naj~esto ne se odviva centralizirano, na eden organiziran pazar, kakva {to e berzata, tuku istite po

pravilo se trguvaat preku razni formi na �pazari preku {alter�. Trguvaweto so obvrznici na berzite e speci-
fika na �pazarite vo pojavuvawe� koi vo ramki na sevkupnite reformi na finansiskiot sistem se obiduvaat da
go za`iveat berzanskoto trguvawe so uvrstuvawe na obvrznicite na oficijalna kotacija. Pritoa, vo ovie zemji

na berzite naj~esto se trguva so dr`avni obvrznici, poradi minimalniot rizik koi istite go nosat.

PRVI KOTIRANI
OBVRZNICI NA BERZATA

Glavnata cel na emisijata na obvrznicite ne be{e pribirawe na sve`
kapital, tuku vra}awe na doverbata na gra|anite vo finansiskiot sistem,

makedonskite banki i sposobnosta na Vladata da gi servisira svoite
dolgovi, so site povratni pozitivni implikacii {to proizleguvaat od toa
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- Po~etni rezultati i o~ekuvawa -
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vawe na ve}e sozdadenite i nasledeni dr`avni dol-
govi. Ottuka, glavnata cel na emisijata na ovie ob-
vrznici ne be{e pribirawe na sve` kapital, tuku
vra}awe na doverbata na gra|anite vo finansiskiot
sistem, makedonskite banki i sposobnosta na Vla-
data da gi servisira svoite dolgovi, so site povrat-
ni pozitivni implikacii {to proizleguvaat od toa.
Ponatamu, ovie obvrznici po prirodata na nivnoto
izdavawe direktno vlijaea i na edukacijata na po{i-
rokata javnost najmalku od dva aspekta: promoviraj}i

ja obvrznicata kako finansiski instrument i vove-
duvaj}i go vo praksa sovremeniot koncept na eviden-
cija na sopstvenosta na hartiite od vrednost, odnos-
no t.n. dematerijalizacijata na hartiite od vrednost.

Mikro osobenostite na obvrznicite za devizni
vlogovi se manifestiraat vo toa kako istite se diza-
jnirani, odnosno strukturirani. Tie se denominira-
ni vo stranska valuta (vo EVRO), kamatonosni (2%
godi{no) i anuitetski (se ispla}a paralelno i ka-
matata i del od glavninata), so golem broj elementi
za opciono konvertirawe vo drug vid aktiva (indi-
rektno, po pat na pla}awe na obvrskite po osnov na
privatizacija, koncesii, op{testveni stanovi, gra-
de`no i zemjodelsko zemji{te itn), pri {to koefi-
cientot na razmena sekoga{ e 1:1, bez razlika na pa-
zarnata cena na istite.

Ottuka, formiraweto na berzanskata cena na ovie
obvrznici vo izminatiot period be{e pod inten-
zivno vlijanie na nivnite mikro karakteristiki,
osobeno mo`nosta za nivno transformirawe vo dru-
ga aktiva vo sopstvenost na dr`avata. Za razlika od
�klasi~nite obvrznici� kade formiraweto na cenata

zavisi, pred sî, od posakuvanata stapka na povrat koi
investitorite se stremat da ja dobijat kupuvaj}i ob-
vrznici (naj~esto objasnuvano so pomo{ na koncep-
tot �prinos do dostasuvawe�), dvi`eweto na cenite
na obvrznicite za devizni vlogovi na Berzata mnogu
pove}e se temeli na klasi~na interakcija na ponuda-
ta i pobaruva~kata. Najverojatno kako rezultat na
toa proizleguva i golemiot raspon na postignatite
berzanski ceni na trguvawe so ovoj instrument. Ime-
no, vo 2000 godina cenata na obvrzncite se dvi`e{e
vo dijapazon od 57% (najniska cena) do 86% (najviso-
ka cena) od nominalnata vrednost na obvrznicite. 

Vo periodot 19.09-31.12.2000 godina, na 28 dena na
trguvawe, na Berzata se istrguvaa obvrznici za de-
vizni vlogovi vo vkupna nominalna vrednost od
5.809.361 EVRO, pri {to se ostvari vkupen promet,
so vkalkuliran diskont vo odnos na nominalnata
vrednost, od 258.379.286 denari. Dokolku se zeme
sredniot kurs na EVRO-to sprema denarot {to va-
`e{e na 31.12.2000 godina (1 EVRO = 60,7878 MKD),
mo`e da se presmeta deka vkupniot diskont pri trgu-
vaweto so ovie obvrznici vo odnos na nivnata nomi-
nalna vrednost iznesuval 26,8%, odnosno deka dokol-
ku celokupniot ~etvoromese~en promet se tretira
kako edna transakcija cenata na obvrznicite bi iz-
nesuvala 73,2%. Sklu~eni se vkupno 1.379 transak-
cii, pri {to po~etnata cena na obvrznicite iznesu-
va{e 58%, a zavr{nata 78% od nominalnata vred-
nost. Vo prosek, toa zna~i deka se sklu~uvale re~isi
50 transakcii dnevno, pri {to dnevno se trguvale ob-
vrznici vo nominalna vrednost od 207.477 EVRO, od-
nosno prose~no dnevno prometot iznesuval 9.227.832
denari.

Vo prodol`enie go prezentirame dvi`eweto na
cenata na obvrznicite za devizni vlogovi na Berzata
vo grafi~ka i tabelarna forma.

Treba da se o~ekuva deka vo 2001 godina sekundarnoto trgu-
vawe so obvrznicite za devizni vlogovi }e ja zadr`i ili
zgolemi frekvencijata
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Isto taka, interesno e da se vidi kakva be{e
dinamikata na trguvawe so obvrznicite za devizni
vlogovi po meseci vo 2000 godina.

Od prezentiranata tabela jasno mo`e da se voo~i
deka vo 2000 godina, gledano dinami~ki, prometot so
obvrznici imal naglasen nagoren trend po meseci i
spored brojot na sklu~eni transakcii i spored vkup-
nata istrguvana nominalna vrednost izrazena vo
EVRO. Dekemvriskata stagnacija e samo privid, so
ogled na toa {to vo posledniot mesec od godinata se
trguva{e 2 dena pomalku, poradi predvremenata
isplata na del od glavninata i kamatata za periodot
maj-dekemvri.

Za o~ekuvawe e deka vo 2001 godina sekundarnoto
trguvawe so obvrznicite za devizni vlogovi }e ja
zadr`i ili zgolemi frekvencijata. Ovaa konstat-
acija se bazira na nekolku pretpostavki. Predvreme-
nata isplata na del od glavninata i kamatata za 2000
godina verojatno definitivno }e gi razubedi i naj-
nedoverlivite deka obvrznicite ne se ne{to ima-
ginarno, tuku deka generiraat opipliv i vremenski
utvrden gotovinski priliv. Ovoj fakt, kratkoro~no,
mo`e da vlijae na prometot, odnosno cenata na
obvrznicite menuvaj}i go na~inot na razmisluvawe
na nekoj od mo`nite prodava~i, no, dolgoro~no, sig-
urno }e privle~e seriozni investitori od razli~na
proviniencija. Pokraj ova, red drugi faktori odat
vo prilog na o~ekuvawata za katalizirawe na trgu-
vaweto so obvrznici ovaa godina. Bi gi izdvoile, na
primer, najavenoto dano~no osloboduvawe na pri-
hodite od kamata po izdadenite obvrznici, pretstoj-
nata proda`ba na grade`noto i zemjodelskoto
zemji{te, mo`nata kotacija na akciite na
Makedonski telekomunikacii na Berzata 
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Prometot so obvrznicite vo 2000 godina,
gledano dinami~ki, ima{e naglasen nagoren
trend po meseci i spored brojot na sklu~eni

transakcii i spored vkupnata istrguvana
nominalna vrednost

Mesec Koli~ina Promet Br. na 

vo EVRO vo MKD transakcii

Septemvri 367.376 13.501.557 97

Oktomvri 1.196.340 47.579.272 303

Noemvri 2.297.870 91.469.547 505

Dekemvri 1.947.775 105.828.910 474

VKUPNO: 5.809.361 258.379.286 1.379

Datum Prose~na Koli~ina Promet Promet Br. na 

cena vo % vo EVRO /MKD/ /DEM/ tran.

19.09.2000 61,9 17.109 629.800 20.271 4
21.09.2000 59,0 103.100 3.736.625 120.272 29
26.09.2000 59,9 84.000 3.060.371 98.505 19
28.09.2000 61,4 163.167 6.074.761 195.532 45
03.10.2000 63,5 72.920 2.823.321 90.877 23
05.10.2000 64,2 126.128 4.865.660 156.615 36
10.10.2000 61,5 149.215 5.690.892 183.182 26
12.10.2000 64,2 126.227 4.926.816 158.588 36
17.10.2000 65,0 151.002 5.959.422 191.825 66
19.10.2000 64,0 16.412 640.607 20.621 2
24.10.2000 65,4 252.460 10.060.470 323.840 40
26.10.2000 65,8 87.276 3.526.107 113.503 24
31.10.2000 68,3 214.700 9.085.978 292.474 50
02.11.2000 69,4 122.994 5.175.942 166.612 20
07.11.2000 70,0 118.460 5.038.366 162.179 8
09.11.2000 70,4 397.971 17.091.112 550.143 100
14.11.2000 72,2 394.978 17.392.268 559.822 60
16.11.2000 74,7 111.195 5.032.656 161.990 41
21.11.2000 78,8 163.281 7.889.793 253.955 56
23.11.2000 83,8 316.828 16.054.198 516.752 56
28.11.2000 79,5 421.836 20.424.979 657.449 95
30.11.2000 77,1 250.327 11.729.596 377.560 69
05.12.2000 76,0 388.996 18.006.410 579.590 108
07.12.2000 76,9 377.825 17.624.386 567.277 75
12.12.2000 77,5 538.724 25.379.808 816.856 105
14.12.2000 78,1 146.349 6.964.750 219.699 58
19.12.2000 78,0 360.822 17.091.151 550.023 83
21.12.2000 77,9 135.059 6.403.041 206.050 45
Vkupno 5.809.361 258.379.286 8.312.065 1.379

Pregled za trguvawe so obvrznicite na  R. Makedonija za
devizni vlogovi vo 2000 godina



Za razlika od mo}niot teoriski arsenal sosta-
ven od brojni analiti~ki orudija i indikatori
za finansiskoto rabotewe na kompaniite so

koj raspolagaat finansiskite menaxeri, menaxerite
so javnite finansii donekade se li{eni od taa priv-
ilegija. I pokraj cini~nite izjavi na kriti~arite
deka toa e rezultat na tradicionalnata dominacija
na individualniot nad javniot interes, kako posilen
pottik za efikasno rabotewe, zagri`uva faktot {to
vo mnogu zemji, osobeno onie vo tranzicija, nedovol-
no se koristat tekovnite dostignuvawa na fiskalna-
ta analiza.

Problemite osobeno se aktueliziraa so brziot
rast na buxetskite rashodi predizvikan od te{kiot
tranzicionen baga` (potrebata za zajaknuvawe na in-
stitucionalniot kapacitet, spre~uvawe na padot na
kvalitetot na `ivotot i sl.) na ekonomiite od Cen-
tralna i Jugo-isto~na Evropa. Imeno, raste~kite bu-
xetski deficiti i ekspanzijata na javniot dolg u{te
pove}e ja nametnaa potrebata od pogri`livo slede-
we na dvi`ewata vo fiskalnata sfera i od zgoleme-
na budnost pri ocenuvaweto na fiskalnata odr`-
livost.1)

Korporativen priod kon javnite finansii
Se razbira, kako i ekonomskite agenti od privat-

niot sektor i dr`avata e mo{ne zainteresirana za
krajniot finansiski, odnosno fiskalen rezultat -
buxetskoto saldo. Vo taa smisla, vo ekonomskata li-
teratura postoi t.n. korporativen priod kon tradi-

cionalnata ekonomska prezentacija na vladinite
finansii, koj gi potencira sli~nostite pome|u vla-
data i privatnite kompanii. Imeno, vo svetot na de-
lovnite finansii, centralnata dr`avna vlast bi
pretstavuvala gigantska kompanija, koja po istekot
na godinata, kako i sekoja druga kompanija e dol`na
da gi sumira rezultatite od svoeto rabotewe. Razli-
kata e vo toa {to vo bilansot na uspeh na centralna-
ta dr`avna vlast (zavr{nata smetka na Buxetot),
krajniot ishod ne e profitot ili zagubata, tuku efi-
kasnoto obezbeduvawe na javnite uslugi.2)

Analogno na mnogute indikatori vo finansiskata
analiza za profitabilnosta vo raboteweto na kom-
paniite, i vo analizata na fiskalnite operacii se
izdiferencirale nekolku koncepti za merewe na
fiskalnite rezultati.

Fiskalni rezultati
Pri presmetuvaweto na indikatorite na fiskal-

nite performansi, od izvonredna va`nost e najprvin
da se definira opfatot na javniot sektor. Imeno,
mo`no e da se presmetuva saldoto na fiskalnite ope-
racii na centralnata dr`avna vlast3), konsolidira-

Aleksandar
STOJKOV
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FISKALNI REZULTATI

Upotrebata na fiskalnite indikatori, koi nao|aat {iroka primena
vo razvienite pazarni ekonomii }e im ovozmo`i pogolema
informaciona baza na menaxerite so javnite finansii, kako i
mo`nost za komparirawe so fiskalnata situacija vo drugite
tranzicioni ekonomii

*Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorot i ne mora vo celost da gi
pretstavuvaat stavovite na  Ministerstvoto za finansii

1) Vo potesna smisla na zborot, pod fiskalna odr`livost na kratok rok se podrazbira sposobnost za obezbedu-
vawe na izvori za finansirawe na deficitot, a vo po{iroka smisla, pokraj toa, i sposobnost za servisirawe na
nadvore{niot dolg i/ili za sogleduvawe na vlijanieto na inflacijata.

2) Sudej}i spored rigoroznite kriteriumi na pazarot, najgolemiot del od vladite vo svetot bi bile pretprijatija-
zagubari, so ogled na dominantnoto u~estvo na zemjite koi imaat buxetski deficit.

3) Central government.

Indikatori na buxetskiot deficit / suficit

Korporativen priod kon tradicionalnata
ekonomska prezentacija

Vkupni prihodi Operativen prihod od proda`ba

Dano~ni prihodi na javni uslugi

Nedano~ni prihodi

Vkupni rashodi Operativni rashodi za obezbeduvawe

Tekovni rashodi na javnite uslugi

Plati i naemnini Tro{oci na proizvodstvoto

Dobra i uslugi (nulta profit)

Kamatni pla}awa

Transferi Drugi rashodi

Kapitalni rashodi Rashodi za investicii

Kraen rezultat Operativen rezultat

Finansirawe Promena na finansiskite obvrski
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nata centralna vlast4) (zaedno so vonbuxetskite fon-
dovi), op{tata dr`avna vlast5) (vklu~uvaj}i gi i edi-
nicite na lokalnata samouprava) itn. Isto taka, va-
`en e i smetkovodstveniot metod koj se koristi pri
presmetuvaweto na fiskalnoto saldo, odnosno dali
transakciite }e se bele`at spored gotovinskiot me-
tod (cash basis) ili spored presmetkovniot metod
(accrual basis). Kone~no, po nadminuvaweto na ovie
problemi od metodolo{ka priroda mo`e da se pris-
tapi kon analiza na fiskalnite rezultati, spored
specifi~nite celi na istra`uva~ot.

Naj~esto upotrebuvan fiskalen indikator za me-
rewe na buxetskiot deficit/suficit pretstavuva
konvencionalnoto fiskalno saldo, definirano kako
del od vkupnite rashodi (prihodi) {to gi nadminuva
vkupnite prihodi (rashodi), odnosno neramnote`a
me|u finansiskite potrebi i mo`nosti na dr`avata.

Konvencionalen = (Prihodi + grantovi) - (Rashodi + Davawe na 
deficit / suficit                                          zaemi minus otplata)

Kategorijata davawe na zaemi minus otplata ja
so~inuvaat davaweto na zaemi i kupuvaweto na har-
tii od vrednost od strana na vladata za ostvaruvawe
na javni celi6) namaleno za otplatata na zaemi i pro-
da`bata na hartii od vrednost. Dokolku se presmetu-
va spored metodologijata na MMF, konvencionalno-
to saldo (kako procent od BDP) mo`e da bide spo-
redlivo i da poslu`i za analiti~ki celi.

Tekovnoto fiskalno saldo naj~esto se koristi ka-
ko indikator na {tedeweto na vladiniot sektor (SG)
i pojdovna osnova za kvantifikacija na u~estvoto na
vladata vo vkupnoto {tedewe na ekonomijata
(SG/ST). Od aspekt na nacionalnite smetki, rezul-
tatot na tekovnata smetka vsu{nost pretstavuva raz-
lika me|u raspolo`liviot dohod na vladata (vkup-
nite prihodi namaleni za kamatnite pla}awa i
transferite) i finalnata potro{uva~ka na vladata
(platite i nabavkite na dobra i uslugi). Od aspekt na
fiskalnite smetki, na mnogu poednostaven na~in se
doa|a do istiot rezultat dokolku od tekovnite pri-
hodi na vladata se odzemat nejzinite tekovni rashodi.

Tekovno fiskalno = Vkupni tekovni prihodi - Vkupni tekovni rashodi

saldo

Kako najgolema slabost na ovoj koncept, kriti~a-
rite gi naveduvaat problemite vo vrska so jasnoto
razgrani~uvawe na tekovnite i kapitalnite prihodi
i rashodi. Osven toa, postojat izvesni te{kotii pri
realnoto odmeruvawe na vladinoto {tedewe, od pri-
~ini {to ne sekoja investiciona potro{uva~ka na
vladata pridonesuva kon ekonomskiot razvoj na zem-

jata, odnosno mnogu javni proekti na krajot se poka-
`uvaat bespolezni. Ovie nedostatoci seriozno ja
potkopuvaat analiti~kata vrednost na konceptot na
tekovnoto fiskalno saldo i upatuvaat na pogolema
pretpazlivost pri negovata upotreba.

Primarnoto ili ne-kamatnoto saldo ovozmo`uva
da se napravi preliminarna procenka na odr`livos-
ta na vladiniot deficit i da se sogleda vlijanieto
na tekovnite fiskalni aktivnosti na vladata vrz
neto javniot dolg.

Primarno                =                Konvencionalno saldo +

fiskalno saldo                                 Kamatni pla}awa

Ne-kamatnoto saldo gi meri efektite od tekovna-
ta buxetska politika na toj na~in {to gi izzema
kamatnite pla}awa od konvencionalnoto fiskalno
saldo. Toa im ovozmo`uva na fiskalnite analiti-
~ari da procenat kolkav e manevarskiot prostor za
diskreciona politika, so ogled na toa {to kamatni-
te pla}awa pretstavuvaat prenesen tovar od pret-
hodnite godini. Ottamu, mo{ne korisno e da se sog-
leda fiskalniot rezultat �osloboden� od kamatnite
obvrski.

4) Consolidated central government.

5) General government.

6) Logikata na kategorijata davawe na zaemi minus otplata vo nikoj slu~aj ne e da se upravuva so likvidnosta na
vladata ili da se stekne profit.

(vo milioni denari) 1996 1997 1998 1999

Vkupni prihodi 40.189 38.501 39.818 47.281
Tekovni prihodi 40.084 38.464 39.720 44.573
Prihodi od kapital 637 88 154
Grantovi i donacii 99 0 0 2.554

Vkupni rashodi 41.396 40.792 41.518 45.581
Tekovni rashodi 36.894 38.168 38.729 43.080

od koi: Kamatni pla}awa 3.212 3.956 3.902 3.056
Tro{oci za begalcite 31 23 24 2.456

Kapitalni rashodi i neto
davawe na zaemi 4.338 2.505 2.616 2.957
Rezervi 95 98 100 107
Zaostanati obvrski 185 55 -289 494
Statisti~ka razlika -116 -34 362 -69

Konvencionalno saldo -1.207 -2.291 -1.700 1.700
Tekovno saldo 3.190 296 991 1.493
Primarno saldo 2.005 1.665 2.202 4.756
Osnovno saldo -1.176 -2.268 -1.676 4.156

Izvor: Ministerstvo za finansii na Republika Makedonija, Narodna banka na
Republika Makedonija i procenki na MMF.

Centralen buxet na Republika Makedonija
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Saldoto od doma{nite operacii e fiskalen rezul-
tat, za koj obi~no se zainteresirani zemjite izvoz-
ni~ki na nafta i koj ja zema predvid samo razlikata
me|u doma{nite prihodi i rashodi. Na toj na~in e
isklu~eno vlijanieto na site prihodi i rashodi koi
baziraat na devizni prilivi, odnosno odlivi.

Dokolku edna zemja se soo~i so vonredni okolnos-
ti koi imaat zna~ajni fiskalni posledici, kako na
primer, prirodna katastrofa, isklu~itelno golemi
prihodi od privatizacija, nevoobi~aeno golemi
grantovi i sl., fiskalnite analiti~ari smetaat deka
najrealisti~en indikator na fiskalnata (ne)ram-
note`a e osnovnoto saldo. Toa e vsu{nost ednakvo na
konvencionalnoto saldo, korigirano za vonrednite
prihodi ili rashodi vo tekot na godinata. Takov e
slu~ajot na primer, so vonrednite rashodi za begal-
cite od kosovskata kriza, koi imaa seriozen udar vrz
Buxetot na Republika Makedonija.

Operativnoto saldo e fiskalen indikator, koj naj-
~esto se koristi vo zemjite koi se soo~uvaat so seri-
ozni problemi vo za~uvuvaweto na cenovnata stabil-
nost. Negovata prednost e vo toa {to go zema predvid
vlijanieto na inflacijata vrz kamatnite pla}awa.
Imeno, inflacijata ja namaluva realnata vrednost
na nominalniot javen dolg, iako na kreditorite im
se nudat povisoki nominalni kamatni stapki, kako
kompenzacija. Ottuka, proizleguva deka eden del od
kamatnite pla}awa na vladiniot dolg e vsu{nost
amortizacija (otplata na glavninata) i dokolku ne
se izzeme od kamatnite pla}awa, deficitot }e bide
pogolem otkolku {to e.

Operativno =  Konvencionalno - inflaciona komponenta na
saldo                    saldo                    kamatnite pla}awa

Spored toa, proizleguva deka operativnoto saldo e
ednakvo na konvencionalnoto saldo namaleno za
inflacionata komponenta na kamatnite pla}awa,
ili {to se sveduva na istoto, zbirot na primarnoto
saldo i realnata komponenta na kamatnite pla}awa.

Cikli~no prisposobeniot (neutralen) rezultat gi
zema predvid edinstveno promenite na vladinite

prihodi i rashodi koi se rezultat na cikli~nite
fluktuacii vo ekonomijata:

CNB = g0 * Y p - t0 * Y

kade,
CNB = cikli~no neutralen buxet; g0 = odnos na bux-

etskite rashodi i potencijalniot BDP vo baznata
godina; Yp = potencijalen BDP vo tekovnata godina;
t0 = odnos na buxetskite prihodi i nominalniot BDP
vo baznata godina, i Y = ostvareniot BDP vo tekov-
nata godina.

Na stranata na prihodite se koristi nominalniot
BDP, bidej}i prihodite vsu{nost se naplatuvaat od
nominalniot BDP, dodeka kaj rashodite se koristi
potencijalniot BDP, zatoa {to reformski orienti-
ranata vlada ima obvrska vo edna srednoro~na ramka
da ja �turka� ekonomijata kon potencijalnite nivoa,
{to polesno se realizira preku fiskalna konsoli-
dacija na stranata na rashodite.

Dokolku od konvencionalnoto buxetsko saldo vo
tekovnata godina se odzeme saldoto na cikli~no neu-
tralniot buxet, se doa|a do t.n. cikli~en efekt na
buxetot (CEB), koj gi reflektira odlukite na nosi-
telite na ekonomskata politika: CEB = (G - T) - (g0 *
Yp -t0 * Y) .

Konceptot na cikli~no neutralniot buxet se sud-
ruva so nekoi problemi od metodolo{ka priroda. Na
primer, vo mnogu zemji vo tranzicija potencijalniot
BDP e vistinska enigma za ekonomistite i statisti-
~arite i ottamu, edinstveno naprednite ekonomii ja
imaat privilegijata poprecizno da go izmerat cik-
li~niot efekt na buxetot.

Zaklu~ni sogleduvawa

Pove}eto fiskalni rezultati koi gi koristat raz-
vienite pazarni ekonomii i nekoi od zemjite vo
tranzicija, treba da najdat svoja primena i vo fis-
kalnata analiza vo Republika Makedonija. Iako za
nekolku fiskalni indikatori (na primer, primar-
noto, tekovnoto i osnovnoto saldo) ne postoi potre-
ba ili pak, dovolna statisti~ka podloga, upotrebata
na �preostanatite� indikatori }e im ovozmo`i po-
golema informaciona baza na menaxerite so javnite
finansii, kako i mo`nost za komparirawe so fis-
kalnata situacija vo drugite tranzicioni ekonomii.
Postojat mnogu podra~ja na fiskalnata analiza koi
se vredni za istra`uvawe i primena, ne samo poradi
kopirawe na zapadnite iskustva, tuku i poradi
potrebata od odgovorno slu`ewe na javnite intere-
si.

Raste~kite buxetski deficiti i ekspanzijata na javniot dolg
u{te pove}e ja nametnaa potrebata od pogri`livo sledewe na
dvi`ewata vo fiskalnata sfera i od zgolemena budnost pri
ocenuvaweto na fiskalnata odr`livost

Vo bilansot na uspeh na centralnata dr`avna vlast (zavr{nata
smetka na Buxetot), krajniot ishod ne e profitot ili zagubata,
tuku efikasnoto obezbeduvawe na javnite uslugi
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