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3MINISTERSTVO ZA FINANSII

Pred vas go imate novoto izdanie na Bil-
tenot na Ministerstvoto za finansii vo
koj, kako i sekoga{, }e najdete dosta
interesni ekonomski sodr`ini. Vo prviot
del se smesteni statisti~kite podatoci
za site segmenti na makedonskata ekono-
mija, zaedno so podatocite za najnovite
makroekonomski dvi`ewa, nadopolneti
so nekolku tekstovi od eminentni avtori,
smesteni vo vtoriot del od Biltenot. 

Vo period pome|u dvata broja na Biltenot,
vo Ministerstvoto za finansii (vpro~em
kako i sekoga{) se rabote{e so inten-
zivna dinamika, pri {to na na{e ogromno
zadovolstvo, mo`eme da istakneme deka
postignavme odli~ni rezultati.

]e zapo~neme so aktivnostite koi vo ovoj
period, sepak imaa odreden prioritet, a
toa e misijata na Me|unarodniot moneta-
ren fond. Po re~isi trinedelni pregov-
ori, zavr{i prvata, oktomvriska runda na
pregovori so ovaa me|unarodna instituci-
ja za sklu~uvawe na nov, srednoro~en
aran`man so Republika Makedonija koj }e
ima silno izrazena reformska ori-
entacija. Pritoa, vo ovoj del od pregov-
orite so Misijata, predmet na dogovara-
we bea osnovnite makroekonomski para-
metri, utvrduvawe na osnovnite pravci
na buxetskata politika za idnata 2005
godina i postavuvawe na temelite za
po~etok na reformite. Vo vtoriot del od
pregovorite zaka`ani za prviot mesec od
2005 godina, }e treba ve}e vo detali da
se dogovori celiot aran`man, to~no da se
preciziraat reformskite aktivnosti koi
}e bidat prezemeni od strana na Vladata
vo narednite nekolku godini, a soglasno
na toa, da se izraboti i soodvetna sred-
noro~na makroekonomska strategija. 

Vo pogled na dogovorenite proekcii za
2005 godina, zadr`uvaweto na makroeko-
nomskata stabilnost i ponatamu ostanuva
kamen temelnik na makroekonomskata po-
litika. Vo taa nasoka, vo narednata godi-
na se predviduva porast na Bruto doma{-
niot proizvod od okolu 3,8%, pri {to gen-

erator na rastot }e bide dinamiziraweto
na industriskoto proizvodstvo (koe ima i
najgolemo u~estvo vo strukturata na BDP),
kade na godi{na osnova se predviduva
porast me|u 6% i 7%. Vo pogled na infla-
cijata, Republika Makedonija i vo sled-
nata godina }e prodol`i so politikata
na zadr`uvawe na cenovnata stabilnost,
pri {to vo 2005 godina, prose~nata stap-
ka na inflacija (merena preku tro{ocite
na `ivot) nema da nadmine 1,5%. Svesni
sme deka niskata stapka na inflacija mo-
`ebi }e predizvika odredeni polemiki,
me|utoa treba da bideme realni i da is-
takneme deka vo ovoj moment, toa e real-
nosta na makedonskata ekonomija. Vo us-
lovi na trgovska liberalizacija, konti-
nuirano namaluvawe na prose~nata pon-
derirana carinska stapka i zgolemen
uvoz na proizvodi za {iroka potro{u-
va~ka, nedovolno konkurentnata makedon-
ska ekonomija odgovara so namaluvawe na
cenite. Vakvite dvi`ewa se osobeno vo-
o~livi vo delot na proizvodstvoto na
prehranbeni i zemjodelski proizvodi,
koi od svoja strana imaat i najgolemo
u~estvo (pove}e od 50%) vo samiot indeks
na tro{ocite na `ivot.

Vo domenot na nadvore{nata razmena,
usoglasena e i proekcijata na platniot
bilans na Republika Makedonija za 2005
godina, pri {to se predviduva porast na
izvozot na stoki za oko-
lu 23%, pri istovre-
men porast na uvozot 
na stoki (cif) za 
okolu 16%. Vakvite 
dvi`ewa }e pridone-
sat za namaluvawe 
na deficitot na 
tekovnata smetka 
za okolu 1 pro-
centen poen, 
pri {to 
istiot }e 
iznesuva 
okolu 
5,5% od 
BDP. 

PPOO^̂IITTUUVVAANNII,,PPOO^̂IITTUUVVAANNII,,

DD--rr  DDiimmkkoo  KKookkaarroosskkii
zamenik minister za finansii
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Gledano na sreden rok, vo nasoka na pot-
tiknuvawe na ekonomskiot rast vo nared-
nite tri godini, privlekuvawe na pogo-
lem obem na stranski direktni inves-
ticii i namaluvawe na nevrabotenosta,
Vladata se opredeli za sproveduvawe na
intenzivni strukturni reformi vo pove-
}e poliwa, pred se vo oblasta na javnata
administracija, sudstvoto, finansiskiot
sektor, kako i podobruvawe na biznis
klimata vo zemjata. Me|utoa, morame da
istakneme deka sproveduvaweto na re-
formite }e bide mo`no samo dokolku pos-
toi silna re{itelnost kaj site relevant-
ni subjekti, {to }e podrazbira i odrede-
no soo~uvawe so fakti~kata sostojba –
{to napravivme, kade sme i kade sakame
da bideme. 

Na nekoj na~in, vakvite razmisluvawa se
poklopuvaat i so neodamna dobieniot
pra{alnik od strana na Evropskata
Unija. So nego, vsu{nost, se bara da se
prika`e momentalnata sostojba i tekov-

nata usoglasenost so Evropskata zakons-
ka regulativa, da se poso~at konkretni
vremenski ramki i dinamika, koga i kako
zemjata }e gi ispolnuva pretstojnite
obvrski na usoglasuvawe. Pra{alnikot
ni pomaga i da sogledame kade se nao|ame
na patot kon Evropskata Unija i {to
treba da napravime za zabrzuvawe na
integrativniot proces. Site ministerst-
va i vladini agencii intenzivno se
vklu~eni vo aktivnostite na popolnu-
vawe na Pra{alnikot, i ve}e so sigurnost
mo`eme da istakneme deka site rokovi za
negovo dostavuvawe }e bidat navreme
zapazeni. 

U`ivajte vo ~itaweto na stranicite na
noviot Bilten na Ministerstvoto za
finansii.

So po~it,

d-r Dimko Kokaroski,
Zamenik minister za finansii
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1) Po~nuvaj}i od 1998 godina, soglasno so novata metodologija prepora~ana od Svetskata banka,
vkupniot nadvore{en dolg gi opfa}a kratkoro~nite, srednoro~nite i dolgoro~nite krediti.
* Procenka ili prethodni podatoci
Izvor: Dr`aven zavod za statistika, Ministerstvo za finansii na Republika Makedonija i Narodna

banka na Republika Makedonija

OOddbbrraannii  mmaakkrrooeekkoonnoommsskkii  iinnddiikkaattoorrii  vvoo  ooddddeellnnii  ttrraannzziicciioonnii  eekkoonnoommiiiiOOddbbrraannii  mmaakkrrooeekkoonnoommsskkii  iinnddiikkaattoorrii  vvoo  ooddddeellnnii  ttrraannzziicciioonnii  eekkoonnoommiiii

1) Godi{en prosek.
2) Procent od BDP.
Izvor: World Economic Outlook, IMF, Washington D.C., September 2004

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

 2002 2003 2004 2005 2002 2003 2004 2005 2002 2003 2004 2005

Pazari vo razvoj - Vkupno 4.3 4.5 5.5 4.8 15.3 9.5 7.1 5.9 -3.3 -4.1 -4.3 -4.1

Bugarija 4.9 4.3 5.2 5.2 5.8 2.3 6.3 3.6 -5.3 -8.4 -8.7 -8.3

^e{ka Republika 1.5 3.1 3.3 3.4 1.8 0.1 3.2 3.0 -5.6 -6.2 -5.5 -4.9

Estonija 7.2 5.1 5.8 5.4 3.6 1.3 3.0 2.5 -10.2 -13.2 -11.2 -9.5

Ungarija 3.5 2.9 3.5 3.7 5.3 4.7 6.9 4.4 -4.2 -8.9 -8.8 -8.2

Latvija 6.4 7.5 6.5 6.0 1.9 2.9 5.8 3.5 -6.5 -8.6 -9.3 -8.2

Litvanija 6.8 9.0 7.0 7.0 0.3 -1.2 0.6 2.5 -5.2 -6.7 -7.1 -6.9

Polska 1.4 3.8 5.8 5.1 1.9 0.8 3.7 3.8 -2.6 -1.9 -1.7 -2.1

Romanija 5.0 4.9 5.0 5.0 22.5 15.3 11.5 7.2 -3.4 -5.9 -5.2 -5.3

Slova~ka 4.4 4.2 4.8 4.3 3.3 8.5 7.7 3.0 -8.0 -0.9 -2.3 -2.6

Slovenija 3.4 2.3 3.9 4.1 7.5 5.6 3.7 3.2 1.4 0.1 -0.6 -1.4

Kipar 2.0 2.0 3.0 3.5 2.8 4.1 2.2 2.6 -5.4 -4.4 -4.3 -4.2

Turcija 7.9 5.8 7.0 5.0 45.0 25.3 11.4 10.8 -0.8 -2.9 -4.0 -3.5

OOSSNNOOVVNNII  MMAAKKRROOEEKKOONNOOMMSSKKII  IINNDDIIKKAATTOORRIIOOSSNNOOVVNNII  MMAAKKRROOEEKKOONNOOMMSSKKII  IINNDDIIKKAATTOORRII
Godi{ni podatoci za Republika Makedonija

3.4



6
B

il
ten 7-8 / 2004 

BBRRUUTTOO  DDOOMMAA[[EENN  PPRROOIIZZVVOODDBBRRUUTTOO  DDOOMMAA[[EENN  PPRROOIIZZVVOODD

(realni stapki na rast, kvartal vo odnos na ist kvartal prethodna godina, 1998-2004)

 
 

 
 

Zemjodels-
tvo, lov, 

{umarstvo i 
ribarstvo

Vadewe rudi 
i kamen, pre-
rabotuva~ka 
industrija i 
snabduvawe 

so elektri~na 
energija, gas i 

voda 

Grade -
`ni{tvo

Trgovija na go-
lemo i trgovija 
na malo; poprav-

ka na motorni 
vozila, moto-
cikli i pred-
meti za li~na 

upotreba

Hoteli i 
restorani

Soobra- 
}aj, skla-
dirawe 
i vrski

Finansisko 
posreduvawe,

aktivnosti 
vo vrska so 
nedvi`en 

imot, iznaj-
muvawe i 

imputirani 
stanarini

Javna uprava 
i odbrana, 

zadol`itelna 
socijalna 
za{ tita, 

obra   zovanie, 
zdravstvo i 
socijalna

rabota

Imputi-
rani 

bankar-
ski us-

lugi

Dodadena 
vrednost

Neto-
danoci na 
proizvod-

stvo

BRUTO
DOMA[EN
PROIZVOD

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

1999

I 0.7 -9.0 14.4 -6.1 31.4 9.7 1.5 5.7 -2.3 0.0 -1.9 -0.3

II 1.6 -5.3 27.0 -4.9 30.6 14.7 1.6 5.4 -2.0 3.0 1.1 2.7

III 1.5 15.6 3.3 10.9 12.9 21.0 2.3 2.9 0.7 8.8 7.0 8.5

IV -0.2 6.3 1.3 11.2 28.2 22.7 2.3 2.6 0.9 6.4 4.5 6.1

99/98 0.9 1.7 10.4 3.0 24.7 17.2 1.9 4.1 -0.7 4.6 2.7 4.3

2000

I 2.4 16.3 4.1 37.7 -7.1 13.4 2.4 1.0 0.5 11.4 15.1 12.0

II 3.6 17.1 -9.9 4.6 -14.8 11.1 2.5 1.3 0.8 5.6 9.0 6.1

III 1.2 1.8 5.3 -8.7 -9.6 10.1 2.7 -0.8 1.9 0.6 3.9 1.0

IV -3.1 4.5 12.5 -12.7 -13.1 0.7 3.2 -1.1 3.7 -0.3 3.0 0.2

99/00 1.0 9.4 2.6 3.0 -11.3 8.5 2.7 0.1 1.7 4.1 7.5 4.5

2001

I -6.9 -2.8 0.7 -18.9 6.7 -4.8 3.0 -8.7 -6.9 -6.2 -6.9 -6.3

II -12.5 -4.7 -4.9 4.5 -7.1 -7.2 2.6 -5.1 -8.5 -3.8 -4.4 -3.9

III -13.3 -10.6 -22.9 4.4 -14.7 -11.1 1.4 0.8 -13.1 -6.2 -6.9 -6.4

IV -10.3 -0.5 -22.8 9.7 -0.1 -9.9 1.3 3.7 -13.5 -1.5 -2.2 -1.6

00/01 -10.8 -4.6 -14.4 -0.8 -4.5 -8.3 2.1 -2.3 -10.5 -4.4 -5.1 -4.5

2002

I -5.6 -10.1 -7.0 6.0 -1.0 -3.4 -2.8 10.0 -2.5 -1.8 1.1 -1.3

II -2.5 -3.5 0.7 4.6 16.1 -6.7 -4.1 4.7 1.7 -0.9 2.0 -0.4

III -1.6 -1.3 5.3 4.2 32.2 -0.5 -4.1 0.8 6.2 0.3 3.2 0.8

IV 1.8 10.2 1.4 6.8 18.8 3.5 -3.7 -0.8 2.2 3.6 6.6 4.1

02/01 -2.0 -0.8 0.6 5.4 16.7 -1.8 -3.7 3.5 1.8 0.4 3.3 0.9

2003 *

I 1.0 3.4 1.1 4.3 7.9 1.1 -1.2 2.8 0.9 2.1 2.1 2.1

II 1.6 3.5 0.5 4.7 0.9 6.6 -0.6 3.0 -6.5 3.1 3.1 3.1

III 3.8 14.4 3.4 3.5 5.0 7.3 0.1 0.6 -7.5 5.6 5.6 5.6

IV 2.3 -1.1 13.8 4.7 2.2 7.0 -0.1 0.7 -4.9 2.1 2.1 2.1

03/02 2.2 4.5 4.8 4.3 3.9 5.6 -0.5 1.8 -4.6 3.2 3.2 3.2

2004*
I 2.8 -24.9 4.0 4.8 5.7 2.6 2.2 2.2 -0.7 -3.2 -3.2 -3.2

II 3.3 -17.0 12.4 5.9 9.0 6.3 3.2 2.3 0.9 -0.2 -0.2 -0.2

Izvor: Dr`aven zavod za statistika
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1) Prethodni podatoci.

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

BBRRUUTTOO  DDOOMMAA[[EENN  PPRROOIIZZVVOODD  SSPPOORREEDD  PPRROOIIZZVVOODDNNIIOOTT  MMEETTOODDBBRRUUTTOO  DDOOMMAA[[EENN  PPRROOIIZZVVOODD  SSPPOORREEDD  PPRROOIIZZVVOODDNNIIOOTT  MMEETTOODD
Vo milioni denari

BBRRUUTTOO  DDOOMMAA[[EENN  PPRROOIIZZVVOODD  SSPPOORREEDD  RRAASSHHOODDNNIIOOTT  MMEETTOODDBBRRUUTTOO  DDOOMMAA[[EENN  PPRROOIIZZVVOODD  SSPPOORREEDD  RRAASSHHOODDNNIIOOTT  MMEETTOODD

Po tekovni ceni
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 2000 2001 2002 2003

2003 2004

K - 1 K - 2 K - 3 K - 4 K - 1 K - 2 Juli Avgust

REALEN SEKTOR       

Proizvodstvo  realni promeni       

Bruto doma{en proizvod 4.6 -4.5 0.9 3.4 2.1 3.1 5.6 2.1 -3.6 -0.2  

Industrisko proizvodstvo   nominalni promeni 3.5 -3.1 -0.8 4.5 3.4 3.5 14.4 -1.1 -25.0 -17.5 -8.8 16.3

Investicii vo ma{ini i oprema 20.8 -16.9 16.4 -7.7 -27.0 9.7 4.0 -12.5 7.1 7.3  

Ceni       

Tro{oci na `ivot 5.8 5.5 1.8 1.2 0.0 0.6 0.8 1.9 1.6 -0.5 -1.1 -1.7

Ceni na proizvoditeli na industriski proizvodi 8.9 2.0 -0.9 -0.3 1.4 -0.4 0.0 -0.3 -1.5 0.5 2.1 2.2

Konkurentnost na industrijata       

Produktivnost 6.0 0.5 3.0 13.1 20.3 10.3 21.0 -6.4 -28.0 -20.8 -2.6 24.1

Tro{oci za rabotna sila po edinica proizvod -4.7 -0.7 0.2 -10.3 -19.6 -9.2 -17.5 5.4 45.1 29.8 4.2 -15.6

Realni tro{oci za rabotna sila po edinica proizvod -12.5 -2.7 1.1 -10.1 -22.8 -9.5 -18.0 8.0 50.6 28.2 2.0 -17.4
Berzanski ceni na najva`nite izvozni i uvozni proizvodi
 ceni vo SAD $       

Surova nafta-brent 28.3 24.4 25.0 28.9 31.4 26.1 28.4 29.5 32.0 35.5 38.4 43.0

Jagne{ko meso (c/kg) 261.9 291.2 330.3 388.4 356.7 375.8 394.5 426.5 458.6 453.8 458.7 453.2

Nikel 8,638.0 5,944.7 6,772.0 9,629.0 8,343.0 8,372.0 9,371.0 12,432.0 14,729.0 12,500.0 15,023.0 13,680.0

Bakar 1,813.0 1,578.3 1,559.0 1,779.0 1,663.0 1,641.0 1,753.0 2,059.0 2,731.0 2,790.0 2,808.0 2,846.0

Olovo 45.4 47.6 45.3 51.5 45.9 45.6 51.1 63.4 84.4 81.1 94.0 92.2

Cink 112.8 88.6 77.9 82.8 78.6 77.4 82.1 93.0 107.0 102.2 98.8 97.6

Ladno valani ~eli~ni limovi 385.8 299.2 328.3 444.6 400.0 410.0 478.3 490.0 520.0 608.3 650.0 650.0

Toplo valani ~eli~ni limovi 295.8 216.5 246.7 320.2 306.7 320.0 324.2 330.0 401.7 508.3 550.0 550.0
NADVORE[EN SEKTOR
nominalni promeni na dolarski vrednosti       

Izvoz na stoki (FOB) 11.0 -12.7 -3.7 22.2 20.4 34.7 16.8 28.4 22.1 11.5 24.4 42.1

Uvoz na stoki (CIF) 17.9 -19.4 16.3 15.3 19.7 25.8 10.7 8.3 13.8 18.6 27.6 24.3

Trgovski bilans (milioni SAD $) -771 -533 -849 -937 -238.0 -225.1 -212.4 -76.1 -246.0 -339.6 -97.3 -85.5

10.8

57

Tekovna smetka na Platniot bilans (milioni SAD $) -236 -38 -324 -277 -109.0 -64.3 -25.5 -66.0 -107.4 -172.9 -11.7  

Promena vo deviznite rezervi (milioni SAD $) "-" zna~i namaluvawe 235.6 37.8 -41.0 169.0 -113.0 -62.0 16.0 169.0 -12.2 38.0 7.07  

Nadvore{en dolg sredno. dolgo. (kraj na period vo milioni SAD $) 1,438.0 1,444.0 1,571.0 1,771.0 1,561.0 1,648.0 1,655.0 1,771.0 1,766.0 1,766.4 1773.6 1800.0

OOssnnoovvnnii  kkrraattkkoorroo~~nnii  eekkoonnoommsskkii  ttrreennddoovviiOOssnnoovvnnii  kkrraattkkoorroo~~nnii  eekkoonnoommsskkii  ttrreennddoovvii

Procentualna promena vo odnos na istiot period od prethodnata godina, osven ako ne e poinaku nazna~eno
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 2000 2001 2002 2003

2003 2004

K - 1 K - 2 K - 3 K - 4 K - 1 K - 2 Juli Avgust

Kursevi       

denar/EURO 60.73 60.91 60.98 61.29 61.31 61.29 61.21 61.28 61.29 61.28 61.31 61.29

denar/SAD $ 65.89 68.04 64.73 49.05 57.18 54.08 54.49 52.36 49.94 50.87 50.00 50.38

VLADINI FINANSII  nominalni promeni       

Prihodi 22.5 -10.3 10.1 -7.4 -5.7 1.8 -10.6 -3.0 10.3 1.5 -10.6 21.8

Dano~ni prihodi 22.1 -6.9 14.0 -9.6 -7.8 -2.0 -12.0 -4.7 5.7 5.0 -6.1 22.6

DDV 75.2 -1.8 19.8 3.2 4.5 21.3 -4.0 27.2 25.3 16.8 -8.1 31.8

Rashodi 12.7 27.0 -0.1 -13.8 -18.3 -10.2 -18.6 4.9 5.2 3.0 5.0 -5.5

Tekovni rashodi 1.8 31.9 17.2 -1.2 -2.4 7.3 -2.6 2.4 5.7 1.2 -0.9 -5.5

Kapitalni rashodi 94.5 28.3 11.8 -447.0 -71.2 -54.4 -57.7 103.5 -34.3 -38.4 133.9 1.2

Saldo na centralniot buxet (vo milioni denari) 6,285 -12,490 7,343 -2,551 337.0 -155.0 -38.7 -288.0 1,002.0 364.0 -220.0 572.0

Saldo na konsolidiraniot buxet (vo milioni denari) 5,905 -13,171 -13,019 -2,596 -4.0 -251.0 329.0 -2,654.0 647.0 -635.0 -3.0 494.0

MONETAREN SEKTOR   nominalni promeni (kraj na period)       

Neto devizni sredstva 73.8 57.6 -19.1 5.3 -18.6 -7.2 3.8 5.3 10.3 4.9 2.1 3.6

Krediti na privaten sektor 17.2 7.3 12.7 15.8 9.9 9,3 9.0 15.8 18.9 25.9 24.3 24.7

Gotovi pari vo optek 16.6 48.5 0.0 0.3 -13.4 -5.2 -13.8 0.3 9.2 4.7 8.4 3.5

M1 22.6 5.6 4.6 1.1 -8.6 -3.5 -6.8 1.1 9.1 8.6 8.8 6.4

M2 29.4 61.9 -7.0 15.9 7.3 15.8 13.9 15.9 18.1 20.1 19.7 19.8

M4 25.6 56.7  13.2 5.2 12.4 11.4 13.2 15.4 18.9 17.3 18.5

83.6 80.2 84.0Odnos na deviznite rezervi sprema M4 denarski del 106.3 117.4 93.8 88.6 90.9 91.9 98.8 88.6 92.9  

Odnos na deviznite rezervi sprema M1 165.0 188.2 150.5 150.7 157.8 161.9 172.1 150.7 161.7 166.9 149.6 162.2

SOCIJALEN SEKTOR       

Pazar na rabotna sila       

Stapka na nevrabotenost (ARS) 32.2 30.5 31.9 36.7     

Vkupno novovraboteni (kraj na period) 101,996 90,308 110,401 79,921 22,452 24,193 24,964 8,312 25,648 51,190 59,896 66,307

 Novovraboteni na neopredeleno vreme (kraj na period) 63,987 63,346 74,341 49,661 12,693 16,184 15,564 5,220 16,153 31,870 37,081 40,815

Plati       

Nominalni neto plati 5.5 3.5 6.9 4.8 6.3 7.1 3.3 1.5 4.0 4.4 3.5 4.0

Realni neto plati -0.3 -1.9 5.0 3.6 6.3 6.5 2.5 -0.4 2.4 4.9 4.7 5.8

Potro{uva~ka ko{nica 2.5 5.2 2.7 -0.7 -1.0 -1.6 0.0 -0.1 0.7 -2.8 -4.3 -5.4

Socijalna za{tita       

Broj na penzioneri (kraj na period) 241,221 247,200 249,421 254,267 250,355 251,166 251,589 254,267 254,333 256,917 257,294 257,688

Broj na doma}instva koi primaat socijalna pomo{ (kraj na period) 77,309 80,160 82,673 64,453 60,954 62,739 63,173 64,453 64,584 64,594 65,026 65,681

Broj na lica koi primaat nadomest za nevraboteni (kraj na period) 35,046 41,375 46,772 47,324 44,125 45,484 44,596 47,324 53,273 51,221 49,691 48,821

Izvor: Dr`aven zavod za statistika, Narodna banka na Makedonija, Ministerstvo za finansii, Ministerstvo za trud i socijala, 
Zavod za vrabotuvawe, World Development Prospects (Pink Sheets), presmetki na Ministerstvoto za finansii
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Kraj na godina, vo %
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- Porast na industriskoto proizvodstvo od 15%
na mese~na osnova; 

- Na kumulativna osnova, vo periodot januari-
septemvri 2004 godina, industriskoto proiz-
vodstvo seu{te bele`i pad (16,9%); 

- Vo periodot januari-oktomvri 2004 godina, pro-
se~nata stapka na inflacija iznesuva{e -0,2%;

- Berzanskite ceni na proizvodite voglavno mi-
ruvaa, odnosno ostanaa na nivoto od prethod-
niot mesec;

- Zgolemuvawe na izvozot na stoki za 8,8% na
mese~na osnova, pri re~isi nepromeneto me-
se~no nivo na uvozot (0,5%); 

- Deficitot vo nadvore{no-trgovskata razmena
vo devette meseci od 2004 godina iznesuva
854.7 milioni dolari;

- Zgolemuvawe na nadvore{niot dolg na mese~na
osnova za okolu 23 milioni $ (1.823 milioni $);

- Suficit na Centralniot Buxet vo periodot
januari-septemvri 2004 godina vo visina od
1.256 milioni denari;

- Porast na nivoto na Bruto deviznite rezervi
na NBRM na mese~na osnova za 13 milioni $;

- Namaluvawe na registriranata nevrabotenost
za 4.127 lica na mese~na osnova.

11..         RREEAALLEENN  SSEEKKTTOORR11..         RREEAALLEENN  SSEEKKTTOORR

11..11..    IInndduussttrriisskkoo  pprrooiizzvvooddssttvvoo  

Po avgustovskoto namaluvawe, vo sep-
temvri 2004 godina industriskoto pro-
izvodstvo povtorno zabele`a porast
na mese~na osnova, ovojpat za 15% vo
odnos na avgust, {to pridonese za na-
maluvawe na padot na kumulativna os-
nova. Taka, vo periodot januari-sep-
temvri 2004 godina, industriskoto
proizvodstvo e ponisko za 16,9% vo
sporedba so istiot period lani (na po-
~etokot na godinata, padot na proiz-
vodstvoto iznesuva{e 25%).

Analizirano na mese~na osnova, vo
najgolem del od industriskite granki
e zabele`ano zgolemuvawe na proiz-
vodstvoto, koe sepak e najizrazeno vo
industrijata za proizvodstvo na os-
novni metali (~elik, feronikel i fe-
rosilicium). Vo devettiot mesec od
godinata, proizvodstvoto vo ovaa
granka e povisoko za 50,4% vo odnos na
avgust i duri 278,6% vo odnos na isti-
ot period od minatata godina. Vakvite
ostvaruvawa se rezultat na pov-
tornoto restartirawe na "Balkanstil"
po negovata proda`ba na strate{kiot
investitor. Sepak, i pokraj visokata
mese~na dinamika na proizvodstvo,
slu~uvawata vo ovoj sektor na krajot
na minatata i po~etokot na ovaa godi-
na, seu{te na kumulativna osnova ja
dr`at ovaa granka vo zonata na nega-
tiven rast (-27,5%).  

Pokraj ~eli~nata industrija, pozna~a-
en porast na mese~na osnova e eviden-
tiran i kaj proizvodstvoto na ko`a
(21,1%), proizvodstvotona nafteni
derivati (15,3%), hemiskata industri-
ja (31,3%), industrijata za grade`ni
materijali (5,8%), proizvodstvoto na
elektri~ni ma{ini i aparati (35,8%),
proizvodstvoto na elektri~na energi-
ja (3,9%) i drugi.   

KKRRAATTKKOORROO^̂NNIIKKRRAATTKKOORROO^̂NNII EEKKOONNOOMMSSKKIIEEKKOONNOOMMSSKKII DDVVII@@EEWWAADDVVII@@EEWWAA
SEPTEMVRI 2004 ÃÎÄÈÍÀ

RREEZZIIMMEE  NNAA  NNAAJJVVAA@@NNIITTEE  KKRRAATTKKOORROO^̂NNII
EEKKOONNOOMMSSKKII  DDVVII@@EEWWAA  VVOO  SSEEPPTTEEMMVVRRII  22000044  GGOODDIINNAA
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Kako {to mo`e da se zabele`i od
grafikonot, stanuva zbor za redovno,
sezonsko zgolemuvawe na industrisko-
to proizvodstvo vo Septemvri, koe
doa|a po tradicionalno slabite mese-
ci od letniot period vo koi poradi
godi{nite odmori, nastanuva odrede-
no zabavuvawe na industriskata ak-
tivnost. Sepak, kako karakteristika
vo Septemvri 2004 godina sekako se
izdvojuva rekordno niskata stapka vo
prerabotuva~kata industrija, kade e
evidentiran pad od duri 62,8% vo od-
nos na istiot mesec lani. Pri~inite
za ova le`at vo prehranbenata indus-
trija (poto~no vinskata industrija),
koja voobi~aeno svojot vrv vo proiz-
vodstvoto go ostvaruva vo mesecite
oktomvri i noemvri. 

Me|utoa, minatata godina, kako rezul-
tat na odli~nite vremenski uslovi,
otkupot na grozjeto, a so toa i proiz-

vodstvoto na vino zapo~naa eden
mesec porano (septemvri), {to predi-
zvika nerealno visoki stapki na rast
koi voedno ja podignaa i sporedbenata
osnova. Sprotivno na ova, vo oktomvri
2004 godina vo ovaa industrika granka
se o~ekuva mo{ne visok rast. 

Anketata na delovni tendencii vo
prebotuva~kata industrija vo septemv-
ri ovaa godina, uka`uva na blag porast
na optimizmot kaj menaxerite vo po-
gled na o~ekuvawata za obemot na pro-
izvodstvoto vo narednite nekolku me-
seci. Prose~nata iskoristenost na ka-
pacitetite iako bele`i porast na me-
se~na osnova, seu{te e daleku pod po-
sakuvanoto nivo (60,9%). Vo pogled na
ograni~uva~kite faktori za zgolemu-
vawe na proizvodstvoto, preovladuva
zna~eweto na finansiskite problemi
i nedovolnata doma{na pobaruva~ka.

11..22.. CCeennii

So oktomvriskiot mese~en porast na
tro{ocite na `ivot od 1,1% vo odnos
na septemvri, kone~no be{e prekinat
trendot na nekolkumese~en kontinui-
ran pad na cenite. Pritoa, ona {to e
u{te pointeresno e deka stanuva zbor
za najgolemo mese~no zgolemuvawe na
inflacijata vo period od 18 meseci,
odnosno od april 2003 godina. Najgo-
lem pridones za vakvite dvi`ewa se-
kako imaat hranata i zemjodelskite
proizvodi, koi vo oktomvri 2004 go-

Mese~ni stapki na industrisko proizvodstvo
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dina bele`at zgolemuvawe od duri
2% vo odnos na prethodniot mesec.
Stanuva zbor za voobi~aeno, sezonsko
zgolemuvawe na cenite na ovie proiz-
vodi koe re~isi sekoga{ se slu~uva
vo posledniot kvartal od godinata.
Cenite na ostanatite grupi na pro-
izvodi ostanaa relativno stabilni,
so isklu~ok na porastot od 1,5% kaj
soobra}ajnite sredstva i uslugi ini-
cirano od zgolemuvaweto na cenite
vo javniot gradski prevoz.

Sepak, visokiot porast na mese~na os-
nova nema{e vlijanie vrz vkupnata
stapka na inflacija, pa taka na kumu-
lativna osnova, odnosno vo periodot
januari-oktomvri 2004 godina, prose~-
nata stapka na inflacija ostana ne-
promeneta i se zadr`a vo zonata na
negativna inflacija (-0,2%). Na godi{-
na osnova, prodol`i trendot na konti-
nuiran pad na tro{ocite na `ivot za-
po~nat vo april, pri {to vo oktomvri
2004 godina, tro{ocite na `ivot bea
poniski za 0,7% vo odnos na istiot pe-
riod lani.

Voobi~aeno, poslednite meseci od
godinata se period koga pod vlijanie
na sezonskite faktori, cenite bele-
`at povisoki porasti otkolku vo
prethodniot period. Takvite dvi`e-
wa nema da izostanat i vo ovaa godi-
na, no sepak vo momentov osven cena-

ta na naftata na svetskite berzi, ne
mo`e da se identifikuvaat drugi in-
flatorni pritisoci. Dokolku i vo po-
slednite dva meseca prodol`i vakvo-
to tempo na mese~en porast na tro{o-
cite na `ivot, prose~nata inflacija
vo ovaa godina }e iznesuva okolu 0%.

Vo ramkite na samiot indeks na tro-
{ocite na `ivot, vo oktomvri cenite
na uslugite zabele`aa mese~en po-
rast od 0,5%, dodeka na kumulativna
osnova, vo periodot januari-oktomvri
2004 godina, cenite na uslugite  se
povisoki za 3,4%. Cenite na malo za-
bele`aa identi~en porast od 1% vo
sporedba so prethodniot mesec, dode-
ka kumulativno gledano, zgolemu-
vaweto iznesuva{e 0,9%.

11..22..11 BBeerrzzaannsskkii  cceennii  

Vo posledniot mesec od tretiot kvar-
tal, cenite na proizvodite so koi se
trguva{e na svetskite berzi vo najgo-
lem del stagniraa, odnosno ostanaa na
nivoto od prethodniot mesec. Sepak,
na godi{na osnova, berzanskite ceni
na ovie proizvodi re~isi bez isklu-
~ok bele`at ogromen porast.

Ova osobeno se odnesuva na najva`ni-
ot strate{ki proizvod - naftata, ~ija
cena prethodniot mesec se iska~i na
rekordno visoko nivo, dostignuvaj}i
prose~na cena od 43 SAD $ za barel1.
Vakvite nagorni dvi`ewa na cenata
na naftata bea inicirani od pove}e
pri~ini, pri {to najgolemo zna~ewe
sepak ima{e prekinot vo snabduvawe-
to so nafta od ira~kite izvori predi-
zvikan od o{tetuvawata na naftovo-
dot, nadopolneto so problemite povr-
zani so najgolemiot ruski izvoznik
(Jukos).

Na mese~na osnova, namaluvawe na
berzanskata cena be{e prisutno kaj
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nikelot, kako proizvod koj ima golemo
zna~ewe za makedonskiot izvoz. Vo
septemvri 2004 godina, cenata na ovoj
oboen metal zabele`a pad od 3% vo
sporedba so prethodniot mesec, {to
pretstavuva vtoro posledovatelno na-
maluvawe. Pritoa, cenata na nikelot
se spu{ti na nivo od 13.271 SAD $ za
eden metri~ki ton, {to pretstavuva
namaluvawe od 1.700 dolari za dva
meseca. Sepak, cenata na ovoj proiz-
vod seu{te e na mo{ne visoko nivo
koe obezbeduva nepre~eno rabotewe i
ostvaruvawe na visok devizen priliv
od strana na edinstveniot makedon-
ski proizvoditel na nikel. 

Iako minimalno, zgolemuvawe na ce-
nata na mese~na osnova be{e eviden-
tirano kaj zlatoto, {e}erot, olovoto
i bakarot, kade porastot iznesuva{e
me|u 1,2% i 1,7% soodvetno. Na nivo
od prethodniot mesec ostanaa cenite
na cinkot i na ~eli~nite limovi. Pri-
toa, po eden mo{ne dinami~en period
na postojan porast, vo septemvri 2004
godina dojde do stabilizirawe na
prose~nata berzanska cena i toa na
ladnovalanite ~eli~ni limovi na
nivo od 650 SAD $ i 550 SAD $ za top-
lovalanite ~eli~ni limovi.  

22..       22..       NNAADDVVOORREE[[EENN  SSEEKKTTOORRNNAADDVVOORREE[[EENN  SSEEKKTTOORR

22..11.. NNaaddvvoorree{{nnoo  --  ttrrggoovvsskkaa  
rraazzmmeennaa

Vkupnata nadvore{no-trgovska raz-
mena na Republika Makedonija vo do-
larski iznos, vo septemvri 2004 god-
ina zabele`a zgolemuvawe za 3,7% vo
odnos na avgust. Izvozot na stoki vo
septemvri 2004 zabele`a zgolemuva-
we za 8,8%, dodeka uvozot na stoki za
0,5%, {to deluva{e na namaluvawe i
na ostvareniot mese~en trgovski de-
ficit za 10,9 milioni dolari i isti-
ot iznesuva 74,5 milioni dolari.

Analizirano na kumulativna osnova,
vo periodot januari-septemvri 2004
godina izvozot zabele`a zgolemu-
vawe od 19,1% vo odnos na istiot pe-
riod od 2003 godina. Zgolemuvaweto
na izvozot vo septemvri 2004 godina
glavno e rezultat na zgolemuvaweto
na izvozot na proizvodi za hrana,
odnosno, ovo{je i zelen~uk i toa za
5,3 milioni dolari, ili 171%, `ele-
zo i ~elik za okolu 3 milioni dola-
ri, ili 7%, tekstilni prediva za oko-
lu 2 milioni dolari, ili 68%, medi-
cinski i farmacevtski proizvodi za
1,7 milioni dolari, ili 100%, tutun
i prerabotki od tutun za 1,5 milioni
dolari, ili 79% itn.
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Pozitivnata tendencijata na namalu-
vawe na u~estvoto na "lon" rabotite
vo vkupniot izvoz prodol`i i vo
septemvri. Taka, izvozot na dorabot-
ki pretstavuva 30,9% od vkupniot iz-
voz i e za 3,8 procentni poeni pomal-
ku vo sporedba so prethodniot mesec,
odnosno, 3,6 procentni poeni pomalku
vo sporedba so istiot mesec minatata
godina. Gledano na godi{no nivo, vo
periodot januari-septemvri 2004 god-
ina u~estvoto na izvozot na "lonot"
vo vkupniot izvoz e pomalo za 6,1
procenten poen sporedeno so istiot
period minatata godina.

Glavni grupi izvozni proizvodi se:
`elezo i ~elik, obleka, ovo{je i ze-
len~uk, nafta i proizvodi od nafta,
tekstilni prediva, obuvki. Ovie {est
grupi proizvodi so~inuvaat 72% od
vkupniot izvoz na stoki na dr`avata.

Strukturata na izvezenite proizvodi
po ekonomska namena vo prvite tri
kvartali od 2004 godina, sporedena so
istiot period od minatata godina, po-
ka`uva pozitivni tendencii na prome-
ni vo zgolemuvawe na strukturnoto
u~estvo na izvozot na stoki za {iroka
potro{uva~ka, pri istovremeno nama-
luvawe na izvozot na surovini i repro-
materijali.

Vo ovoj period, 57,3% od vkupno izve-
zenite stoki se plasirani na pazarot
na Evropskata Unija, dodeka 50% od
vkupno uvezenite stoki vo Republika
Makedonija se so poteklo od ovaa in-
tegracija. Izvozot vo Evropska Unija e
pogolem za 18,4%, a uvozot za 15,4%.
Srbija i Crna Gora, Germanija, Grcija,
Italija, Hrvatska i Francija se na{i
najgolemi partneri, ~ie u~estvo vo
izvozot iznesuva okolu 70,6% od vkup-
niot izvoz ostvaren vo periodot janu-
ari-septemvri ovaa godina.

Vo septemvri 2004 godina, uvozot na
stoki zabele`a zgolemuvawe od samo
0,5% vo odnos na avgust. Gledano kumu-
lativno, vo devette meseci godinava
se uvezeni 22,1% pove}e stoki vo odnos
na istiot period minata godina, pred
se, zaradi zgolemeniot uvoz na `elezo
i ~elik, drumski vozila, nafta i pro-
izvodi od nafta, `ita i prerabotki od
`ita, elektri~na energija, industris-
ki ma{ini i delovi i dr.

Tendencijata na nepovolnoto ostvaru-
vawe na dogovorite za slobodna trgo-
vija so oddelni zemji prodol`uva i vo
ovaa godina. Deficitot vo trgovskata
razmena so Bugarija (119 milioni $),
Slovenija (84,4 milioni $), Romanija
(60,4 milioni $), Ukraina (48,3 mili-
oni $) i Turcija (24 milioni $) pretsta-
vuva okolu 40% od trgovskiot deficit
ostvaren vo zemjata vo devette meseci
od 2004 godina. 

Deficitot vo razmenata so zemjite
~lenki na Evropska Unija iznesuva
341,7 milioni $, a istiot so zemjite
~lenki na EFTA e 29,8 milioni $.

Izvor: Dr`aven zavod za statistika
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Analizata na valutnata struktura na
nadvore{no-trgovskata razmena, so
koja se izbegnuva efektot od "konver-
tirawe" (kursni razliki), vo periodot
januari-septemvri 2004 poka`uva deka
najzna~ajno u~estvo (i na stranata na
izvozot i na stranata na uvozot) ima
trgovijata vo evra (okolu 75%), a
potoa vo dolari (okolu 25%).

Delot od trgovijata vo evra vo peri-
odot januari-septemvri 2004 vo odnos
na istiot period 2003 godina bele`i
zgolemuvawe na stranata na izvozot
za 124,4 milioni evra, odnosno 20,9%,
a na stranata na uvozot za 200,5 mili-
oni evra, odnosno 19,4%. Istovreme-
no, delot od trgovijata so dolari, koja
e se pomalku atraktivna vo izvozot
zaradi negativniot trend na ameri-
kanskiot dolar, bele`i zna~ajno na-
maluvawe na stranata na izvozot, za
35,3 milioni dolari ili 11,3%, a na
stranata na uvozot blago e zgolemena
za 3,5 milioni dolari ili 0,7%.

Vo devette meseci od godinata, izvoz-
ot na stoki izrazen vo denarska vred-
nost zabele`a zgolemuvawe od 8,1%.
Dokolku dolarskiot del od izvozot vo
ovoj period se svede po prose~en kurs
na dolarot ostvaren vo devette mese-
ci od 2003 godina, se sogleduva zagu-
bata vo izvozot od okolu 1.438 mil-
ioni denari, ili okolu 26 milioni
dolari (presmetano po istiot kurs).

Delot od uvozot od evro-pazarot vo
devette meseci od 2004 godina e zgo-
lemen za 200,5 milioni evra, ili
19,4%, dodeka dolarskiot del od uvo-
zot e zgolemen za samo 3,5 milioni
dolari, odnosno za 0,7%. So toa, uvo-
zot na stoki izrazen vo denari zabe-
le`a zgolemuvawe od 10,8%.

Negativnoto saldo na trgovskata raz-
mena vo delot od razmenata {to e ost-
varen vo evra e zgolemeno za 76,1 mil-
ioni evra (ili za 17,4%), pri istovre-
meno ostvaruvawe na negativni dvi-
`ewa i vo saldoto na dolarskiot del
na deficitot za 38,8 milioni dolari
(ili za 22,0%).

Soodvetno na ova, vkupniot denarski
iznos na trgovskiot deficit zabele-
`a zgolemuvawe od 5,4 milijardi de-
nari (ekvivalent na 89,4 milioni ev-
ra), odnosno 14,7%, nasproti zgolemu-
vaweto na deficitot izrazeno vo
dolari koe iznesuva 26,6%.
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Izvor: Dr`aven zavod za statistika
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22..22.. NNaaddvvoorree{{eenn  ddoollgg

Nadvore{niot dolg na Republika Ma-
kedonija na krajot na septemvri 2004
godina iznesuva{e 1.822,7 milioni  $ i
vo odnos na  prethodniot mesec e zgo-
lemen za 1%, odnosno za 22,7 milioni
SAD $. 

Porastot na nadvore{niot dolg vo naj-
golem del se dol`i na ostvarenite
pozitivni kursni razliki koi vo ovoj
mesec iznesuvaa 19,1 milioni $, kako
rezultat na padot na vrednosta na SAD
$ vo odnos na drugite valuti.

Strukturata na nadvore{niot dolg i
ponatamu ostanuva nepromeneta, pri
{to pove}e od polovina od dolgot ot-
pa|a na multilateralnite kreditori.
Privatnite kreditori opfa}aat 33%,
dodeka bilateralnite 13%. Najgolemi
poedini~ni kreditori se IDA so 365
milioni i Londonskiot klub so 233 mi-
lioni SAD dolari.

Povle~enite sredstva od stranskite
kreditori, po osnov na ve}e odobreni
krediti vo septemvri ovaa godina iz-
nesuvaa 14 milioni dolari, od koi 7
milioni poteknuvaa od multilateral-Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija    
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nite i 7 milioni dolari od privatnite
kreditori. Pri ova, vo ramkite na mul-
tilateralata, od IBRD povle~eni se
sredstva za Proektot za reformi vo
javniot sektor i Proektot ze podobru-
vawe na energetskiot sistem, dodeka
od EBRD povle~enite sredstva se
odnesuvaat za Proektot za rekonstruk-
cija na Ohridskiot aerodrom i Proek-
tot za pati{ta II. Za devette meseci od
godinata, povle~enite sredstva po
osnov na odobreni stranski krediti
iznesuvaa 196 milioni dolari, od koi
110 milioni dolari poteknuvaa od
multilateralnite kreditori.

Vo ovoj mesec bea otplateni 17 mili-
oni dolari obvrski sprema stranstvo
(od koi 12 milioni glavnica). Polovi-
na od otplatite na obvrskite se spre-
ma privatnite kreditori (7 milioni
$), sprema bilateralnite kreditori (6
milioni $), od koi 4 milioni $ po
osnov na reprogramot od 2000, dodeka
ostanatite kon multilateralnite kre-
ditori. Kumulativno, vo prvite tri
kvartali od godinata, otplateni se
190 milioni $ obvrski sprema stran-
skite kreditori, od koi 155 milioni $
glavnica na dolgot.

Vo tekot na septemvri, sklu~eni se no-
vi krediti vo iznos od 7.5 milioni $,
so {to vkupniot iznos na novi krediti
sklu~eni vo 2004 godina dostigna 152
milioni SAD dolari.

33..33.. FFIISSKKAALLEENN  SSEEKKTTOORRFFIISSKKAALLEENN  SSEEKKTTOORR

Vo periodot januari-septemvri 2004
godina, vkupnite prihodi na central-
niot Buxet dostignaa iznos od 41.947
milioni denari, {to pretstavuva zgo-
lemuvawe od 4,8% vo odnos na istiot
period od minatata godina. Zgolemu-
vaweto na vkupnite prihodi pred s#
se dol`i na zgolemuvawe na prihodi-
te od DDV. Od vkupno planiranite da-
no~ni prihodi so Rebalansot na Buxe-
tot za 2004 godina vo iznos od 51.817
milioni denari, vo periodot januari-

septemvri 2004 godina realizirani se
38.498 milioni denari ili 74,3%, {to
pretstavuva zgolemuvawe od 5,8% vo
odnos na ostvarenite dano~ni prihodi
za istiot period vo 2003 godina.

Po osnov na danokot na dodadena
vrednost, vo periodot januari-sep-
temvri 2004 godina naplateni se pri-
hodi vo visina od 18.607 milioni de-
nari, {to pretstavuva zgolemuvawe
od 20,1% odnosno za 3.115 milioni
denari pove}e vo odnos na istiot
period od 2003 godina. Pritoa treba
da se ima vo predvid faktot deka
minatata godina (po~nuvaj}i od ap-
ril) dojde do promena na opfatot na
dano~nite stapki na DDV {to predi-
zvika zgolemuvawe na prihodite po
ovoj osnov, osobeno vo sporedba so
prvoto trimese~je od 2003 godina. Is-
tovremeno, ova ostvaruvawe pretsta-
vuva 76,3% vo odnos na planiranite
prihodi od DDV za 2004 godina (so
Rebalansot na Buxetot predvideni vo
iznos od 24.383 milioni denari) 

I pokraj o~ekuvaniot efekt od ukinu-
vaweto na akcizata na patni~kite av-
tomobili (po~nuvaj}i od 01.01.2004
godina), prihodite od akcizi vo peri-
odot januari-septemvri se ostvareni
na pribli`no isto nivo odnosno po-
malku  za 1,2% ili za 99 milioni de-
nari vo odnos na istiot period lani,
pri {to dostignaa iznos od 7.780 mil-
ioni denari. Povisoki prihodi vo
sporedba so istiot period 2003 godi-
na se ostvareni kaj tutunskite pre-

Izvor: Ministerstvo za finansii
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rabotki (za 115 milioni denari), kaj
naftenite proizvodi (za 8 milioni
denari) i kaj alkoholnite pijalaci
(za 31 milion denari).

Prihodite od personalniot danok na
dohod vo tekot na periodot januari-
septemvri od 2004 g., dostignaa iznos
od 5.591 milioni denari, odnosno 197
milioni denari, ili 3,7% pove}e vo
odnos na istiot period lani. Vo odnos
na planiranite prihodi po ovoj osnov
(so Rebalansot na buxetot predvideni
vo iznos od 7.806 milioni denari) se
ostvareni 71,6%.

Vo periodot januari-septemvri 2004 go-
dina sporedeno so istiot period lani,
zabele`itelen e padot kaj prihodite
od carina za 12,5%, {to e predizvika-
no pred se kako rezultat na namaluva-
weto na carinskite stapki soglasno
Dogovorot za pristapuvawe kon STO,
dogovorite za slobodna trgovija. Vo
odnos na planot se ostvareni 77,7% (so
Rebalansot carinite se predvideni vo
iznos od 5.301 milioni denari). 

Vo periodot januari-septemvri 2004
godina, vkupnite rashodi na Central-
niot buxet iznesuvaa 40.694 milioni
denari, ili 69,6% od planot {to e za
1,1% pove}e vo odnos na istiot period
od 2003 godina, odnosno vkupnite ras-
hodi na centralniot buxet se pogolemi
za 397 milioni denari. Za odbele`u-

vawe e faktot deka vo mesecite juli i
avgust 2004 godina se potro{eni po-
malku buxetski sredstva za 122 mili-
oni denari vo odnos na istiot period
lani. Pozna~itelni namaluvawa od
ostvareniot pad na rashodite za mese-
cite juli i avgust 2004 godina vo odnos
so rashodite vo istiot period 2003
godina se: tekovnite tro{oci se na-
maleni za 441 milioni denari, tran-
sferite do Fondot za PIOM se na-
maleni za 109 milioni denari, tro{o-
cite za plati se zgolemeni za 56 mili-
oni denari i kapitalnite tro{oci za
295 milioni denari. 

Vo vkupnite rashodi na Centralniot
buxet, rashodite za plati i nadomes-
toci vo periodot januari- septemvri
2004 godina u~estvuvaa so 38,3%, vo
odnos na istiot period lani sredstva-
ta za plati i nadomestoci se zgoleme-
ni za 4,4%. Ova zgolemuvawe e rezul-
tat na zgolemuvaweto na rashodite za
plati kako rezultat na otpo~nuvawe
na primenata na t.n. dekompresija na
platite na dr`avnite slu`benici.
Platite i nadomestocite vo tretoto
trimese~je bele`at zgolemuvawe od
188 milioni denari ili 3,8% vo odnos
so istiot period vo 2003 godina. 

RReeaalliizzaacciijjaa  nnaa  kkrraattkkoorroo~~nnii  hhaarrttiiii  oodd  vvrreeddnnoosstt  

Dr`avnite zapisi pretstavuvaat kratkoro~ni hartii od vrednost koi gi iz-
dava dr`avata, so cel finansirawe na deficitot vo buxetot, odnosno nad-
minuvawe na privremenite likvidnosni problemi poradi vremenskata neu-
soglasenost na javnite prihodi i rashodi.

Vo periodot januari-septemvri, sprovedeni se 17 aukcii na koi se ponudeni
dr`avni zapisi vo visina od 4.930 milioni denari, pobaruva~kata za dr-
`avni zapisi e 4.913,0 milioni denari, dodeka realizirani se vkupno
4.312,6 milioni denari. Pritoa, kamatnata stapka vo ovoj period se menu-
va{e i se dvi`e{e od 6% do 9,5%, prose~nata ponderirana kamatna stapka
iznesuva{e 8,42%.

Za odbele`uvawe e faktot deka vo vtoriot kvartal vo strukturata na real-
izirani dr`avni zapisi se zgolemuva u~estvoto na nebankarski institucii,
odnosno t.n. indirektni u~esnici.
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Vo delot na transferite (u~estvo od
38,2% vo vkupnite rashodi na Cen-
tralniot Buxet), vo periodot januari-
septemvri 2004 godina zabele`ano e
zgolemuvawe od 204 milioni denari,
vo odnos na istiot period vo 2003 go-
dina ili 1,3%.  Taka, transferite kon
Fondot za penzisko i invalidsko osi-
guruvawe se za 7,4% ili 405 milioni
denari povisoki vo odnos na istiot
period lani. 

Vo periodot januari-septemvri 2004
godina, za kapitalni rashodi se po-
tro{eni 3.118 milioni denari (kapi-
talnite tro{oci so Rebalansot se
predvideni vo iznos od 5.340 milioni
denari), i pokraj zgolemuvawe na tro-
{ocite za kapitalni rashodi vo vto-
roto i tretoto trimese~je (2.433 mili-
oni denari), ovie rashodi imaat  izvr-
{uvawe od 58,4% ili pove}e za 372
milioni denari vo sporedba so potro-
{enite sredstva za kapitalni tro{o-
ci vo 2003 godina. 

Vo periodot januari- septemvri 2004
godina, inicirano pred se od dobrata
naplata na javnite prihodi, kako i
poradi namalenoto tro{ewe na buxet-
skite sredstva vo juli i avgust, sufi-
citot na Centralniot Buxet iznesuva
1.256 milioni denari.

44..44.. MMOONNEETTAARREENN    SSEEKKTTOORRMMOONNEETTAARREENN    SSEEKKTTOORR

Kako rezultat na politikata na anti-
cipirawe na poekspanzivnata buxets-
ka politika (odnosno povisokata po-
baruva~ka za devizi na devizniot pa-
zar), vo septemvri 2004 godina Narod-
nata banka reagira{e so povtorno
zgolemuvawe na kamatnite stapki na
blagajni~kite zapisi, ovojpat za 0,5
procentni poeni. Od aspekt na lik-
vidnosta, vo uslovi na zgolemeno ku-
mulirawe na sredstva od strana na
dr`avata i povisoko nivo na gotovite
pari vo optek, blagajni~kite zapisi
deluvaa vo nasoka na kreirawe na
likvidnost vo bankarskiot sistem. Na
krajot na septemvri, nivoto na blaga-
jni~kite zapisi iznesuva{e 4.897 mil-
ioni denari, {to pretstavuva namalu-
vawe od 86 milioni denari vo odnos
na prethodniot mesec. Pritoa, kamat-
nata stapka na blagajni~kite zapisi
so rok na dospevawe od 7 odnosno 28
dena iznesuva{e 6% i 9% soodvetno.
Intervencijata na poleto na kamat-
nite stapki predizvika minimalen
porast i na prose~nata ponderirana
kamatna stapka, koja vo septemvri iz-
nesuva{e 7,66% (7,61% vo prethodniot
mesec). Prose~nata dnevna likvid-
nost na bankite ostvari mese~en
porast od 7,4%.

Vkupnite denarski depoziti na dr`a-
vata kaj NBRM na mese~na osnova za-
bele`aa porast od 832 milioni dena-
ri, odnosno duri 17,6%. So {to delu-
vaa vo nasoka na povlekuvawe na lik-
vidnost. Pritoa, vo septemvri 2004
godina bea odr`ani dve aukcii na dr-
`avni zapisi, preku koi e realiziran
priliv od 678 milioni denari. Za od-
bele`uvawe e faktot deka vo prvata
aukcija (odr`ana na 07.09.2004), poba-
ruva~kata na dr`avnite zapisi be{e
povisoka od ponudata, dodeka kaj vto-
rata aukcija (odr`ana na 21.09.2004),
ponudata za trezorskite zapisi go
nadmina pobaruvaniot iznos. Pri ovie
aukcii, prose~nata ponderirana ka-
matna stapka iznesuva{e 8,39% i
8,54% soodvetno.

Izvor: Ministerstvo za finansii
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Na devizniot pazar, Narodnata banka
intervenira{e so neto proda`ba na
devizni sredstva, so {to deviznite
transakcii pridonesoa za povleku-
vawe na likvidnost od bankarskiot
sistem.  

Mese~nata dinamika na monetarnite
agregati be{e detirminirana od na-
malenata pobaruva~ka za gotovina i
zgolemenoto kratkoro~no {tedewe vo
stranska valuta. Taka, pari~nata masa
M1 na mese~na osnova e namalena za
1,9%, kako rezultat na padot na ni-
voto na gotovi pari vo optek i na de-
pozitnite pari. Po{irokite monetar-
ni agregati go zadr`aa re~isi istoto
nivo od predhodniot mesec, pri {to
kako rezultat na namaluvawe na pa-
ri~nata masa M1 i na kratkoro~noto
denarsko {tedewe, pri porast na de-
viznoto {tedewe, monetarniot agre-
gat M2 ostana nepromenet. Vakvite
dvi`ewa rezultiraa so zadr`uvawe
na nepromeneto mese~no nivo i na
naj{irokiot monetaren agregat M4.

Vo septemvri 2004 godina, prodol`i
trendot na zgolemuvawe na vkupnite
depoziti na bankite, pri {to vkup-
nite depoziti na nedr`avniot sektor
ostvarija mese~en porast od 0,8% ini-
cirano od porastot na kratkoro~noto
{tedewe vo stranska valuta, kako i
na dolgoro~noto denarsko {tedewe.
Vo isto vreme, identi~en porast od
0,8% na mese~na osnova e evidentiran
i kaj vkupnite depoziti na naseleni-

eto. Kako rezultat na porastot na
kratkoro~nite depoziti, zgolemuvawe
od 2% bele`at i vkupnite depoziti na
pretprijatijata. 

Vo ovoj period, ekonomskata aktiv-
nost be{e poddr`ana preku natamo{-
niot porast na vkupnite plasmani na
bankite na nedr`avniot sektor, koi
vo septemvri ostvarija mese~en po-
rast od 2%. Na godi{na osnova, vkup-
nite plasmani na bankite zabele`aa
visok porast od 23,8%. Pritoa, kako
rezultat na porastot i na deviznite
plasmani (26%) i na denarskite plas-
mani (3,1%), vkupnite plasmani kaj na-
selenieto na mese~na osnova se povi-
soki za 3,5%. Godi{niot porast na
plasmanite na naselenieto iznesuva
duri 63,9%. 

Na poleto na kamatnata politika na
bankite, vo septemvri 2004 godina doj-
de do malo namaluvawe na prose~nata
ponderirana aktivna kamatna stapka
za 0,3 procentni poeni, pri {to istata
iznesuva{e 12,15%. Vo isto vreme, po-
nderiranata prose~na kamatna stapka
na trimese~nite denarski depoziti
ostana nepromeneta (6,52%), {to pre-
dizvika namaluvawe i na kamatnata
margina (5,6 procentni poeni). 

Vo septemvri 2004 godina, vkupniot
promet na devizniot pazar iznesuva-
{e 317 milioni SAD dolari, {to
pretstavuva porast od 6% vo odnos na
prethodniot mesec. Na krajot na mese-
cot, na devizniot pazar evroto se raz-
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menuva{e za 61,44 denari, {to
uka`uva na mese~na depresijacija na
denarot vo odnos na evroto od 0,3%.
Sprotivno na ova, denarot apresira-
{e vo odnos na SAD dolarot za 2%, i
istiot se razmenuva{e za 49,86 dena-
ri za eden dolar.

So sostojba 30.09.2004 godina, Bruto
deviznite rezervi na Narodnata ban-
ka na Republika Makedonija iznesu-
vaa 915 milioni SAD dolari, {to
pretstavuva zgolemuvawe od 13 mili-
oni dolari vo odnos na prethodniot
mesec. Porastot na bruto deviznite
rezervi proizleguva od pozitivnite
kursni razliki i prilivite po osnov
na kamata.

55..       55..       PPAAZZAARR  NNAA  RRAABBOOTTNNAA  SSIILLAA  PPAAZZAARR  NNAA  RRAABBOOTTNNAA  SSIILLAA  

55..11.. VVrraabbootteennoosstt

Vo periodot januari-septemvri 2004
godina, vrabotenosta vo Republika
Makedonija bele`i pozitiven trend,
pri {to zaklu~no so 30.09.2004 godi-
na vraboteni se vkupno 80.235 lica2,
od koi 47.135 se na neopredelno
vreme i 33.100 na opredeleno vreme.
Ovoj broj gi vklu~uva novovraboten-
ite lica od evidencijata (40%), zaed-

no so licata nadvor od evidencijata
na Zavodot za vrabotuvawe (60%).
Vtorata kategorija se odnesuva na
licata koi prethodno ne bile pri-
javeni kako nevraboteni, kako na
primer studenti, neaktivni lica,
kako i lica koi go promenile rabot-
noto mesto. Spored regionalnata
struktura na vrabotuvawata, najgolem
del od vrabotuvawata se ostvareni
vo Skopje ili 33,2%, potoa 9,3% vo
Bitola, okolu 7,5% vo Ohrid itn. 

55..22.. NNeevvrraabbootteennoosstt

So sostojba 31.09.2004 godina, regis-
triranata nevrabotenost vo Repub-
lika Makedonija iznesuva{e 388.782
lica, {to pretstavuva namaluvawe
od 4.127 lica, odnosno 1% vo odnos na
prethodniot mesec. Sporedeno so
po~etokot na godinata, vkupniot broj
na nevraboteni bele`i namaluvawe
od 4.754 lica, odnosno 1,2%. Pritoa,
nevrabotenosta e poizrazena vo grad-
skite sredini, okolu 66% od vkupni-
ot broj na nevrabotenite, dodeka vo
selskite sredini e okolu 34%.

Licata na vozrast od 15-30 godini
u~estvuvaat so 32,6% vo vkupnata ne-
vrabotenost, licata od 30-50 godini
so 48,1%, dodeka 19,3% od nevrabote-
nite se na vozrast nad 50 godini.
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Obrazovnata struktura na nevrabote-
nite e krajno nepovolna bidej}i naj-
golem del od niv (48%) se nekvali-
fikuvani, 22% se polukvalifiku-
vani, kvalifikuvani i visoko kvali-
fikuvani, 24% se so zavr{eno sredno
stru~no obrazovanie, i samo 6% so
vi{o i visoko obrazovanie. Situaci-
jata e slo`ena kaj nevrabotenite koi
dolgo vreme ~ekaat vrabotuvawe. Naj-
golem broj od nevrabotenite, ili
55,8%, ~ekaat za rabota od edna do
osum godini.

55..33.. KKoorriissnniiccii  nnaa  ppaarrii~~eenn  
nnaaddoommeessttookk  zzaa  nneevvrraabbootteennoosstt  
ii  pprraavvoo  nnaa  zzddrraavvssttvveennoo  
oossiigguurruuvvaawwee

Brojot na korisnici na pari~en nado-
mestok vo septemvri 2004 godina iz-
nesuva{e 48.189 lica (12,4% od vkup-
niot broj na nevraboteni), {to na me-
se~no nivo pretstavuva namaluvawe
od 1,3%, dodeka na godi{no nivo, ovoj
broj e povisok za 8%. Brojot na regis-
trirani nevraboteni lica koi se
zdravstveno osigurani od strana na
Zavodot vo septemvri iznesuva{e
245.438 lica, {to pretstavuva porast
od 4,6% na godi{no nivo.

55..44.. KKoorriissnniiccii  nnaa  ppeennzziiii  ii  
ssoocciijjaallnnaa  ppoommoo{{

Kako korisnici na penzii, vo septem-
vri ovaa godina se registrirani
258.360 lica, {to e za 672 lica pove-
}e vo odnos na prethodniot mesec. Na
godi{na osnova, sporedeno so
septemvri 2003 godina, brojot na pen-
zioneri zgolemen za 6.771 lica, ili
2.3%. Prose~nata penzija vo septem-
vri 2004 godina iznesuva{e 7.434
denari, {to zna~i deka ima mal nez-
na~itelen pad vo odnos na prethod-
niot mesec, dodeka vo odnos na sep-
temvri 2003 godina taa realno e
zgolemena za 1,2%.

Vo avgust 2004 godina, na 65.681 reg-
istrirani korisnici na socijalna
pomo{ isplateni se 141,9 milioni
denari. Ova zna~i deka po ovoj osnov,
brojot na korisnici e zgolemen za 655
lica (1%) vo odnos na prethodniot
mesec. Na godi{na osnova porastot
iznesuva 4,3%. Brojot na korisnici
na postojana pari~na pomo{ e re~isi
identi~en so prethodniot mesec
(5.132 korisnici). Izvor: Agencija za vrabotuvawe
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55..55.. PPrroossee~~nnaa  nneettoo--ppllaattaa

Prose~nata isplatena mese~na neto-
plata po rabotnik vo avgust 2004 go-
dina iznesuva{e 12.443 denari, {to
pretstavuva nominalno namaluvawe
za 1,6%, odnosno realno za 2,1% vo
odnos na juli. Pritoa,  najgolem mese-
~en porast na isplatena neto-plata e
registriran vo dejnosta "Vozdu{en
soobra}aj" (62,1%). Sporedeno so is-

tiot mesec lani, prose~nata isplate-
na mese~na neto-plata vo avgust 2004
godina nominalno e povisoka za 4%, a
realno za 5,8 %.

Vo avgust 2004 godina, 24% od rabot-
nicite vo Republika Makedonija ne
primile plata, {to zna~i deka vo
odnos na prethodniot mesec, ova
stapka e povisoka za 0,8 procentni
poeni.
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Nadvore{niot dolg na Republika Ma-
kedonija na krajot na avgust 2004 godi-
na iznesuva{e 1.800 milioni SAD do-
lari i vo odnos na  prethodniot mesec
e zgolemen za 26  milioni SAD dolari.
Porastot na nadvore{niot dolg vo naj-
golem del se dol`i na povlekuvawe na
pogolem iznos na sredstva od porano
sklu~enite aran`mani od iznosot na
otplatata na obvrskite, kako od i ost-
varenite pozitivni kursni razliki,
poradi  padot na vrednosta na SAD do-
larot vo odnos na drugite valuti.

Strukturata na nadvore{niot dolg i
ponatamu ostanuva nepromeneta, pri
{to pove}e od polovina od dolgot ot-
pa|a na multilateralnite kreditori.
Privatnite kreditori opfa}aat 33%,
dodeka bilateralnite 13%. Najgolemi
poedini~ni kreditori se IDA so 362
milioni i Londonskiot klub so 233 mi-
lioni SAD dolari.

Povle~enite sredstva od stranskite
kreditori po osnov na ve}e odobreni
krediti vo avgust iznesuvaa 36 milio-
ni dolari. Pri ova, vo ramkite na mul-
tilateralata, povle~eni se sredstva
po osnov na aran`manot so MMF vo
iznos od 11,6 milioni dolari, od IBRD
10 milioni dolari, od IDA 5 milioni,
i od EBRD 3 milioni dolari.

Vo avgust bea otplateni 13 milioni
dolari obvrski sprema stranstvo (11
milioni glavnica). Najgolem del od ot-
platite na obvrskite bea sprema multi-
lateralnite kreditori (6 milioni),
bilateralni kreditori (3 milioni), a
ostanatite kon privatni kreditori.

Vo tekot na avgust, sklu~eni se novi
krediti vo iznos od 8,8 milioni dola-
ri, site od privatni kreditori.

NN AA DD VV OO RR EE [[ EE NNNN AA DD VV OO RR EE [[ EE NN DD OO LL GG   NN AA   RR ..   MM AA KK EE DD OO NN II JJ AADD OO LL GG   NN AA   RR ..   MM AA KK EE DD OO NN II JJ AA

1.203

970

64

204

13

362

132

7

17

51

108

9

1

233

597

233

364

222

142

1.800

1.189

941

55

193

15

363

120

7

17

51

110

9

1

248

579

238

341

207

134

1.869

1.194

943

64

191

16

367

118

7

17

44

110

8

1

251

574

238

335

200

135

1.768

870

31.12.

1997

31.03.

2004

30.06.

2004

31.08.

2004

521

99

92

1

145

37

25

5

88

27

0

0

349

261

234

27

16

11

1.131

1 Dolgoro~en i srednoro~en dolg

NNaaddvvoorree{{eenn  ddoollgg   nnaa  RReeppuubblliikkaa  MMaakkeeddoonniijjaa  NNaaddvvoorree{{eenn  ddoollgg   nnaa  RReeppuubblliikkaa  MMaakkeeddoonniijjaa  1111

(milioni SAD dolari)
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30.06.

2004

1.813

1.474

1.247

1.207

40

0

0

55

171

339

64

275

VVkkuuppeenn  nnaaddvvoorree{{eenn  ddoollgg   ppoo  ddooll`̀nniiccii  **VVkkuuppeenn  nnaaddvvoorree{{eenn  ddoollgg   ppoo  ddooll`̀nniiccii  **

(milioni SAD dolari)

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

NNaaddvvoorree{{eenn  ddoollgg   --   ppoo  kkrreeddiittoorriiNNaaddvvoorree{{eenn  ddoollgg   --   ppoo  kkrreeddiittoorrii

Izvor:Narodna banka na Republika Makedonija
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168,1

92,8

48,9

15,2

12,8

2,5

2,7

6,8

0,0

0,2

6,4

1,7

0,0

0,6

43,9

27,9

0,6

4,7

10,6

75,3

15,3

59,9

48,2

11,7

137,3

72,4

36,0

14,6

8,3

2,2

0,7

4,4

0

0,0

5,1

0,0

0,0

0,6

36,4

22,3

0,6

4,4

9,1

64,9

10,5

54,4

44,9

9,5

30,8

20,4

12,9

0,6

4,5

0,3

2,0

2,3

0

0,2

1,3

1,7

0,0

0,0

7,5

5,6

0,0

0,3

1,5

10,4

4,8

5,5

3,3

2,2

OOttppllaattaa  nnaa  ddoollggoott  ppoo  kkrreeddiittoorrii  (( jjaannuuaarrii-- jjuunnii  22000044  ggooddiinnaa))OOttppllaattaa  nnaa  ddoollggoott  ppoo  kkrreeddiittoorrii  (( jjaannuuaarrii-- jjuunnii  22000044  ggooddiinnaa))

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija
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0

0
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PPRRIIHHOODDII  II  RRAASSHHOODDII  NNAA  CCEENNTTRRAALLNNIIOOTT  BBUUXXEETT  NNAAPPRRIIHHOODDII  II  RRAASSHHOODDII  NNAA  CCEENNTTRRAALLNNIIOOTT  BBUUXXEETT  NNAA
RREEPPUUBBLLIIKKAA  MMAAKKEEDDOONNIIJJAARREEPPUUBBLLIIKKAA  MMAAKKEEDDOONNIIJJAA

VVKKUUPPNNII  PPRRIIHHOODDII
DDaannoo~~nnii  pprriihhooddii

PPeerrssoonnaalleenn  ddaannookk  nnaa  ddoohhoodd
DDaannookk  nnaa  ddoobbiivvkkaa
DDDDVV
AAkkcciizzii
UUvvoozznnii  ddaavvaa~~kkii
DDrruuggii  ddaannooccii
DDaannookk  nnaa  ffiinnaannssiisskkii  ttrraannssaakkcciiii
KKoommuunnaallnnii  ddaannooccii

NNeeddaannoo~~nnii  pprriihhooddii
PPrrooffiitt  oodd  jjaavvnnii  ffiinnaannssiisskkii  iinnssttiittuucciiii
AAddmmiinniissttrraattiivvnnii  ddaannooccii  ii  ttaakkssii
DDrruuggii  aaddmmiinniissttrraattiivvnnii  ttaakkssii
DDrruuggii  nneeddaannoo~~nnii  pprriihhooddii

KKaappiittaallnnii  pprriihhooddii
SSttrraannsskkii  ddoonnaacciiii

VVKKUUPPNNII  RRAASSHHOODDII
TTeekkoovvnnii  ttrroo{{ooccii

PPllaattii  ii  nnaaddoommeessttooccii
SSttookkii  ii  uusslluuggii
TTrraannssffeerrii

FFoonndd  zzaa  PPIIOOMM
ZZaavvoodd  zzaa  vvrraabboottuuvvaawwee
DDrruuggii  ttrraannssffeerrii
TTrroo{{ooccii  zzaa  bbeeggaallccii
SSttrruukkttuurrnnii  rreeffoorrmmii
RReeffoorrmmaa  nnaa  jjaavvnnaattaa  aaddmmiinniissttrraacciijjaa

KKaammaattnnii  ppllaa}}aawwaa
KKaammaattii  ppoo  ddoommaa{{eenn  ddoollgg
KKaammaattii  ppoo  nnaaddvvoorree{{eenn  ddoollgg

GGaarraanncciiii
KKaappiittaallnnii  ttrroo{{ooccii

IInnvveessttiicciiii  vvoo  ppoossttoojjaannii  ssrreeddssttvvaa
KKaappiittaallnnii  ttrraannssffeerrii
RReezzeerrvvii
MMee||uunnaarrooddnnii  ffiinnaannssiisskkii  iinnssttiittuucciiii
TTeelleekkoomm  pprrooeekkttii

TTrroo{{ooccii  ppoovvrrzzaannii  ssoo  kkrriizzaattaa
BBUUXXEETTSSKKII  DDEEFFIICCIITT  //  SSUUFFIICCIITT
FFIINNAANNSSIIRRAAWWEE

PPrriilliivv
PPrriihhooddii  oodd  pprriivvaattiizzaacciijjaa
SSttrraannsskkii  ddoonnaacciiii
KKaappiittaalliizzaacciijjaa
SSttrraannsskkii  zzaaeemmii
DDeeppoozziittii
BBIISS

OOddlliivv
OOttppllaattaa  nnaa  ggllaavvnniiccaa

NNaaddvvoorree{{eenn  ddoollgg
DDoommaa{{eenn  ddoollgg

OObbvvrrzznniiccii

2001

5522..882299
4477..771166

7.248
3.006

17.132
10.830

6.111
275

3.111

3
44..334499
1.847

1.061
486

32
334499
441155

6655..557755

4444..001177
16.407

6.358
16.950

5.215
3.548
2.349

582

239
944

4.212
1.066

3.146
90

77..772233
3.589

2.211
546

35
1.342

13.835
--1122..774466
1122..774466
1199..227722

10.837

0
604
763

5.399
1.169
66..552266
3.550
3.543

7
2.976

2002
5588..116600
5544..338899

7.513
2.624

20.521
10.715

6.336
340

6.336

4
33..117700
1.057
1.092

205

35
660011

00
6655..550033

5511..559911
18.338

8.715
20.576

6.538
4.111
3.404

391

1.387
442

3.401
1.179

2.222
561

88..663366
2.718

2.476
418

22
3.002

5.276
--77..334433
77..334433

1133..443300

5.177
2.641

0
1.548

4.029

0
66..008877

6.087
3.602

2.485

0

Q1

1122..778899
1111..887799

1.678
1.187
4.869
2.331

1.655
130

28

1
777733
135
311

42

285
113377

00
1122..445544

1111..774444
4.953
1.328
4.440

1.665
1.020

413
84

386
93

774
127

647
249
445500
250

151

0
0

49

260
333355

--333355
11..333333

409
668

0
0

256

0
11..666688
1.668
1.533

135

0

Q2

1133..669900
1122..336633

1.881
639

5.546
2.587

1.587
122

0
1

11..116677
597
342
208

20
116600

00
1133..884433

1122..881177
5.058
1.771
5.359

1.766
1.083

907
72

294
129
629
385

244

0
992244
288

596

0
15
25

102
--115533
115533

22..992288

1.344
850

0
1.506

-772

0
22..777755

2.775
373

2.402

0

Q3
1133..556633
1122..115522

1.835
778

5.077
2.961

1.395
103

1
1

11..228800
866
318

53

44
112233

00
1133..995500

1122..553311
4.909
1.497

5.524

2.065
1.096

948
51

348
105

562
86

476
39

11..337722
388

817

0
0

167

48
--338877
338877

22..000011

2.014

0
0

1.163

-1.176

0
11..661144

1.614
1.482

132

0

Q4
1133..884400

1122..777700

2.108
667

5.683
2.685
1.503

121

1
1

882200
209

398
67

146
113355

00
1166..118855

1133..889922
5.314
2.318
5.782

1.809
1.161

996
53

631
202
478
352

126

0
22..229911

811

1.232

0
3

245

2
--22..334455
22..334455
44..332222

906
1.042

0
1.104

1.270

0
11..997777

1.977
294

1.683

0

Vkupno 2003

4499..116633

7.502
3.271

21.175
10.564

6.140
476

31
4

44..004400
1.807

1.369
370

495
555555

00
5566..443322

5500..998844
20.234

6.914
21.105

7.305
4.360
3.264

259

1.659
528

2.443
950

1.493
288

55..003377
1.737

2.796

0
18

486

412
--22..555511
22..555511

1100..558855

4.673
2.560

0
3.773

-422

0
88..003344

8.034
3.682

4.352 

0

5533..888811
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I
44..550066

44..111188

505
140

2.161
885
349

78

0
0

333311
68

98
20

145
5577

00
44..114499

44..004411
1.719

470
1.549

669
433

42
14

44
36

303
12

291

0
110088
96

11

0
0
1

0
335577

--335577
331166

68
490

0
1.020

-1.360
98

667733

673
669

4

0

II
44..005588

33..886699

576
300

1.926
634
380

53

0
0

114477
0

123
20

4
4422

00
44..221100

44..006633
1.655

651
1.635

670
446
180

17

62
37
94
12

82
28

114477
140

6

0
0
1

0
--115522
115522
446600

0
0

0
0

264
205
331177

317
317

0

0

III
55..553388

44..556699

657
518

2.016
830
499

49

0
0

889933
725

137
24

7
7766

00
44..774411

44..331111
1.761

676
1.740

671
421
144

13

91
35

134
57

77
0

443300
77

347

0
0
6

0
779977

--779977
--337711

20
0

0
0

-612
221
442266

426
294

132

0

Q1
1144..112200

1122..555566

1.738
958

6.103
2.349
1.228

180

0
0

11..337711
793

358
64

156
117755

00
1133..110000

1122..441155
5.135
1.797
4.924

2.010
1.300

366
44

197
108
531

81

450
28

668855
313

364

0
0
8

0
11..000022

--11..000022
441144

88
490

0
1.020

-1.708
524

11..441166

1.416
1.280

136

0

IV
44..777755

44..552277

715
178

2.401
718
477

35

3
0

116644
26

109
21

8
8844

00
44..889955

44..440055
1.759

626
1.759

659
479
191

15

56
38

254
222

32
1

449900
122

354

0
0

14

0
--112200
112200

11..774400

0
0

0
1

1.153
586

11..662200

1.620
0

1.620

0

V
44..770066

44..446688

581
153

2.231
923
541

39

0
0

220022
49

131
19

3
3366

00
44..558833

44..225588
1.757

561
1.875

647
424
315

14

128
35
65
57

8
0

332255
165

149

0
3
8

0
112222

--112222
115511

0
0

0
0

-302
453
227733

273
0

273

0

VI
44..440099

33..998855

627
175

1.847
818
478

40

0
1

338855
219

135
29

2
3388

00
44..777755

44..331111
1.833

527
1.792

658
500
197

15

64
36

160
99

61
0

446644
158

191

0
7

108

0
--336666
336666
881100

0
0

0
0

612
199
444444

444
103

341

0

Q2
1133..889900

1122..998800

1.923
506

6.479
2.458
1.496

114

3
1

775511
294

375
69

13
115588

00
1144..225533

1122..997755
5.349
1.714
5.432

1.964
1.403

702
43

248
109
479
378

101
1

11..227799
445

694

0
10

130

0
--336644
336644

22..770011

0
0

0
1

1.463
1.238
22..333377

2.337
103

2.234

0

VII
44..772288

44..335555

714
195

2.004
926
479

36

0
0

331177
82

116
22

97
4455
1111

44..994488

44..443388
1.771

529
1.787

637
455
274

14

59
38

350
26

325
1

551100
172

326

0
0

12

0
--222200
222200

11..222255

69
0

0
0

1.190
-34

11..000055

1.005
1.005

0

0

VIII
44..442233

44..220044

572
175

1.892
1.104

422
38

0
0

117744
48

95
17

14
4455

00
33..885511

33..559944
1.556

306
1.637

639
455
121

15

57
42
67
24

43
28

225577
81

172

0
0
4

0
557722

--557722
--553311

0
0

0
507

-1.003
-34
4411

41
41

0

0

Vkupno 2004

3377..114433

3344..009955

4.947
1.834

16.478
6.837
3.625

368

3
1

22..661133
1.217

944
172

280
442233

1111
3366..115522

3333..442222
13.811

4.346
13.780

5.250
3.613
1.463

116

561
297

1.427
509

919
58

22..773311
1.011

1.556

0
10

154

0
999900

--999900
33..880099

157
490

0
1.528

-58
1.694
44..779999

4.799
2.429

2.370

0
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65.708.297.000

55.591.660.000

51.616.660.000

10.821.000.000

7.806.000.000

3.015.000.000

0

34.914.660.000

24.383.000.000

10.531.660.000

1.132.626.000

0

3.440.000

576.560.000

5.301.000.000

4.168.374.000

3.975.000.000

1.813.000.000

1.360.000.000

-

522.000.000

3.940.438.000

3.552.773.000

280.000.000

1.044.383.000
2.335.000

1.042.048.000

2.000.000.000
3.131.816.000

0

387.665.000

53.013.066.000
21.279.049.000

7.344.275.000
22.209.422.000

2.180.320.000

5.340.407.000
2.662.557.000

2.677.850.000

7.354.824.000

148.000.000

7.206.824.000

65.708.297.000

BBuuxxeett  --   CCeennttrraallnnaa  ddrr`̀aavvnnaa  vvllaassttBBuuxxeett  --   CCeennttrraallnnaa  ddrr`̀aavvnnaa  vvllaasstt



35MINISTERSTVO ZA FINANSII

Funkcionalna klasifikacija na rashodite

Domuvawe i
odr`uvawe na
urbanata sredina

Rudarstvo,
industrija i
grade`ni{tvo

Zemjodelstvo,
regulativa i
operacii

2004 godina

Transport i
komunikacii,
aktivnosti i

uslugi

Drugi razli~ni
uslugi

Rekreativni i
kulturni

aktivnosti i
uslugi

Socijalna za{tita
i socijalna
sigurnost

Obrazovanie i
uslugi

Zdravstveni
uslugi

Multi
funkcionalni
tro{oci

Poddr{ka na
strate{ki
prioriteti

Op{ti javni
uslugi

Raboti vo vrska so
odbranata i uslugi

Javen red i
bezbednost

FFUUNNKKCCIIOONNAALLNNAA  KKLLAASSIIFFIIKKAACCIIJJAA  NNAA  RRAASSHHOODDIITTEE  NNAAFFUUNNKKCCIIOONNAALLNNAA  KKLLAASSIIFFIIKKAACCIIJJAA  NNAA  RRAASSHHOODDIITTEE  NNAA
CCEENNTTRRAALLNNIIOOTT  BBUUXXEETT  NNAACCEENNTTRRAALLNNIIOOTT  BBUUXXEETT  NNAA RR..   MMAAKKEEDDOONNIIJJAARR..   MMAAKKEEDDOONNIIJJAA
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PPLLAATTEENN  BBIILLAANNSS  NNAA  RREEPPUUBBLLIIKKAA  MMAAKKEEDDOONNIIJJAAPPLLAATTEENN  BBIILLAANNSS  NNAA  RREEPPUUBBLLIIKKAA  MMAAKKEEDDOONNIIJJAA

((ggooddii{{nnii  ppooddaattooccii))((ggooddii{{nnii  ppooddaattooccii)) 1111
(Vo milioni USD)

1 Revidirana vremenska serija - prethodni podatoci
2 Uvozot e prika`an na f.o.b. paritet soglasno V izdanie na prira~nikot za platen bilans od MMF. Presmetkata na c.i.f. - f.o.b. faktorot kako pro

cent od uvozot c.i.f. po godini iznesuva: 1993-20%, 1994-20%, 1995-20%, 1996-14%, 1997-10%, 1998-5.02%, 1999-4.86%, 2000-3.90%, 2001-4.20%, 
2002-3.80%, 2003-3.80% i 2004-3.80%.

3 Bez monetarno zlato i kursni razliki; Dobienite sredstva od sukcesijata na porane{na SFRJ vo Maj 2003 godina ne se platno bilansna transakcija,  
poradi {to istite se vklu~eni samo vo sostojbite na deviznite rezervi, a ne i vo promenite

I-VIII

-280,94-152,28-357,81

-712,63

1025,28

-1737,91

-44,37

-39,99

-18,04

516,05

33,30

482,75

267,95

-4,92

-4,92

0,00

-4,92

0,00

272,87

99,39

6,20

183,74

155,21

7,83

-2,18

23,60

-60,70

34,92

22,88

-16,46

12,99



FFoonndd  zzaa  ppeennzziisskkoo  ii  iinnvvaalliiddsskkoo  oossiigguurruuvvaawweeFFoonndd  zzaa  ppeennzziisskkoo  ii  iinnvvaalliiddsskkoo  oossiigguurruuvvaawwee

2004
Jan.-Avgust

18.791

11.068

247

5.534

262

20

442

1.169

35

14

0

0

19.068

16.632

15.084

340

147

698

60

192

55

63

4

2.102

100

108

4

-277

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii.

Vo periodot januari-avgust 2004 godina,
Fondot za penzisko i invalidsko osi-
guruvawe ostvari pprriihhooddii vo iznos od
18.791 milion denari, {to pretstavuva
porast od 4,1% vo odnos na istiot peri-
od od minatata godina. Najgolem del od
prihodite, odnosno 58,9% pretstavuvaat
prihodi po osnov na pridonesi od plati,
kade e ostvaren porast od 5.6%. Pri-
hodite od Buxetot na Republikata u~es-
tvuvaat so 29.5% od vkupnite prihodi i
se zgolemeni za 8.4% vo odnos na istiot
period lani, dodeka pak prihodite od
Zavodot za vrabotuvawe za osiguruvawe
na nevrabotenite lica korisnici na
pari~en nadomestok se zgolemeni za
16.8% i nivnoto u~estvo vo vkupnite
prihodi iznesuva 6.2%.

RRaasshhooddiittee na Fondot vo periodot ja-
nuari-avgust 2004 godina iznesuvaat

19.068 milioni denari i se zgolemeni za
6.5% vo odnos na istiot period lani. Za
isplata na penzii na korisnicite se
potro{eni 87.2% od vkupnite rashodi,
{to e povisoko nivo od istiot period vo
2003 godina za 6.1%. Pritoa, 90.7% od
penziite se isplateni za redovni pen-
zii, 4.2% za retroaktivna isplata na
8%, potoa voeni penzii, zemjodelski
penzii i za predvremeno penzionirani
lica. Rashodite za pridones za zdrav-
stvena za{tita u~estvuva so 11% vo
vkupnite rashodi na Fondot za penzisko
i invalidsko osiguruvawe.

DDeeffiicciittoott na Fondot za Penzisko i in-
validsko osiguruvawe vo periodot janu-
ari-avgust 2004 godina dostigna iznos
od 277 milioni denari.

(vo milioni denari)
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PPrriihhooddiittee na Fondot za zdravstveno
osiguruvawe vo periodot januari-
avgust 2004 godina iznesuvaa 9.550 mi-
lioni denari, {to pretstavuva porast
od 3.7% vo odnos na istiot period od
prethodnata godina. Analizirano spo-
red strukturata na prihodite, najgole-
mo u~estvo (58.9%) imaat pridonesite
za zdravstveno osiguruvawe, kade e
ostvaren porast od 4.6%. Pridonesite
od Penziskiot Fond u~estvuvaat so
22% od vkupnite prihodi i se zgo-
lemeni za 10.5% vo odnos na istiot
period od minatata godina, dodeka
pridonesite koi gi pla}a Zavodot za
vrabotuvawe za nevrabotenite lica
u~estvuvaat so 13.8% vo prihodite, i
istite se zgolemeni se za 8.4%. Golem
porast od 418 milioni denari e os-
tvaren vo delot na drugi prihodi,
pred se poradi vklu~uvawe na novi
kategorii na prihodi, odnosno trans-

feri so Odluka i prihodi od kofi-
nansirawe.

Vo isto vreme, rraasshhooddiittee na Fondot vo
periodot januari-avgust 2004 godina
iznesuvaat 9.663 milioni denari, od-
nosno se zgolemija za 8% vo odnos na
istiot period od minatata godina. Naj-
golemo u~estvo vo rashodite imaat am-
bulantnite tro{oci (40.2%), koi bele-
`at rast od 22.9%, kako i tro{ocite za
bolni~ko lekuvawe (34.4%), koi vo
odnos na prethodnata godina bele`at
zgolemuvawe od 4.4%. Vo isto vreme,
tro{ocite za lekovi se povisoki za
16.6% vo odnos na 2003 g., i u~estvu-
vaat so 13.5% vo rashodite na Fondot.

Vo periodot januari-avgust 2004 godi-
na, Fondot za zdravstveno osiguruvawe
realizira{e ddeeffiicciitt od 113 milioni
denari.

FFoonndd  zzaa  zzddrraavvssttvveennoo  oossiigguurruuvvaawweeFFoonndd  zzaa  zzddrraavvssttvveennoo  oossiigguurruuvvaawwee

2004
Jan.-Avg.

5.628

2.102

1.321

37

458

0

3

1

3.880

3.322

0

1.305

0

190

84

664

162

20

19

17

9.663

-113

9.550

(vo milioni denari)

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii.
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Vo periodot januari-avgust 2004 godi-
na, Zavodot za vrabotuvawe (ZVR) ost-
vari vkupni pprriihhooddii od 4.995 milioni
denari. Vo ovoj period, prihodite na
ZVR se zgolemeni za 23.2% vo odnos na
istiot period od minatata godina. Od
ovie prihodi, samo 16.3% se sredstva
obezbedeni preku pridonesot za vra-
botuvawe, koj treba da bide osnoven
finansier na aktivnostite i funk-
cioniraweto na ZVR. Od druga strana
pak, 83,2% od prihodite se dotacii od
Buxetot na RM. Vo samata struktura na
dotaciite od Buxetot, 71.9% se po
osnov na pokrivawe na deficitot na
Zavodot, 17.6% se nameneti za ispla-
ta na pari~en nadomest na vraboteni-
te od pretprijatijata zagubari i osta-
natiot del e za reforma na dr`avna-
ta administracija. Vo periodot janua-
ri-avgust 2004 godina, prihodite od
pridonesi se zgolemeni za 4.1% vo od-
nos na minatata godina, a dotaciite
od Buxetot, vo istiot period, se zgo-
lemeni za 27.6%.

RRaasshhooddiittee na ZVR vo periodot ja-
nuari-avgust 2004 godina iznesuvaa
4.942 milioni denari, {to e 23.1% po-
visoko nivo vo odnos na istiot period
lani. Pritoa, 37.3% od rashodite se
nameneti za isplata na pari~en nado-
mestok na nevrabotenite lica, 26.7%
se tro{oci za zdravstveno osiguru-
vawe za nevrabotenite i 23.8% za pen-
zisko i invalidsko osiguruvawe. Tro-
{ocite za aktivnite merki (za vrabo-
tuvawe na invalidni lica, za pot-
tiknuvawe na vrabotenosta i nadomes-
tok za prekvalifikacija) u~estvuvaat
so 9.2% vo vkupnite rashodi na ZVR.
Na rashodite za stru~na slu`ba ot-
pa|aat 3% od vkupnite rashodi, a vo
odnos na istiot period minatata godi-
na ovie rashodi se zgolemeni za 8.1%.

Vo periodot januari-avgust 2004 godi-
na, Zavodot za vrabotuvawe ostvari
ssuuffiicciitt od 53 milioni denari.

ZZaavvoodd  zzaa  vvrraabboottuuvvaawweeZZaavvoodd  zzaa  vvrraabboottuuvvaawwee

2004
Jan.-Avg.

4.995
818

4.158

4.942
19

4.795

147

53

722
15

2

79

2.991

732

46
389

1.842
1.322
1.176

51
388
16

88
13
43

0
0
3

(vo milioni denari)

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii.
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Vo periodot januari-avgust 2004 godi-
na, Fondot za magistralni i regio-
nalni pati{ta naplati pprriihhooddii vo
iznos od 2.271 milion denari, {to
pretstavuva 31.6% povisok iznos vo
sporedba so istiot period lani. Naj-
golemo u~estvo vo vkupnite prihodi
imaat prihodite od Buxetot (51.1%),
koi bele`at porast od 132.5% vo
odnos na istiot period od 2003 godi-
na. Po osnov na godi{en nadomestok
za patni motorni vozila, naplateni
se 569 milioni denari ili 25.1% od
vkupnite prihodi, dodeka 21.4% od
vkupnite prihodi se naplateni od
nadomestokot za upotreba na avtopat,
kade e ostvaren porast od 3.8%.

RRaasshhooddiittee na Fondot za pati{ta vo
periodot januari-avgust 2004 godina
iznesuvaat 2.427 milioni denari.
Najgolem del od tro{ocite (46.5%) se
napraveni vo delot na investiciite.
Za odr`uvawe na pati{ta potro{eni
se 701 milion denari ili 28.9% od
vkupnite rashodi. Sredstvata za lo-
kalni pati{ta u~estvuvaat so 14.7%
vo vkupnite rashodi. Rashodite za
studii, proektirawe, nadzor, provi-
zii i materijalni tro{oci imaat
u~estvo od 4% vo vkupnite rashodi.

Vo periodot januari-avgust od 2004
godina, Fondot za pati{ta ostvari
ddeeffiicciitt od 156 milioni denari.

FFoonndd  zzaa  mmaaggiissttrraallnnii  ii  rreeggiioonnaallnnii  ppaattii{{ttaaFFoonndd  zzaa  mmaaggiissttrraallnnii  ii  rreeggiioonnaallnnii  ppaattii{{ttaa

2004
Jan.-Avg.

2.271

1.160

47

569

486

0

9

0

2.427

1.129

96

701

122

356

23

0

0

-156

(vo milioni denari)

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii.
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BBeerrzzaannsskkii  ppookkaazzaatteellii  --BBeerrzzaannsskkii  ppookkaazzaatteellii  --
jjuullii  22000044  ggooddiinnaajjuullii  22000044  ggooddiinnaa

Vkupniot promet na Makedonskata
berza AD Skopje  vo juli 2004 godina
iznesuva 328,46 milioni denari,
{to vo odnos na prethodniot mesec
pretstavuva porast od 27,3%.  Pro-
se~niot dneven promet na mese~na
osnova bele`i porast od 34,8% i is-
tiot iznesuva 19,3  milioni denari
dnevno.

Vo analiziraniot period vkupniot
promet na akcii dostigna iznos od
172 milioni denari {to pretstavu-
va zgolemuvawe od 35,8% vo odnos
na juni ovaa  godina. Prometot na ob-
vrznicite iznesuva 156,3 milioni
denari i istiot bele`i porast
20,2% na mese~no nivo. 

Vo juli ovaa godina realizirani se
vkupno 1.365 transakcii za 17 den-
ovi na trguvawe.

Pri analizata na vkupniot promet
so dr`avnite obvrznici mo`e da  se
konstatira deka prometot na dr`av-
nite obvrznici za staro devizno
{tedewe vo juli iznesuva 25,5 mil-
ioni denari, pri {to prose~nata
cena na ovie obvrznici iznesuva
71,5% od nivnata nominalna vred-
nost. Prose~nata cena na obvrz-
nicite za denacionalizacija od
prvata emisija i od vtorata emisija
ovoj mesec iznesuva 62,6% od nomi-
nalnata vrednost. Vo ovoj period
obvrznicite za denacionalizacija
od tretata emisija se prodavaa za
62,7% od nivnata nominalna vred-
nost. Istovremeno, cenata na kon-
vertibilnite sertifikati iznesu-
va{e 3%.                              

Oficijalniot berzanski indeks
(MBI) kako indikator na dvi`eweto
na cenite na akciite vo juli ovaa
godina se zgolemi za 3,9%  vo spo-
redba so prethodniot mesec i istiot
iznesuva 1.195,77 denari.

Od vkupniot promet na Berzata, vo
analiziraniot period 63,9% e real-
iziran na  oficijalniot pazar, vo
vrednost od 210,11 milioni denari.
Na   neoficijalniot pazar ostvaren
e promet vo vrednost od  118,3 mil-
ioni denari ili pak 36% od vkup-
niot promet na Berzata. Prometot
so drugite hartii od vrednost izne-
suva 12 iljadi denari ili 0,1% od
vkupniot promet na Berzata.

Na oficijalniot pazar na Berzata
vo juli 2004 godina najgolemo pro-
centualno u~estvo vo prometot  ima-
at  akciite na @ito Prilep AD Pri-
lep, Alkaloid AD Skopje, Makpet-
rol AD Skopje, Evropa AD Skopje i
na Skopski pazar AD Skopje. 

MM AA KK EE DD OO NN SS KK AA   BB EE RR ZZ AA   NN AA   DD OO LL GG OO RR OO ^̂ NN IIMM AA KK EE DD OO NN SS KK AA   BB EE RR ZZ AA   NN AA   DD OO LL GG OO RR OO ^̂ NN II
HH AA RR TT II II   OO DD   VV RR EE DD NN OO SS TTHH AA RR TT II II   OO DD   VV RR EE DD NN OO SS TT

Juni
2004

Juli
2004

Promeni
vo %

172.081.512

156.371.652

12.000

328.456.164

1.365.191

3.937.458

400.000

1.195,77

1.365

78

17.604.813.907

21.561.924.015

39.166.737.922

31

17

19.321.480

80

4

1.388.994.440

13

9

13

7.220.083

126.689.588

130.031.626

1.215.040

257.936.254

517.282

3.284.285

16.002.742

1,150,27

1.615

78

17.314.681.694

21.444.557.023

38.759.238.717

25

18

14.329.792

90

233.306.740

526.640

35,8

20,3

-99,0

27,3

163,9

19,9

-97,5

4,0

-15,5

0,0

1,7

0,5

1,1

24,0

-5,6

34,8

-11,1

-55,6

495,4

1.200,0

1.271,0

BBeerrzzaannsskkii  ppookkaazzaatteellii  --  JJuullii  22000044  ggooddiinnaa
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Vo ovoj period prijaveni se vkupno 4
blok transakcii vo vkupna vrednost
od 1.388 milioni denari i istata
pretstavuva zgolemuvawe za 495,3%
vo odnos na vrednosta na blok tran-
sakciite realizirani vo prethod-
niot mesec. 

Vo juli 2004 godina na Makedonska-
ta berza AD Skopje realizirani se
vkupno 13 transakcii na dr`avniot
segment vo vkupna vrednost od 7,22
milioni denari.

BBeerrzzaannsskkii  ppookkaazzaatteellii  --BBeerrzzaannsskkii  ppookkaazzaatteellii  --
aavvgguusstt  22000044  ggooddiinnaaaavvgguusstt  22000044  ggooddiinnaa

Vo avgust 2004 godina vkupniot pro-
met na Makedonskata berza AD Skop-
je iznesuva 161,9 milioni denari i
vo sporedba so prethodniot mesec

bele`i pad od 50,8%. Prose~niot
dneven promet vo ovoj period izne-
suva 9,5 milioni denari {to pret-
stavuva isto taka namaluvawe na
mese~na osnova za 50,8%. 

Prometot na akciite vo avgust izne-
suva{e 84,39 milioni denari i vo
odnos na prethodniot mesec ostva-
ren e pad od 51,0%. Vrednosta na
prometot na obvrznicite vo ovoj pe-
riod iznesuva{e 77,5 milioni de-
nari {to na mese~no nivo pretstavu-
va pad od 50,5%.

Vo analiziraniot period realizi-
rani se vkupno 1.175 transakcii za
17 denovi na trguvawe.  

Analiziraj}i go vkupniot promet so
dr`avnite obvrznici se konstatira
deka prometot na dr`avnite obvrz-
nici za staro devizno {tedewe vo
avgust ovaa godina iznesuva 35,6
milioni denari, ~ija {to prose~-
nata cena dostigna 71,4% od nomi-
nalnata vrednost. Prose~nite ceni
na obvrznicite za denacionalizaci-
ja od prvata, vtorata i tretata emi-
sija vo tekot na avgust iznesuvaa
63,1%, 63,9% i 63,6%, soodvetno. Vo
analiziraniov period najgolem pro-
met vo trguvaweto so obvrznici e
ostvaren so obvrznicite za denaci-
onalizacija od tretata emisija i
toa vo vrednost od 39,2 milioni
denari. 

Vo avgust 2004 godina oficijalniot
berzanski indeks (MBI) kako indi-
kator na dvi`eweto na cenite na
akciite bele`i porast od 2,4% vo
odnos na prethodniot mesec i istiot
iznesuva 1.225,18 denari.

Vo ramkite na vkupniot promet na
berzata vo avgust godina 92,1% od
prometot e realiziran na oficijal-
niot pazar, vo vrednost od 149,176
milioni denari. Na neoficijalniot
pazar ostvaren e promet vo vred-
nost od 12,755 milioni denari {to
pretstavuva 7,9% od vkupniot pro-
met na Berzata. 

Juli
2004

Avgust
2004

Promeni
vo %

84.393.882

77.537.938

161.931.820

280.233

1.891.178

122.518

1.175

78

17.593.005.927

14.875.655.838

32.468.661.765

34

17

9.525.401

69

11

213.031.300

13

5.654.581

172.081.512

156.371.652

12.000

328.456.164

1.365.191

3.937.458

400.000

119.577

1.365

78

17.604.813.907

21.561.924.015

39.166.737.922

31

17

19.321.480

80

4

1.388.994.440

13

7.220.083

-51,0

-50,4

-100,0

-50,7

-79,5

-52,0

-100,0

2,5

-13,9

0,0

-0,1

0,0

-0,1

9,7

0,0

-50,7

-13,8

175,0

-84,7

0,0

-21,7

BBeerrzzaannsskkii  ppookkaazzaatteellii  --AAvvgguusstt  22000044  ggooddiinnaa
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Na oficijalniot pazar na Berzata
vo ovoj period najgolemo procentu-
alno u~estvo vo prometot imaat ak-
ciite na Alkaloid AD Skopje  so
48,4% vo vkupniot promet, potoa ak-
ciite na Stopanska banka AD Bitola
koi u~estvuvaat so 10,0% i akciite
na Teteks Tetovo so u~estvo od 6,7%
vo vkupniot promet na oficijalniot
pazar na Makedonskata berza AD
Skopje.

Vo analiziraniot period  realizi-
rani se 11 blok transakcii vo vkup-
na vrednost od 213 milioni denari. 

Vo avgust 2004 godina realizirani
se vkupno 13 transakcii na akcii vo
dr`avna sopstvenost vo vkupna
vrednost od 5,6 milioni denari pri
{to e trguvano so akciite na Taska
Kavadarci, Trgotekstil-zaedni~ki
slu`bi Skopje itn.
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MM AA KK EE DD OO NN SS KK AA   BB EE RR ZZ AA   AA DD   SS KK OO PP JJ EEMM AA KK EE DD OO NN SS KK AA   BB EE RR ZZ AA   AA DD   SS KK OO PP JJ EE

Avgust 2003 Avgust 2004 % promena

PROMET

Akcii 30.412.662 84.393.882 177,5

Obvrznici 53.706.541 77.537.938 44,4

Drugi hartii od vrednost 7.257.527 -100,0

VKUPNO 91.376.730 161.931.820 77,2

ОБЕМ (хартии од вредност)

Akcii 158.838 280.233 76,4

Obvrznici (NV vo EVRA) 1.366.088 1.891.178 38,4

Drugi hartii od vrednost (NV vo MKD) 29.528.218 -100,0

MBI 1.007 122.518 12.068,6

VKUPEN BROJ NA TRANSAKCII 878 1.175 33,8

BROJ NA KOTIRANI DRU[TVA 100 78 -22,0

PAZARNA KAPITALIZACIJA

Akcii 16.434.590.949 32.468.661.765 97,6

Obvrznici 20.224.835.834 21.369.051.393 5,7

Vkupno 36.659.426.783 53.837.713.158 46,9

BROJ NA ISTRGUVANI HV NA НЕОФИЦИЈАЛЕН ПАЗАР 24 34 41,7

BROJ NA DENOVI NA TRGUVAWE 16 17 6,3

PROSE^EN DNEVEN

Promet (denari) 5.711.046 9.525.401 66,8

Broj na transakcii 55 69 25,5

BROJ NA PRIJAVENI TRANSAKCII 8 11 37,5

VREDNOST NA PRIJAVENI TRANSAKCII 118.134.181 213.031.300 80,3

BROJ NA TRANSAKCII NA DR@AVEN SEGMENT 25 13 -48,0

VREDNOST NA TRANSAKCII NA DR@AVEN SEGMENT 161.233.837 5.654.581 -96,5

PPOOLLUUGGOODDII[[EENN  PPRREEGGLLEEDDPPOOLLUUGGOODDII[[EENN  PPRREEGGLLEEDD

Pazaren segment promet vo denari promet vo evra % Broj na transakcii

Oficijalen pazar 149.176.268 2.433.935 92,1 1.053

Neoficijalen pazar 12.755.552 208.127 7,9 122

Drugi HV

VKUPNO 161.931.820 2.642.062 100,0 1.175

Struktura na prometot

Drugi HVNeoficijalen
pazar

Oficijalen pazar

0

50.000.000

100.000.000

150.000.000

200.000.000

250.000.000

300.000.000

350.000.000

Januari

2004

2003

Fevruari Mart April Maj Juni Juli Avgust

Trguvawe po meseci

SSTTRRUUKKTTUURRAASSTTRRUUKKTTUURRAA NNAANNAA PPRROOMMEETTOOTTPPRROOMMEETTOOTT

BBeerrzzaannsskkii  ppookkaazzaatteelliiBBeerrzzaannsskkii  ppookkaazzaatteellii
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 Januari Fevruari Mart April Maj Juni Juli

2004 149.886.740 134.838.066 267.541.161 243.842.464 190.563.569 257.936.254

2003 103.276.652 109.427.243 192.906.339 236.178.776 147.525.976 238.866.546

328.465.164

251.669.048

Avgust

161.931.820

91.376.730

TTrrgguuvvaawwee  ppoo  mmeesseecciiTTrrgguuvvaawwee  ppoo  mmeesseeccii

Red.
br.

Akcija
Promet
(denari)

Promet (EVRA)
U~estvo vo 

prometot(%) 
Koli~ina

Broj na 
transakcii

Pazarna 
kapitalizacija 

(denari)

1 Alkaloid Skopje 34.661.304 565.569 48,4 17.163,0 122 2.628.288.244

2 Stopanska banka Bitola 7.128.162 116.297 10,0 2.913,0 22 709.355.870

3 Teteks Tetovo 4.769.660 77.822 6,7 15.386,0 4 141.603.970

4 Komercijalna banka Skopje 3.418.320 55.791 4,8 1.053,0 27 1.223.698.050

5 Evropa Skopje 2.925.100 47.736 4,1 3.819,0 25 191.687.250

6 R@ Inter-Tran{ped Skopje 2.777.625 45.307 3,9 111.105,0 1 14.634.975

7 Makpertol Skopje 2.709.755 44.211 3,8 223,0 22 1.373.308.040

8 Blagoja \orev Veles 2.272.836 37.082 3,2 2.573,0 5 464.400.000

9 Makedonija Turist Skopje 1.905.746 31.093 2,7 1.814,0 12 470.336.880

10 Granit Skopje 1.549.080 25.276 2,2 17.212,0 71 260.424.000

 Ostanati 7.520.742 122.707 10,5 9.286,0 81 10.115.268.647

 VKUPNO OFICIJALEN PAZAR 71.638.330 1.168.891 100.00 182.547 392 17.593.005.926

PPRREEGGLLEEDD  NNAA  TTRRGGUUVVAAWWEETTOO  SSOO  AAKKCCIIII  SSOO  NNAAJJGGOOLLEEMMOO  UU^̂EESSTTVVOO  VVOOPPRREEGGLLEEDD  NNAA  TTRRGGUUVVAAWWEETTOO  SSOO  AAKKCCIIII  SSOO  NNAAJJGGOOLLEEMMOO  UU^̂EESSTTVVOO  VVOO
PPRROOMMEETTOOTT  ((ooffiicciijjaalleenn  ppaazzaarr))   AAVVGGUUSSTT  22000044PPRROOMMEETTOOTT  ((ooffiicciijjaalleenn  ppaazzaarr))   AAVVGGUUSSTT  22000044
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Najvisoka Najniska Po~etna Posledna
Prose~na 

cena
Obem

Promet
(denari)

Promet 
(Evra)

Obvrznici na RM
(staro devizno {tedwe) RM01

71,6 70,5 71,5 71,5 71,4 815.262 35.647.578 581.588

Obvrznici na RM
(denacionalizacija) RMDEN01

63,1 63,1 63,0 62,2 68,1 2.160 83.561 1.363

Obvrznici na RM
(denacionalizacija) RMDEN02

65 63,3 63,0 65 63,9 65.546 2.571.181 41.946

Obvrznici na RM za 
denacionalizacija-RMDEN03

65,0 62,8 62,5 65,0 63,6 1.008.210 39.235.619 640.145

Naziv na izdava~ot
Datum na 

transakcija
Nominalna 
vrednost

Cena po 
akcija 

(denari)

% od 
osnovnata 
glavnina

Obem 
(akcii)

Promet 
(denari)

Blagoj \orev Veles 04.08.2004 25,56 EUR

51,13 EUR

DEM

900,00 1,12 5.813 5.231.700

Jaka Tabak Radovi{ 11.08.2004 3.000,00 47 54.062 162.186.000

Agroplod AD Resen

Agroplod AD Resen

Agroplod AD Resen

Agroplod AD Resen

Agroplod AD Resen

Agroplod AD Resen

Agroplod AD Resen

Agroplod AD Resen

Agroplod AD Resen

VKUPNO

12.08.2004 1,000

DEM1,000

DEM1,000

DEM1,000

DEM1,000

DEM1,000

DEM1,000

DEM1,000

DEM1,000

DEM1,000

9.200,00

9.200,00

9.200,00

9.200,00

9.200,00

9.200,00

9.200,00

9.200,00

9.200,00

9.200,00

2,59

2,59

2,59

2,59

2,59

2,59

2,59

2,59

2,59

2,88

544

544

544

544

544

544

544

544

606

64.833

5.004.800

5.004.800

5.004.800

5.004.800

5.004.800

5.004.800

5.004.800

5.004.800

5.575.200

213.031.300

12.08.2004

18.08.2004

18.08.2004  

18.08.2004

18.08.2004

18.08.2004

18.08.2004

18.08.2004

31.08.2004

PPRREEGGLLEEDD  NNAA  PPRRIIJJAAVVEENNII  BBLLOOKK  TTRRAANNSSAAKKCCIIIIPPRREEGGLLEEDD  NNAA  PPRRIIJJAAVVEENNII  BBLLOOKK  TTRRAANNSSAAKKCCIIII
AVGUST 2004

PPRREEGGLLEEDD  NNAA  TTRRGGUUVVAAWWEE  SSOO  OOBBVVRRZZNNIICCII  II  DDRRUUGGII  HHAARRTTIIII  OODD  VVRREEDDNNOOSSTTPPRREEGGLLEEDD  NNAA  TTRRGGUUVVAAWWEE  SSOO  OOBBVVRRZZNNIICCII  II  DDRRUUGGII  HHAARRTTIIII  OODD  VVRREEDDNNOOSSTT
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Naziv na izdava~ot
Datum na 

transakcija
Nominalna 
vrednost

Cena po 
akcija 

(denari)

Promet 
(akcii)

Promet 
(denari)

Dr`ava-gotovina-obi~ni akcii  

Taska Kavadarci 27.08.2004 51 EMU 313 456  

Trgotekstil Zaedni~ki slu`bi Skopje 28.08.2004 100 DEM 631 5000  

Dr`ava-gotovina-obi~ni akcii    5456 3297728

Dr`ava-bez gotov. pla}.-obi~ni akcii      

ZK Ki~evo Ki~evo 27.08.2004 100 DEM 313 49 15.337

Dr`ava-bez gotov. pla}.-obi~ni akcii    49 15.337

VKUPNO DR@AVA-AKCII    5.505 3.313.065

Naziv na izdava~ot
Datum na 

transakcija

Udel za 
proda`ba 

(EUR)

Po~etna proda`na 
cena na udelot (EUR)

Promet 
(denari)

Udeli-gotovina     

Veterinarna bolnica Skopje 13.08.2004 21219 21219 1.301.361

Veterinarna stanica [tip 13.08.2004 1834 1834 112479

Jugosurovina MP Skopje 13.08.2004 1811 1811 111069

Mak Surovina Skopje 13.08.2004 1811 1811 111069

Veterinarna stanica Struga Vet 13.08.2004 3336 3336 204597

Veterinarna stanica Sv.Nikole 20.08.2004 796 796 48771

Veterinarna stanica Be-Vet Berovo 20.08.2004 3776 3776 231358

Gradba [tip 27.08.2004 6456 1291 79132

Vkupno udeli- gotovina    2.199.836

Udeli -bezgotovinsko pla}awe     

Damjan Radovi{ 27.08.2004 9966 997 61077

Semos Energetika Skopje 27.08.2004 13152 1315 80603

VkupnoUdeli- bezgotovinsko pla}awe    141680

VKUPNO UDELI-DR@AVA    2341516

PPRREEGGLLEEDD  NNAA  TTRRGGUUVVAAWWEE  SSOO  HHVV  VVOO  DDRR@@AAVVNNAA  SSOOPPSSTTVVEENNOOSSTTPPRREEGGLLEEDD  NNAA  TTRRGGUUVVAAWWEE  SSOO  HHVV  VVOO  DDRR@@AAVVNNAA  SSOOPPSSTTVVEENNOOSSTT
AVGUST 2004
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Rang ^lenka
Klasi~no 
trguvawe

% od 
klasi~no 
trguvawe

Dr`ava
% 

Dr`ava
Blok

% od 
blokovi

Vkupno 

1 MK 53.783.541 16,6 0,0 162.186.000 38,1 215.969.541

2 TN 40.887.810 12,6 4.456.361 78,8 162.186.000 38,1 207.530.172

3 MI 11.076.100 3,4 0 0,0 91.227.200 21,4 102.303.300

4 KB 92.902.984 28,7 1,7 0 0,0 92.998.924

5 SB 38.035.679 11,7 2,3 0 0,0 38.163.582

6 BD 17.127.216 5,3 578.683 10,2 10.463.400 2,5 28.169.298

7 TK 17.036.111 5,3 3,9 0 0,0 17.258.248

8 BL 10.746.545 3,3 0 0,0 0 0,0 10.746.545

9 SL 9.981.542 3,1 0,0 0 0,0 9.981.542

10 BB 9.507.960 2,9 61.077 1,1 0 0,0 9.569.037

11 FR 7.615.992 2,4 2,0 0 0,0 7.728.471

12 EU 7.317.459 2,3 0,0 0 0,0 7.317.459

13 PT 4.099.325 1,3 0,0

0,0

0

0

0,0 4.099.325

14 OH 3.745.377 1,2 0,0 3.745.377

 Vkupno 323.863.641 100,0 5.654.580 100.0 426.062.600 100,0 755.580.821

0

95.940

127.903

222.137

0

112.479

0

0

0

* dvojno presmetuvawe (i pri kupuvawe i pri prodavawe)

JANUARI - JUNI 2004

PPRROOMMEETT  NNAA  ^̂LLEENNKKIITTEE  NNAA  MMAAKKEEDDOONNSSKKAA  BBEERRZZAA  AA..DD  SSKKOOPPJJEEPPRROOMMEETT  NNAA  ^̂LLEENNKKIITTEE  NNAA  MMAAKKEEDDOONNSSKKAA  BBEERRZZAA  AA..DD  SSKKOOPPJJEE

//   vvoo  ddeennaarrii**//   vvoo  ddeennaarrii**
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Novata programa za privatizacija e
ve}e vo tek, i e nazna~en konsultant
za proda`ba na 22 pogolemi pretpri-
jatija. Se planira proda`bite da
bidat kompletirani do krajot na ap-
ril 2004 godina. Site ovie pretpri-
jatija pretrpea golemi te{kotii vo
periodot na politi~ka nestabilnost
vo Makedonija i na Balkanot, me|utoa
vo postabilna sredina pove}eto od
niv imaat potencijal da gi povratat
zagubenite pazari so nov komercija-
len i finansiski menaxment. Pogole-
mite pretprijatija ve}e privlekoa
seriozno vnimanie od strana na nekoi
stranski i doma{ni investitori. [to
se odnesuva do investitorite, priva-
tizacionata programa e odli~na mo`-
nost za steknuvawe na sredstva so do-
bar kvalitet, visoko obu~ena spremna
rabotna sila, vo ekomonija kade tro-

{ocite se niski, a koja se grani~i so
EU. So ogled na porane{nite neuspe{-
ni obidi za privatizacija, sredstvata
na ovie pretprijatija se ponudeni za
proda`ba na onoj ponuduva~ koj }e
dostavi najvisoka ponuda. Ne postoi
minimum cena, nitu pak uslovi za
vrabotuvawe ili pak idni investicii.

Vladata veruva deka najdobar na~in
da se sozdadat rabotni mesta e so pot-
tiknuvawe na stabilni investirawa
vo Makedonija, namesto so postavuva-
we na preduslovi za proda`bite koi
gi odvra}aat potencijalnite kupuva-
~i. Vo tebelata podolu, navedeni se
datumite za objava na tenderi za site
pretprijatija koi }e bidat privatizi-
rani. Site tenderi }e bidat otvoreni
minimum eden mesec.

* Site podatoci za zagubarite vo ovoj del se dobieni od konsultanskata ku}a anga`irana od strana    
na Vladata na Republika Makedonija

PPRRIIVVAATTIIZZAACCIIJJAA  NNAA  PPRREETTPPRRIIJJAATTIIJJAATTAA  ZZAAGGUUBBAARRIIPPRRIIVVAATTIIZZAACCIIJJAA  NNAA  PPRREETTPPRRIIJJAATTIIJJAATTAA  ZZAAGGUUBBAARRII

ZZaattvvoorreennii  tteennddeerriiZZaattvvoorreennii  tteennddeerrii

OOttvvoorreennii  tteennddeerriiOOttvvoorreennii  tteennddeerrii



51MINISTERSTVO ZA FINANSII

Prometot na Pazarot na pari i
kratkoro~ni hartii od vrednost vo
jjuullii  22000044 godina bele`i umereno
zgolemuvawe, koe se manifestira
so zgolemena realizacija za 0,44%
vo odnos na prethodniot mesec, pri
{to istata iznesuva 1.136 milioni
denari. Sporedeno so juli 2003 god-
ina, realizacijata e namalena za
5,7%. 

Vo analiziraniot period pobaru-
va~kata na likvidni sredstva izne-
suva 1.458 milioni denari {to na
mese~no nivo pretstavuva zgolemu-
vawe za 1,8%. Vo odnos na juli
minatata godina pobaruva~kata na
likvidni sredstva na Pazarot na
pari bele`i porast od 10,93%.

Vkupnata ponuda na likvidni sred-
stva na Pazarot na pari vo juli ovaa
godina iznesuva 1.365,5 milioni
denari i istata vo odnos na pret-
hodniot mesec e namalena za 0,3%.
Na godi{na osnova registriran e
porast na ponudata na pazarot na
pari, koj iznesuva 9,96%.

Prose~nata ponderirana kamatna
stapka vo analiziraniot mesec iz-
nesuva 6,67% i vo odnos na prethod-
niot mesec e povisoka za 0,16 pro-
centni poeni.

Vo aavvgguusstt  22000044  ggooddiinnaa na Pazarot na
pari i kratkoro~ni hartii od vred-
nost e ostvaren promet vo iznos od
912 milioni denari {to vo odnos na
prethodniot mesec pretstavuva na-
maluvawe za 24,5%. Vo sporedba so
minatiot avgust, prometot na Paza-
rot na pari bele`i porast od zna~i-
telni 91,4%.

Pobaruva~kata za likvidni sredst-
va vo avgust ovaa godina iznesuva-
{e 966 milioni denari {to vo od-
nos na prethodniot mesec poka`uva
pad od  50,9%. Vo odnos na istiot
mesec minatata godina vo avgust
ovaa godina pobaruva~kata bele`i
porast od zna~itelni 94,4%.

Vo analiziraniot mesec ponudata
na likvidni sredstva iznesuva{e
1.285,5 milioni denari {to na me-
se~no nivo pretstavuva pad od
6,2%. Sporedeno so minatiot av-
gust, ovoj mesec ponudata na likvid-
ni sredstva bele`i porast od
zna~itelni 103,24%.

Prose~nata ponderirana kamatna
stapka vo avgust ovaa godina izne-
suva 6,55% i vo sporedba so pret-
hodniot mesec e poniska za 0,12
procentni poeni. 
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Trendot na porast na depozitite na
naselenieto i na pretprijatijata kaj
bankite prodol`uva i vo prvite dva
meseca od tretiot kvartal od 2004
godina.

Depoziti na naselenie

Vkupnite depoziti na naselenieto vo
jjuullii  22000044 godina iznesuvaa 41.661 mi-
lioni denari, {to vo odnos na
prethodniot mesec poka`uva porast
od 0,6%. Pritoa, porastot e deter-
miniran od zgolemeniot obem na de-
vizni {tedni vlogovi po viduvawe,
kako i na kratkoro~no oro~enite de-
vizni depoziti na naselenieto. Od
druga strana, kaj denarskite {tedni
vlogovi po viduvawe, kako i kaj oro-
~enite denarski depoziti na nasele-
nieto do eden mesec e registrirano
namaluvawe, dodeka kaj ostanatite
denarski depoziti e registriran po-
rast. Vakvite dvi`ewa uka`uvaat na
delumna preraspredelba na denar-
skite sredstva na naselenieto vo
nasoka na oro~eni depoziti do tri i
{est meseci, kako i nad edna godina.
Na godi{no nivo, porastot na vkup-
nite depoziti na naselenieto vo juli
ovaa godina iznesuva 19,8%, glavno
kako rezultat na porastot na deviz-
nite {tedni vlogovi po viduvawe i
kratkoro~no oro~enite devizni
depoziti. 

Vo aavvgguusstt  22000044 godina vkupnite depo-
ziti na naselenieto iznesuvaa 41.814
milioni denari, {to pretstavuva
umeren mese~en porast od 0,4%, glav-
no usloven od povisokoto nivo na
kratkoro~nite devizni depoziti. Ta-
ka, deviznite depoziti po viduvawe
i oro~enite devizni depoziti do
edna godina ostvarija porast od 1,5%
i od 1,1%, soodvetno. Voedno, ovie
kategorii imaat najvisoko u~estvo vo
vkupnata depozitna struktura na na-
selenieto (od 41,8% i 29%, soodvet-
no). Od druga strana, pad e zabele`an
kaj denarskite depoziti po viduvawe
(od 7,6%). Vo odnos na istiot mesec

od prethodnata godina, vkupnite de-
poziti na naselenieto se povisoki za
18,7%. Pritoa, godi{en porast e re-
gistriran kaj kratkoro~nite denars-
ki i devizni depoziti, dodeka dolgo-
ro~noto {tedewe vo doma{na valuta
bele`i namaluvawe. 

Depoziti na pretprijatija

Vo jjuullii  22000044 godina depozitite na
pretprijatijata dostignaa 17.263 mil-
ioni denari, {to na mese~na osnova e
zgolemuvawe za 5,6%. Ova zgolemu-
vawe pred s# se dol`i na porastot na
oro~enite denarski depoziti do eden
mesec, kako i na povisokite salda na
deviznite tekovni smetki. Na godi{-
na osnova, vkupnite depoziti na pret-
prijatijata se povisoki za 37,8%.
Pritoa, faktorite koi pridonesoa za
mese~niot porast bea i glavnite gen-
eratori na rastot na godi{na osnova.

Vkupnite depoziti na pretprijatijata
vo aavvgguusstt  22000044 godina dostignaa
19.173 milioni denari, {to pretsta-
vuva zabele`itelen mese~en porast
od 11,1%. Porastot glavno e determi-
niran od povisokiot iznos na oro-
~enite denarski depoziti do 3 mese-
ci (za 9,9%), koi se dominantna kate-
gorija vo vkupnite depoziti na pret-
prijatijata (u~estvo od 40,4%). Isto
taka, porast ostvarija oro~enite de-
narski depoziti nad 3 meseci i
oro~enite devizni depoziti do 1 god-
ina, dodeka mese~no namaluvawe e
registrirano edinstveno kaj deviz-
nite depoziti po viduvawe. Na
godi{na osnova, vkupnite depoziti
na pretprijatijata zabele`aa zna~i-
telen porast od 47,1%, reflekti-
raj}i go porastot na re~isi site kat-
egorii na depoziti.  

FFoonnddoott  zzaa  oossiigguurruuvvaawwee  nnaa  ddeeppoozziittiittee
vvrr{{ii  oobbeess{{tteettuuvvaawwee  ssaammoo  nnaa  ddeeppoozzii--
ttiittee  nnaa  ffiizzii~~kkiittee  lliiccaa  kkaajj  bbaannkkiittee  ii
{{tteeddiillnniicciittee  kkooii  iimmaaaatt  ddoozzvvoollaa  oodd
NNaarrooddnnaa  bbaannkkaa  zzaa  rraabboottaa  ssoo  ddeeppoozziittii
nnaa  ffiizzii~~kkii  lliiccaa..
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Fond za osiguruvawe na depoziti

Vo sseepptteemmvvrrii  22000044 godina, vkupnite
sredstva na Fondot iznesuvaat 3,32%
od vkupnite depoziti na fizi~kite
lica kaj bankite i {tedilnicite. Od
vkupno presmetanata obvrska za obes-
{tetuvawe vo iznos od 109,281 mil-
ioni denari, do septemvri ovaa godi-

na Fondot za osiguruvawe na depozi-
ti isplatil obes{tetuvawe vo iznos
od 102,476 milioni denari. Zaklu~no
so septemvri ovaa godina, Fondot
isplatil 93,77% od vkupno pres-
metanata obvrska za obes{tetuvawe.

Sostojba na depozitite na fizi~ki lica kaj bankite i {tedilnicite
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obezbedeni i garantirani od Vladata na Republika Makedonija, sostojba vo maj 2004 godina
(podatocite se od informativen karakter, detalnite uslovi se dostapni vo delovnite banki)
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FF AA KK TT II   ZZ AA   PP RR II VV AA TT II ZZ AA CC II JJ AAFF AA KK TT II   ZZ AA   PP RR II VV AA TT II ZZ AA CC II JJ AA
SS OO SS TT OO JJ BB AA   33 11 .. 11 22 .. 22 00 00 33   GG OO DD II NN AASS OO SS TT OO JJ BB AA   33 11 .. 11 22 .. 22 00 00 33   GG OO DD II NN AA

Izvor: Izraboteno vrz osnova na zavr{ni smetki od pretprijatijata (spored ZPP) so sostojba 31/12/1994

SSoossttoojjbbaa  nnaa  ppoo~~eettookk  nnaa  pprriivvaattiizzaacciijjaattaaSSoossttoojjbbaa  nnaa  ppoo~~eettookk  nnaa  pprriivvaattiizzaacciijjaattaa

PPrriivvaattiizzaacciijjaa  vvoo  tteekk  ddoo  3311//1122//22000033PPrriivvaattiizzaacciijjaa  vvoo  tteekk  ddoo  3311//1122//22000033

ZZaavvrr{{eennaa  pprriivvaattiizzaacciijjaa  ddoo  3311//1122//22000033ZZaavvrr{{eennaa  pprriivvaattiizzaacciijjaa  ddoo  3311//1122//22000033
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PPrriivvaattiizzaacciijjaa  --   tteekkoovvnnaa  ssoossttoojjbbaaPPrriivvaattiizzaacciijjaa  --   tteekkoovvnnaa  ssoossttoojjbbaa
(EUR)

PPrriivvaattiizzaacciijjaa  vvoo  tteekk  --   bbrroojj   nnaa  pprreettpprriijjaattiijjaa  ppoo  sseekkttoorriiPPrriivvaattiizzaacciijjaa  vvoo  tteekk  --   bbrroojj   nnaa  pprreettpprriijjaattiijjaa  ppoo  sseekkttoorrii
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BBrroojj   nnaa  pprriivvaattiizziirraannii  pprreettpprriijjaattiijjaa  ssppoorreedd  mmooddeelloott  nnaa  pprriivvaattiizzaacciijjaaBBrroojj   nnaa  pprriivvaattiizziirraannii  pprreettpprriijjaattiijjaa  ssppoorreedd  mmooddeelloott  nnaa  pprriivvaattiizzaacciijjaa
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ZZaavvrr{{ii  pprrvvaattaa  rruunnddaaZZaavvrr{{ii  pprrvvaattaa  rruunnddaa
pprreeggoovvoorrii  ssoo  MMMMFFpprreeggoovvoorrii  ssoo  MMMMFF

Po trinedelni pregovori, zavr{i
prvata, oktomvriska runda na pregovo-
ri so Me|unarodniot Monetaren fond
za sklu~uvawe na nov, srednoro~en
aran`man so Republika Makedonija,
koj }e ima silno izrazena reformska
orientacija. Pritoa, vo ovoj del od
pregovorite so Misijata, predmet na
dogovarawe bea osnovnite makroeko-
nomski parametri, utvrduvawe na os-
novnite pravci na buxetskata politi-
ka za idnata 2005 godina i postavuva-
we na temelite za po~etok na refor-
mite.

Vtoriot del od pregovorite se zaka-
`ani za januari 2005 godina. Toga{ }e
treba vo detali da se dogovori celiot
aran`man, to~no da se preciziraat
reformskite aktivnosti koi }e bidat
prezemeni od strana na Vladata vo na-
rednite nekolku godini, a soglasno so
toa, da se izraboti i soodvetna sred-
noro~na makroekonomska strategija.

Zadr`uvaweto na makroekonomskata
stabilnost i ponatamu ostanuva osno-
va na makroekonomskata politika za
2005 godina. Vo taa nasoka, vo nared-
nata godina se predviduva porast na
Bruto doma{niot proizvod od okolu
3,8%, vo ~ii ramki industriskoto pro-
izvodstvo (koe ima i najgolemo u~est-
vo vo strukturata na BDP), na godi{no
nivo }e ostvari rast od 6% do 7%. Vo
pogled na inflacijata, Republika Ma-
kedonija i vo slednata godina }e pro-
dol`i so politikata na zadr`uvawe
na cenovnata stabilnost, pri {to vo
2005 godina, prose~nata stapka na in-
flacija (merena preku tro{ocite na
`ivot) nema da nadmine 1,5%.

Vo domenot na nadvore{nata razmena,
usoglasena e i Proekcijata na plat-
niot bilans na Republika Makedonija
za 2005 godina, pri {to se predviduva
porast na izvozot na stoki za okolu
23%, pri istovremen porast na uvozot

na stoki (cif) za okolu 16%. Vakvite
dvi`ewa }e pridonesat za namaluva-
we na deficitot na tekovnata smetka
za okolu 1 procenten poen, pri {to is-
tiot }e iznesuva okolu 5,5% od BDP.

Gledano na sreden rok, so cel pot-
tiknuvawe na ekonomskiot rast vo na-
rednite tri godini, privlekuvawe na
pogolem obem na stranski direktni
investicii i namaluvawe na nevrabo-
tenosta, Vladata se opredeli za spro-
veduvawe na intenzivni strukturni
reformi vo pove}e poliwa, pred se vo
oblasta na javnata administracija,
sudstvoto, finansiskiot sektor, kako
i podobruvawe na biznis klimata vo
zemjata.

AAvvssttrriisskkaa  iinnvveessttiicciijjaa  vvooAAvvssttrriisskkaa  iinnvveessttiicciijjaa  vvoo
VViinniiccaa  --   NNoovvaa  ffaabbrriikkaaVViinniiccaa  --   NNoovvaa  ffaabbrriikkaa
zzaa  pprrooiizzvvooddssttvvoo  nnaa  ttuulliizzaa  pprrooiizzvvooddssttvvoo  nnaa  ttuullii
ii  }}eerraammiiddiiii  }}eerraammiiddii

Avstriskata grupacija "Tondah" otvo-
ri fabrika za proizvodstvo na tuli i
}eramidi vo ramkite na pretprijati-
eto IGM "Proleter" od Vinica. Ova e
vtora investicija na "Tondah", otkako
vo 2001 godina ja kupi vini~kata fir-
ma, a dosega ima investirano pove}e
od 15 milioni evra. 

KK RR AA TT KK IIKK RR AA TT KK II VV EE SS TT IIVV EE SS TT II
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"Ovaa fabrika e primer za toa kolku e
zna~aen dobar strategiski partner vo
borbata so konkurencijata. Vladata }e
nastojuva i ponatamu da sozdava
povolna klima za investitorite. ]e
mora da se zabrzaat sudskite i admi-
nistrativnite proceduri bidej}i stra-
nskite investitori tokmu za niv imaat
najmnogu zabele{ki", izjavi premierot
Hari Kostov na sve~enoto otvorawe na
proizvodstveniot kapacitet.

Pretsedatelot na "Tondah", Franc
Oldrih istakna deka novata fabrika
}e pridonese za razvoj na ovoj region,
osobeno poradi toa {to najmnogu }e
proizveduva za izvoz vo re~isi site
zemji na Balkanot. 

"Ova e 31 pretstavni{tvo na "Tondah",
koj e prisuten vo deset zemji. Vo fab-
rikata }e se proizveduvaat tri novi
vida }eramidi, a planirani se i novi
investicii za pro{iruvawe na proiz-
vodstvoto". Ministerot za ekonomija
Stev~o Jakimovski izjavi deka fab-
rikata IGM "Proleter" so noviot stra-
tegiski partner e vistinski primer za
uspe{na firma i dokaz za dobrata
ekonomska sorabotka so Avstrija. 

"Vo zemjava ve}e ima{e nekolku zna-
~ajni investicii od Avstrija, kako
{to se "Knauf" i anga`iraweto na
"Majnel bank" za sovetnik na Vladata
vo privatizacijata na ESM" istakna
Jakimovski.

Vo IGM "Proleter" rabotat 165 lica,
a Avstrijcite se sopstvenici na 97%
od kapitalot. Godi{noto proizvodst-
vo vo celosno rekonstruiranata i
modernizirana fabrika e pove}e od
20 milioni par~iwa }eramidi vo
razli~ni formi i boi.

""EEvvrrooppaa""   vvoovveeddee  ssvveettsskkii""EEvvrrooppaa""   vvoovveeddee  ssvveettsskkii
ssttaannddaarrdd  zzaa  pprrooiizzvvooddssttvvoossttaannddaarrdd  zzaa  pprrooiizzvvooddssttvvoo
nnaa  zzddrraavvaa  hhrraannaannaa  zzddrraavvaa  hhrraannaa

Fabrikata za konditorski proizvodi
"Evropa" go vovede "hasip" standard-
ot vo proizvodstvoto na tvrdi bombo-
ni i karameli, koj garantira proiz-
vodstvo na zdrava hrana bez fizi~ki,
hemiski ili biolo{ki rizici. Proek-
tot e sproveden vo sorabotka so fi-
nansiska i konsultantska pomo{ na
Svetska banka. 

"Ova e najvisoka norma za proizvodst-
vo na hrana, ~ie voveduvawe EU se
u{te go nema postaveno kako impera-
tiv, no odredeni zemji kade Evropa iz-
vezuva go baraat. Za {est meseci kom-
pletno go rekonstruiravme pogonot za
proizvodstvo na tvrdi bomboni, za da
mo`e da se primenuvaat proizvodstve-
nite normi", izjavi direktorkata na
"Evropa", Savka Dimitrova, najavuvaj}i
deka sledna faza e voveduvawe na
"hasip" standardot i vo drugite tri
pogoni-za kakao, za bra{narsko-kondi-
torski proizvodi i za desert i lokum. 

"Evropa" ne e vo grupata industriski
kapaciteti koi poka`uvaat pad na
proizvodstvoto. "Kaj nas ima zgole-
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men obem na proizvodstvo i proda`ba
od 5%, a i ostanatite od grankata
imaat podobro proizvodstvo od lani.
Zatoa e neophodna analiza koja }e
poka`e na {to se dol`i padot, {to za
nas e bitno kako indikator kako }e se
odrazi vrz kupovnata mo}", istakna
Dimitrova.

IIsskkoorriisstteennii  eeddeenn  mmiilliioonnIIsskkoorriisstteennii  eeddeenn  mmiilliioonn
ddoollaarrii  oodd  IIFFAADD--kkrreeddiittiitteeddoollaarrii  oodd  IIFFAADD--kkrreeddiittiittee
zzaa  aaggrraarroottzzaa  aaggrraarroott

Strumi~kite zemjodelci vo izminata-
ta godina iskoristija okolu eden mi-
lion dolari od kreditnata linija na
Me|unarodniot fond na Obedinetite
nacii za razvoj na zemjodelstvoto
(IFAD).

Najgolem del od sredstvata se inve-
stirani vo lozaro-gradinarstvoto i
vo sto~arstvoto, odnosno za izgradba
na mali oran`erii i na sovremeni
eko-plasteni~ki sistemi za proiz-
vodstvo na ran zelen~uk, potoa za
podigawe na novi i za pro{iruvawe
na postojnite lozovi i ovo{ni plan-
ta`i, kako i za otvorawe mini-sto-
~arski i sviwarski farmi. Intere-
sot za tie krediti vo Strumi~ko e vo
porast, taka {to, pokraj zemjodelski-
te stopanstva, me|u korisnicite se i
individualnite zemjodelci i sto~a-
ri. Tie najmnogu se zainteresirani za
krediti od pet do 10.000 dolari, so
godi{na kamata od 6% i grejs-period
od tri meseci. 

Vo Ministerstvoto za zemjodelstvo
istaknuvaat deka postoi vidliv in-
teres za iskoristuvawe na IFAD-
aran`manite, koi zasega se edinstve-
na i najpovolna mo`nost za krediti-
rawe na agrarot.

DDvvaa  mmiilliioonnaa  eevvrraa  zzaaDDvvaa  mmiilliioonnaa  eevvrraa  zzaa
pprrooiizzvvooddssttvvoo  nnaapprrooiizzvvooddssttvvoo  nnaa
oovvoo{{nnii  ssiirruuppiioovvoo{{nnii  ssiirruuppii

Fabrikata za proizvodstvo na sokovi
"Fruktal-Mak" do krajot na godinava
}e vlo`i dva miliona evra vo nova
linija za proizvodstvo na ovo{ni
sirupi. ^lenovite na Upravniot
odbor na slovene~ki "Fruktal"
najavuvaat deka investicijata }e
ovozmo`i pogolem otkup na ovo{je i
zelen~uk od makedonskite proizvodi-
teli, no nema da otvori novi rabotni
mesta.

"Investicijata treba da gi namali
transportnite tro{oci za plasman na
proizvodi od Slovenija vo Makedoni-
ja, pred se na ovo{ni sirupi. Ovaa
godina prvpat najgolemiot del od
proizvodstvoto se realizira{e so
makedonsko ovo{je, a vo idnina o~e-
kuvame i zgolemuvawe na otkupot od
doma{nite proizvoditeli. Ova e so
cel da se zgolemi proizvodstvoto vo
Makedonija, {to }e povle~e i pogo-
lem izvoz bidej}i sega se izvezuvaat
samo 20%" - objasni pomo{nikot pret-
sedatel na UO na Fruktal.

NNoovv  ddeelloovveenn  ppaakkeett  zzaaNNoovv  ddeelloovveenn  ppaakkeett  zzaa
mmaalloossttooppaannssttvveenniicciittee  mmaalloossttooppaannssttvveenniicciittee  

Osiguritelnata kompanija "Eurolink"
v~era go promovira noviot osigurite-
len paket namenet za malostopan-
stvenicite. Toj opfa}a osiguruvawe
od po`ar, osiguruvawe vraboteni od
nezgodi i osiguruvawe oprema i apa-
rati, po mnogu povolni uslovi. Iskus-
tvoto poka`uva deka e mal brojot na
pravnite subjekti od ovoj sektor {to
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koristat osiguruvawe, odnosno vo na-
{ata zemja ima okolu 30 iljadi
malostopanstvenici {to se potenci-
jalni korisnici na ovie osiguritelni
uslugi.

PPrrooddaaddeenn  rruuddnniikkoottPPrrooddaaddeenn  rruuddnniikkoott
""ZZlleettoovvoo""""ZZlleettoovvoo""

Amerikanskata firma "Trafalgar
resursi" e noviot gazda na rudnikot
"Zletovo", otkako Sobranieto na
doveritelite ja prifati nejzinata
ponuda od 207.000 evra. Vo Minister-
stvoto za ekonomija se zadovolni od
delovniot plan {to go ponudi firma-
ta i smetaat deka e seriozna investi-
cija bidej}i "Trafalgar resursi" e
firma-}erka na golemata korporacija
"Trafalgar kapital grup", koja vlo-
`uva vo rudarstvoto. Spored delov-
niot plan, noviot gazda treba da
investira 10,5 milioni SAD dolari
vo prvite dve godini i da vrati na
rabota 500 rudari. 

"Investitorot najavi deka }e vlo`i
vo nova tehnologija, a za restar-
tirawe na proizvodstvoto, planirano
za pet do {est meseci, }e bidat
vlo`eni prvite dva milioni dolara",
izjavi ste~aen upravnik na "Zletovo". 
Zletovo" ne raboti ve}e dve godini.
Ima{e ~etiri obidi za proda`ba po
pat na me|unarodni tenderi, no duri
~etvrtiot zavr{i uspe{no.

AAggeenncciijjaattaa  zzaa  pprriivvaattiizzaacciijjaaAAggeenncciijjaattaa  zzaa  pprriivvaattiizzaacciijjaa
}}ee  pprrooddaavvaa  ddrr`̀aavvnnii  ppaakkeettii}}ee  pprrooddaavvaa  ddrr`̀aavvnnii  ppaakkeettii
vvoo  nneekkoollkkuu  kkoommppaanniiiivvoo  nneekkoollkkuu  kkoommppaanniiii

Agencijata za privatizacija, na javna
berzanska aukcija gi ponudi dr`avni-
te paketi akcii vo {est golemi i us-
pe{ni makedonski kompanii. Stanuva
zbor, za zna~ajni procenti na dr`av-
na sopstvenost vo R@ Ladna valavni-
ca, vo grade`nite firmi "Pelagonija"
i "Mavrovo", osiguritelnata ku}a
"KJUBI", "11 Oktomvri - Euromehanika"
od Prilep i "Mak  Komerc" od Kavadar-
ci, koi zaedno iznesuvaat pove}e od 36
milioni evra.

Najgolem paket akcii dr`avata ima
vo  "Pelagonija"- 36,73%. 

Najgolema transakcija koja treba da
donese i najmnogu pari na dr`avata e
proda`bata na 28,16% od kapitalot
na Ladna valavnica, koja ve}e ja kupi
Indiskiot investitor LNM, odnosno
"ISPAD". 

Zna~ajni paketi akcii dr`avata  }e
ponudi i od GP "Mavrovo" vo visina
od 12,99%. Edna od najatraktivnite
firmi vo dr`avata, osiguritelnata
kompanija "KJUBI" ima mal paket
dr`avni akcii od 0,22%.

Od prilepskata fabrika "11 Oktom-
vri - Euromehanika" dr`avata }e pro-
dava 17,65%, {to e zna~itelno u~es-
tvo za sekoj investitor vo biznisot
so elektri~ni motori, generatori i
transformatori. Od "Mak-komerc",
edinstvenata firma od trgovija so
ovo{je i zelen~uk vo ovoj  turnus, }e
se prodava 6,77% od kapitalot.

Dr`avata }e prodava i ~etiri svoi
pogolemi udeli  od nekolku firmi od
vnatre{nosta, pri {to Agencijata za
privatizacija na berzanskata aukcija
}e startuva so cena koja prose~no
iznesuva 20% od  nominalnata, {to bi
trebalo da e dopolnitelen motiv za
privlekuvawe na {to pogolem  broj in-
vestitori. 
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IIsskkoorriissttuuvvaawweettoo  nnaaIIsskkoorriissttuuvvaawweettoo  nnaa
ggeerrmmaannsskkiittee  ddoonnaacciiiiggeerrmmaannsskkiittee  ddoonnaacciiii
ssee  ppooddoobbrruuvvaassee  ppooddoobbrruuvvaa

Proektite od Germanskata pomo{ se
odnesuvaat, pred se, na obezbeduva-
we kvalitetna voda za piewe, tret-
man na otpadnite vodi, reciklirawe
cvrst otpad, ekolo{ka za{tita i kre-
ditna poddr{ka na malite i na sred-
nite pretprijatija.

Od vkupno 147 milioni evra, {to Ger-
manskata vlada vo izminative godini
i gi odobri na zemjava, iskoristeni
se okolu 80%. Preostanatite 20% se
u{te ne se potro{eni, no proektite
se vo faza na podgotovka i se o~ekuva
deka }e bidat iskoristeni vo nared-
niot period. 

Najgolem del od poddr{kata se real-
izira preku KFV-banka, dr`avna ban-
ka na Germanija, preku koja vo izmina-
tive 15 godini se finansirani razni
proekti vo sorabotka so nekolku ma-
kedonski banki i edinici na lokalna-
ta samouprava. SRGermanija e naj-
golem donator koj pridonese za za{-
tita na Ohridskoto i na Prespanskoto
Ezero. Imeno, za ekolo{ka za{tita na
Ohridskoto Ezero dosega na zemjava i
se staveni na raspolagawe 11 mil-
ioni evra, dodeka za Prespanskoto
Ezero se predvideni 2,7 milioni
evra. Ovie proekti se o~ekuva da
bidat zavr{eni do krajot na godinava.

Od pozna~ajnite proekti e vodosnab-
duvaweto na Prilep, navodnuvawe na
Vardarskata Dolina i tretman na
cvrst otpad vo jugozapadna Makedonija
vo iznos od 20,8 milioni evra, od koi
7,7 milioni evra e kredit od KFV, so
koi }e bidat opfateni 400 iljadi
`iteli vo zemjava. Germanskata vlada
preku ovaa banka ima odobreno i pari
za rekonstrukcija na o{tetnite ku}i
vo kriznite regioni, proekt so koj
dosega se obnoveni 130 objekti. So
fokusiraweto na proekti vo razni
op{tini, SRGermanija saka da pri-
donese za uspe{no sproveduvawe na
decentralizacijata vo zemjava.

Za razvoj na mali i na sredni pret-
prijatija vo Makedonija e odobrena
germanska pomo{ od vkupno 15 milio-
ni evra. Preku ovie kreditni linii
se nudat popovolni i pobrzi krediti
za malite i za srednite firmi.

NNoorrvvee{{kkaa  }}ee  ddoonniirraaNNoorrvvee{{kkaa  }}ee  ddoonniirraa
335500  iilljjaaddii  eevvrraa  zzaa335500  iilljjaaddii  eevvrraa  zzaa
mmaakkeeddoonnsskkoottoo  ssttooppaannssttvvoo  mmaakkeeddoonnsskkoottoo  ssttooppaannssttvvoo  

Norve{kata vlada }e donira okolu
350.000 evra za ekonomskiot razvoj vo
Makedonija. Ova be{e soop{teno vo
Tetovo za vreme na posetata na
"Teteks" na potpretsedatelkata na
Vladata, Radmila [ekerinska, na am-
basadorot na Kralstvoto Norve{ka,
Karl S. Vib, partneri od ovaa zemja,
kako i pretstavnici na "Xetro kon-
sult" i "Sintef". Norve{kiot proekt
"Sozdavawe novi rabotni mesta i biz-
nis-razvoj", vsu{nost, po~na da se
realizira vo kompanijata "Teteks".

Celta na proektot poddr`an od Nor-
ve{kata vlada so 110 milioni denari
se rekonstrukcija na kompanijata i
zajaknuvawe na nejzinata konkurents-
ka sposobnost, {to e vo funkcija na
zgolemeno u~estvo na pazarite na EU.
So prvata donacija treba da se podob-
rat delovnite rezultati i da se sozda-
dat dolgoro~no novi rabotni mesta. 
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Proektot istovremeno treba da poka-
`e na koj na~in golemite kompanii da
go planiraat, organiziraat i upravu-
vaat so procesot na prisposobuvawe
{to go nametnuva edinstveniot evrop-
ski pazar.

""IIssppaatt""   ii  LLNNMM  nnaa  MMiittaall""IIssppaatt""   ii  LLNNMM  nnaa  MMiittaall
}}ee  ssee  zzddrruu`̀aatt  ssoo}}ee  ssee  zzddrruu`̀aatt  ssoo
""IInntteerrnnee{{eenneell  ssttiill"" !!""IInntteerrnnee{{eenneell  ssttiill"" !!

Dogovorot vo vrednost od 17,8 mili-
jardi dolari }e zna~i sozdavawe no-
va kompanija „Mital stil" so sedi{te
vo Roterdam. 

Tri globalni ~eli~ni giganti }e se
povrzaat, so {to }e se sozdade naj-
golem proizveduva~ na ~elik vo sve-
tot. Holandskite firmi "Ispat" i
LNM, i dvete vo sopstvenost na bri-
tanskiot ~eli~en magnat Lak{mi
Mital, }e gi zdru`at silite so ame-

rikanskata firma "Interne{enel
stil". Dogovorot vo vrednost od 17,8
milijardi dolari vo akcii i gotovina
}e zna~i sozdavawe nova kompanija
"Mital stil", so sedi{te vo Roter-
dam. Mital }e ima godi{na proda`ba
od 30 milijardi dolari i proizvodst-
vo od 57 milioni toni. Vo kompanija-
ta }e bidat vraboteni 165.000 lu|e vo
14 dr`avi. Mital izjavuva deka kom-
panijata, koja bara dvojno prisustvo i
na Wujor{kata berza i na "Euronekst
Amsterdam", }e ima globalni dostig-
nuvawa.

Novata grupacija }e proizveduva ram-
ni i dolgi ~eli~ni proizvodi {to }e
bidat od korist za avtomobilskiot,
avtomatskiot, ma{inskiot i grade`-
niot sektor. ^eli~nite rivali vo
svetot go pozdravija sozdavaweto na
"Mital stil", istaknuvaj}i deka kon-
solidacijata e potrebna za ~eli~na-
ta industrija.

AAkkcciizzaattaa  zzaa  bbeennzziinniitteeAAkkcciizzaattaa  zzaa  bbeennzziinniittee
ppoommaallaa  zzaa  33%%ppoommaallaa  zzaa  33%%

Regulatornata komisija za energeti-
ka, po preporaka od Vladata, pri
formiraweto na novite ceni na naf-
tenite derivati }e presmetuva mini-
malna akciza. So toa visinata na ak-
cizata, koja se dvi`i okolu 24 dena-
ri, }e se namali za tri otsto, {to e
pomalku od eden denar. 

Dali namaluvaweto na akcizata }e
pridonese i za zadr`uvawe na cenite
na derivatite na isto nivo ili za
eventualno nivno namaluvawe, }e za-
visi od presmetkite na Komisijata vo
koi }e se zeme predvid rastot na
cenata na surovata nafta na svet-
skite berzi i odnosot me|u denarot i
dolarot. Naftata vo izminatite dve
nedeli dostigna rekorden iznos od
nad 55 dolari za barel. 

Inaku, vo krajnata cena na naftenite
derivati vo zemjava dava~kite kon
dr`avata (akcizata i danokot na do-
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dadenata vrednost) u~estvuvaat so
nad 50%. Komisijata ima zakonska
mo`nost akcizata da ja zgolemuva ili
da ja namaluva za tri otsto vo odnos
na redovnata stapka.

Premierot Hari Kostov vo petokot
izjavi deka Vladata mo`e da inter-
venira kaj cenata na naftenite deri-
vati samo vo delot na akcizata. Toj
najavi deka Regulatornata komisija
}e utvrdi i ~etiri nivoa na trgovska
mar`a, za da se sozdade konkurencija
me|u trgovcite na nafteni derivati i
tie da se otka`at od del od svojata
dobivka, bidej}i primenuvale maksi-
malna mar`a.

AAllkkaallooiidd  oossvvoojjuuvvaa  nnoovviiAAllkkaallooiidd  oossvvoojjuuvvaa  nnoovvii
ppaazzaarrii  ––  LLeekkoovviittee  sseeppaazzaarrii  ––  LLeekkoovviittee  ssee
pprrooddaavvaaaatt  ii  vvoo  RRoommaanniijjaapprrooddaavvaaaatt  ii  vvoo  RRoommaanniijjaa
ii  UUkkrraaiinnaaii  UUkkrraaiinnaa

Proizvodite na Alkaloid od neo-
damna se prodavaat i na pazarite vo
Romanija i Ukraina. Izvozot na leko-
vi vo prvite devet meseci e zgolemen
za 23%, dodeka vkupniot izvoz bele-
`i porast od 17%, so vrednost od 18,5
milioni evra.

Osvojuvaweto na ovie pazari e golem
uspeh za menaxerskiot tim na kompa-
nijata, bidej}i, kako {to velat vo
Alkaloid, {ireweto na stranski pa-
zari e glavna strategija na Kompani-
jata. Za pogolema promocija i podr-
{ka na izvozot Alkaloid ima svoi
pretstavni{tva vo [vajcarija, Rusi-
ja, Bugarija, Hrvatska, Slovenija,
Bosna i Hercegovina, Srbija i Crna
Gora i Albanija.

Alkaloid predvremeno go isplati i
konvertibilniot zaem, odnosno kred-
itot od Me|unarodnata finansiska
korporacija (IFC) i Evropskata ban-
ka za obnova i razvoj (EBOR), a ve}e
investira i vo dve novi proizvodni
linii. Naskoro }e bidat pu{teni

proizvodnata linija za sirupi i
novata konfekcija za pakuvawe
spored GMP standardite, {to garan-
tiraat dobra porizvodstvena praksa.

ZZaa  ppoolleessnnoo  oottkkrriivvaawwee  nnaaZZaa  ppoolleessnnoo  oottkkrriivvaawwee  nnaa
kkrriimmiinnaalloott  ––  EEUU  jjaa  ppooddnnoovviikkrriimmiinnaalloott  ––  EEUU  jjaa  ppooddnnoovvii
CCaarriinnaattaa  ssoo  oopprreemmaa  vvrreeddnnaaCCaarriinnaattaa  ssoo  oopprreemmaa  vvrreeddnnaa
337744..000000  eevvrraa337744..000000  eevvrraa

Na Carinskata uprava na Makedonija
i e vra~en prviot del od donacijata
vredna 1,3 milioni evra, koja se
obezbeduva od regionalnata KARDS
programa.

"Stanuva zbor za prvata tran{a od
374.000 evra, donacija obezbedena od
EU za osovremenuvawe na Carinskata
slu`ba za pokvalitetno izvr{uvawe
na nejzinite celi zada~i", istakna
Donato Kijarini, {ef na Delegacija-
ta na EK, za vreme na vra~uvaweto na
donacijata za Carinata.
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Prvata tran{a na donacijata se sos-
toi od nekolku novi vozila, tehnika
na Oddelot za razuznavawe (kompju-
teri, skeneri, faksovi i sl.), kako i
oprema za pobrzo i polesno detekti-
rawe na obidite za {verc i drug
kriminal kako dvogledi, infracr-
veni svetla, sredstsva za probivawe
vrati, panciri, oru`je.

Spored Ministerot za finansii,
Nikola Popovski, ovaa donacija }e
pridonese za modernizacijata na
Carinskata slu`ba i }e ovozmo`i i
nejzino pobrzo evrointegrirawe.

FFaabbrriikkaattaa  nnaa  KKuummaannoovvsskkaaFFaabbrriikkaattaa  nnaa  KKuummaannoovvsskkaa
""IIsskkrraa""   jjaa  kkuuppii  ggrr~~kkaa""IIsskkrraa""   jjaa  kkuuppii  ggrr~~kkaa
kkoommppaanniijjaakkoommppaanniijjaa

Gr~kata firma „DS Konstrak{n" ja
kupi novata fabrika na „Iskra in`e-
nering" od Kumanovo. Taa na tenderot
ponudi 677.330 evra za fabrikata
proceneta na ~etiri milioni evra, a
sredstvata treba da gi uplati vo rok
od sedum dena, po {to "Iskra in`e-
nering" preminuva vo nejzina sopstve-
nost.
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Pogolem broj ekonomisti, vklu~uvaj}i
go i ovoj vesnik, se `alat okolu
golemiot deficit na SAD i predvidu-
vaat ostar pad na dolarot vo nared-
nite godini. Lo{ata rabota vo vika-
weto "Volk!" mnogu ~esto e deka lu|eto
}e prestanat da ti veruvaat. Po
namaluvaweto od 14% od 2002 godina,
dolarot se stabilizira ovaa godina, i
pokraj faktot {to deficitot prodol-
`i da raste. Ova gi ohrabri nekoi
ekonomisti da ponudat teorii, vo koi
se objasnuva zo{to amerikanskiot
deficit ne e va`en i zo{to dolarot
ne treba da prodol`i da pa|a. No, do-
larot povtorno po~na da pa|a: ovaa
sedmica edno evro se razmenuva{e za
1,28 dolari, {to e mnogu blisku do naj-
dolnata granica dosega od 1,29 dolari
za edno evro. Veruvajte ni, volkot e
realen.

Neodamne{niot pad na dolarot be{e
predizvikan od nesigurnosta okolu
pretsedatelskite izbori i voznemiru-
va~kite komentari od pretstavnici na
federalnite rezervi. Pretsedatelot
na Federalnite Rezervi na Dalas,
Robert Mektir re~e (samo "teoretski"
sekako) deka koga naplivot na kapital
vo Amerika }e presu{i, "}e ima kriza
koja }e rezultira vo zgolemeni kamati
i zabrzano namaluvawe na vrednosta
na dolarot, {to }e predizvika mnogu
potresi".

Voobi~aeniot odgovor na kreatorite
na politikata koga se zapra{ani za
kursevite e deka tie se predodredeni
od pazarot. No, ako dolarot e navisti-
na preodreden od pazarot, sega bi bil
mnogu poslab. Dolarot padna pove}e
od 30% vo odnos na evroto od 2001
navamu, no negoviot trgovski indeks
padna mnogu pomalku poradi golemata
intervencija na aziskite centralni
banki, naso~eni kon zadr`uvawe na
nivnite valuti vo odnos na dolarot.

Ovaa politika najverojatno }e pro-
dol`i, i pokraj odlukata na Kina vo
tekot na ovaa sedmica da gi zgolemi
kamatite za prvpat vo poslednive
devet godini. Ovaa odluka pove}e be-
{e naso~ena kon kontrola na doma{-
nata ekonomija, otkolku kon zajaknu-
vawe na valutata.

Bidej}i aziskite valuti se odr`uvaa
vo odnos na dolarot, deficitot na
SAD prodol`i da se zgolemuva, dos-
tignuvaj}i skoro 6% od BDP vo vtori-
ot kvartal. Dolarot e ve}e daleku pod
pove}eto predviduvawa okolu negova-
ta vistinska vrednost nasprema evro-
to, no za namaluvawe na deficitot,
toj }e treba da se namali. Ekonomis-
tite od UBS smetaat deka trgovskata
vrednost na dolarot mo`ebi }e treba
da padne u{te 20-30% za dovolno da
se skrati deficitot, so cel da se
uramnote`i odnosot na amerikanskite
nadvore{ni obvrski so BDP. Iako e
nezamislivo, ova mo`e da zna~i raz-
mena od 1,70 dolar za edno evro.

Sepak drugi ekonomisti smetaat deka
Amerika mo`e da go izdr`i golemiot
deficit za najmalku u{te edna dece-
nija, bez pogolem pad na dolarot, bi-
dej}i }e se finansira od Kina i drugi
aziski zemji. Vo pove}e izve{tai,
Majkl Duli, Dejvid Folkerts-Landau i
Piter Garber od Doj~e Bank smetaat
deka sega{nata sostojba nalikuva na
o`ivuvawe na Breton Vuds sistemot
na fiksni kursevi po Vtorata svetska
vojna.

Tie velat deka aziskite ekonomii se
odlu~ile da gi vrzat svoite valuti so
dolarot po nizok kurs, poddr`ano so
golemo kupuvawe na dolarski rezervi.
Aziskite zemji sakaat da go zadr`at
svojot izvoz na evtino nivo so cel da
se poddr`i zgolemeniot porast, i
poradi toa sakaat postojano da kupu-

VVOOLLKKOOTT  EE  NNAA  PPRRAAGGOOTTVVOOLLKKOOTT  EE  NNAA  PPRRAAGGOOTT

SSttrrmmnniioott  ppaadd  nnaa  ddoollaarroott  iizzgglleeddaa  nneeiizzbbee`̀eenn
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vaat dolari. Kako rezultat na ova, so
kupuvawe na obvrznici, tie gi namalu-
vaat kamatnite stapki, koi ja poddr`-
uvaat potro{uva~kata i obezbeduvaat
kupuvawe na aziski proizvodi od stra-
na na amerikanskite potro{uva~i.

Od 2001 godina navamu, oficijalnite
rezervi na Azija se zgolemile za 1,2
trilioni dolari, {to e ednakvo na
dve-tretini od kumulativniot defi-
cit na SAD vo toj period. Interven-
cijata na valutata od strana na azis-
kite centralni banki pomaga vo objas-
nuvaweto zo{to Amerika dosega be{e
vo mo`nost da go finansira svojot
deficit bez pogolemi barawa za obvr-
znici ili pogolem pad na dolarot.
Sepak, tvrdeweto deka deficitot e
odr`liv za cela decenija e mnogu som-
nitelno.

Spored Xorx Magnus, ekonomist vo
UBS, paralelite so Breton Vuds se
povr{ni. Edna golema razlika e deka
vo 1960-tite, SAD ima{e suficit i
pretstavuvawe kreditor za ostana-

tiot del od svetot. Denes, Amerika e
najgolemiot dol`nik vo svetot, {to
mo`e da ja potkopa ulogata na dolarot
kako vode~ka valuta.

Vtoro, pogre{en e opisot deka azis-
kite zemji se postojani "vrzuva~i". Vo
tekot na 25 godini se do 1998 godina,
ne-japonskite aziski valuti pa|aa vo
odnos na dolarot, a vo istiot period
nivnite zemji imaa deficit, a ne su-
ficit. Posilno vrzuva~kiot kurs i
suficitite se javuvaat od 1998 godina
pa navamu, koga ovie zemji trebaa pov-
torno da gi izgradat rezervite po
aziskata kriza. Nivnata `elba da gi
vrzaat nivnite valuti so dolarot
mo`ebi e privremena reakcija na pos-
tojan problem.

Treta golema razlika e deka, za raz-
lika od re`imot Breton Vuds, pove}e
aziski zemji go napu{tija principot
na kontrola na kapitalot, ili onamu
kade tie seu{te postojat, kako Kina,
tie imaat nedostatoci. Ova bara
pogolema "sterilizacija" od strana na
centralnite banki za spre~uvawe na
zgolemuvawe na rezervite, {to bi
dovelo do zabrzan porast na kredi-
tite. Bidej}i sterilizacijata stana
pomalku efektivna, prekumerniot
porast na kreditite ja zgolemuva
inflacijata i predizvikuva preku-
merno investirawe vo nedvi`nosti,
posebno vo Kina. Bidej}i inflator-
nite tro{oci za odr`uvawe na nivna-
ta vrska so dolarot rastat, aziskite
zemji mo`at da se promenat kon po-
fleksibilni re`imi.

Na kraj, spored Breton Vuds, nema
realna alternativa kako rezervna
valuta na dolarot. Denes postoi evro-
to, kon koe Azija mo`e da se svrti.

Gospodinot Magnus smeta deka vra}a-
weto na Breton Vuds e iluzija koja }e
ja snema za godina ili dve. Duri i da
potrae podolgo, toa e opasen na~in da
se vodi svetot, bidej}i gi ohrabruva i
Kina i Amerika da vodat neodgovorni
politiki. Prekumerna likvidnost e
pri~ina za pregrevawe na kineskata

Dolarot padna pove}e od 30% vo odnos na
evroto od 2001 navamu, no negoviot trgovski
indeks padna mnogu pomalku poradi golemata
intervencija na aziskite centralni banki,
naso~eni kon zadr`uvawe na nivnite valuti
vo odnos na dolarot
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ekonomija. Istovremeno, so kupuvawe
na obvrznici, aziskite centralni
banki gi subvencioniraat amerikan-
skite tro{oci na pozajmuvawe, ohrab-
ruvaj}i pogolema potro{uva~ka, a so
toa i zgolemuvawe na deficitot. Na
toj na~in, neizbe`nata korekcija }e
bide u{te pobolna.

Do neodamna, nekoi smetaa deka de-
ficitot na SAD e odr`liv, bidej}i
stranskite investitori sakaa da
kupat amerikanski kapital, so cel da
go iskoristat zgolemeniot porast na
proizvodstvo na ekonomijata, a so toa
i pogolem profit. No, privatnite
vlezni investicii se namalija, osta-
vaj}i ja Amerika zavisna od stran-
skite centralni banki, dodeka stran-
skite resursi ve}e ne gi finansiraat
investiciite, a so toa i idnite prof-
iti se isti kako i vo docnite 1990-ti.
Strancite sega gi finansiraat potro-
{uva~kata i vladinoto zadol`uvawe.

Deficitot go odrazuva slaboto do-
ma{no {tedewe, pa taka dolarskite
investitori ~esto velat deka padot
na dolarot e nitu potreben, nitu dov-
olen za namaluvawe na deficitot. No,
spored glavniot ekonomist vo Morgan
Stenli, Stiven Roa~ slabiot dolar bi

pridonel do porast na pobaruvawata
za obvrznici, bidej}i stranskite
kreditori baraat dopolnitelna kom-
penzacija za valutniot rizik. Toa bi
ja usporilo potro{uva~kata, bi go
zgolemilo {tedeweto i bi go namali-
lo deficitot.

Vo tekot na trite godini po 1985,
dolarot padna za 50% vo odnos na
drugite glavni valuti. Inflacijata i
pobaruva~kite za obvrznici se
zgolemija, {to rezultira{e so krah na
berzata vo oktomvri 1987 godina.
Deficitot na SAD e skoro dvapati
pogolem od toga{, pa taka vkupniot
pad na dolarot - i raspadot na drugi
finansiski pazari - mo`e da bide
pogolem. Volkot gi obli`uva usnite.

Prezemeno od:
"The Economist", october 28, 2004

So kupuvawe na obvrznici, aziskite central-
ni banki gi subvencioniraat amerikanskite
tro{oci na pozajmuvawe, ohrabruvaj}i pogole-
ma potro{uva~ka, a so toa i zgolemuvawe na
deficitot
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Vo tekot na poslednive nekolku dece-
nii, vo pogolem broj zemji vo tek se
{iroki procesi na fiskalna decentra-
lizacija, so koi se prenesuvaat oddel-
ni javni funkcii i fiskalni prihodni
izvori od nadle`nost na centralnata
vo ingerencija na lokalnata vlast.

So aktuelnata decentralizacija, po-
kraj dosega{nite tradicionalni javni
uslugi za sekojdnevnite potrebi na
lokalnoto naselenie, kako {to se: vo-
dosnabduvaweto, odr`uvaweto na ko-
munalnata higiena, javnoto osvetlu-
vawe, po`arnikarskata slu`ba, lo-
kalniot soobra}aj i sl., vo nadle`-
nost na lokalnata vlast preminuvaat
dejnosti od po{irok nacionalen inte-
res, posebno vo sferata na obrazo-
vanieto, zdravstvoto, socijalnata
za{tita, kulturata, za{tita na `ivot-
nata sredina, lokalniot ekonomski
razvoj, ureduvawe na prostorot i na
grade`noto zemji{te i dr.

Ednovremeno, na edinicite na lokal-
nata vlast im se pro{iruva samosto-
jniot lokalen fiskus (lokalnite da-
noci, taksi i pridonesi) i soodvetno
se zgolemuvaat finansiskite trans-
feri od centralniot buxet (vo vid na
u~estvo vo nekoi od golemite danoci
na centralnata vlast i so op{ti i
namenski dotacii). Buxetskite rasho-
di i prihodi, kako {to e poznato, se
dva paralelni i me|uzavisni kolose-

ci, koi spored sovremenite fiskalni
pravila, treba globalno da bidat uso-
glaseni i da ovozmo`uvaat odr`liva
buxetska ramnote`a na centralno i na
lokalno nivo.

Za razlika od dekoncentracijata na
javnite nadle`nosti, so koja se vr{i
disperzija na oddelni aktivnosti na
dr`avata i za nivnoto izvr{uvawe se
ovlastuvaat podra~nite organi na
centralnata vlast, so decentraliza-
cijata (devolucijata) opredeleni jav-
ni funkcii se prenesuvaat vo celosna
nadle`nost, odgovornost i samostojno
odlu~uvawe na lokalnata vlast. De-
centralizacijata, vsu{nost pretsta-
vuva preraspredelba na dr`avnite
funkcii me|u dve nivoa na vlasta.

Kaj decentralizacijata ne se raboti
ni za delegirawe na oddelni nadle`-
nosti na centralnata vlast na izvr-
{uvawe od strana na lokalnata vlast
so mandat, vo ime i za smetka na cen-
tralnata vlast.

Ulogata na promotor i aktiven i vli-
jatelen centar koj go pottikna i naso-
~i sovremeniot trend na decentrali-
zacija mu pripa|a na Sovetot na Evro-
pa i na "Evropskata povelba za lokal-
na samouprava" (European Charter of
Local Selfgovernment) koja Sovetot ja
donese vo 1985 godina. Povelbata sta-
na bazi~en dokument za evropskite

FF II SS KK AA LL NN II TT EE   AA SS PP EE KK TT II   NN AAFF II SS KK AA LL NN II TT EE   AA SS PP EE KK TT II   NN AA
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SSoo  pprroocceessoott  nnaa  ddeecceennttrraalliizzaacciijjaa,,  oopprreeddeelleennii  jjaavvnnii  ffuunnkkcciiii  ssee  pprreenneessuuvvaaaatt
vvoo  cceelloossnnaa  nnaaddllee`̀nnoosstt,,  ooddggoovvoorrnnoosstt  ii  ssaammoossttoojjnnoo  ooddlluu~~uuvvaawwee  nnaa  llookkaallnnaattaa
vvllaasstt..  TTooaa,,  vvssuu{{nnoosstt  pprreettssttaavvuuvvaa  pprreerraasspprreeddeellbbaa  nnaa  ddrr`̀aavvnniittee  ffuunnkkcciiii
mmee||uu  ddvvee  nniivvooaa  nnaa  vvllaassttaa..  UUllooggaattaa  nnaa  pprroommoottoorr  ii  aakkttiivveenn  ii  vvlliijjaatteelleenn
cceennttaarr  kkoojj  ggoo  ppoottttiikknnaa  ii  nnaassoo~~ii  ssoovvrreemmeenniioott  ttrreenndd  nnaa  ddeecceennttrraalliizzaacciijjaa
mmuu  pprriippaa||aa  nnaa  SSoovveettoott  nnaa  EEvvrrooppaa  ii  nnaa  ""EEvvrrooppsskkaattaa  ppoovveellbbaa  zzaa  llookkaallnnaa
ssaammoouupprraavvaa""

AAkkaaddeemmiikk  KKsseennttee  BBooggooeevv

* Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorot i ne mora vo celost da gi pretstavuva 
stavovite na Ministerstvoto za finansii
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zemji ~lenki na Sovetot anga`irani
vo procesite na decentralizacijata.
Vo nea po prv pat se definirani ne-
koi osnovni na~ela na edna moderna
koncepcija na lokalnata samouprava,
na nejzinata avtonomija i na finan-
siskite i drugi odnosi me|u central-
nata i lokalnata vlast.

Vo Povelbata se podvlekuva deka
lokalnata vlast e edna od glavnite
osnovi na sekoe demokratsko uredu-
vawe i deka avtonomijata na lokalna-
ta samoupravna vlast podrazbira de-
mokratski izbranite lokalni organi
da donesuvaat samostojno svoi odluki,
da gi reguliraat i da upravuvaat so
rabotite od svojata nadle`nost vrz
sopstvena odgovornost i vo interes na
lokalnoto naselenie. Vo taa smisla i
kako za{tita na samoupravuvaweto i
avtonomijata, vo Povelbata se nagla-
suva deka odzemaweto ili ograni~uva-
weto na decentraliziranite javni ra-
boti od strana na centralnata ili
regionalnite vlasti, mo`e da se vr{i
samo vo slu~ai i po postapka predvi-
deni so zakon.

Trgnuvaj}i od takviot pristap i vodej-
}i smetka za isklu~itelnoto zna~ewe
na opredebata za konsekventna posta-
venost na finansiraweto na edinici-
te na lokalnata samouprava vo uslovi
na decentralizacija, Povelbata (~l.
9) se zastapuva za po~ituvawe na
slednive principi na obezbeduvawe
na neophodni finansiski izvori na
lokalnata vlast: 

-  prihodite na lokalnite buxeti da
bidat srazmerni (adekvatni) na rasho-
dite za izvr{uvawe na lokalni javni
funkcii; 

- eden del od finansiskite sredstva
da poteknuva od sopstveni (lokal-
ni) danoci i nedano~ni prihodi, ~ija
visina ja utvrduva lokalnata vlast;

- transferite (dotacii) od centralniot
buxet da ne bidat namenski i da ne go
zagrozuvaat diskrecionoto pravo na lo-
kalnata vlast da vodi sopstvena poli-
tika vo ramkite na svoite ingerencii;

- za finansirawe na kapitalni inves-
ticii lokalnata vlast da ima pravo
da se zadol`uva na doma{niot finan-
siski pazar.

Aktuelniot trend, vo golema mera bla-
godarenie na Evropskata povelba, ima
svoi posebni karakteristiki i jasno
naglaseni celi. Taka, pokraj samata
decentralizacija na javnite rashodi i
prihodi, potencirano e zajaknuvaweto
na avtonomijata na edinicite na lo-
kalnata samouprava vo vr{eweto na
javnite funkcii od nivna nadle`nost.

Decentralizacijata koja gi dobli`uva
javnite raboti do gra|anite i ja ovoz-
mo`uva nivnata participacija, otvora
uslovi za razvoj na lokalnata demo-
kratija vo javnite raboti na lokalno
nivo.

Dosledno na vakviot pristap, se zas-
tapuva koncepcijata za pravna i in-
stitucionalna stabilnost i precizno
razgrani~uvawe na odnosite i pravata
na centralnata i lokalnata vlast. Za
taa cel se prepora~uva pra{awata od
toj domen da se reguliraat so ustav i
zakonski propisi.

Zapazuvaweto na standardite i kva-
litetot na javnite uslugi vo uslovi na
decentralizirani odnosi i lokalna
avtonomija, objektivno upatuvaat na
promena na dosega{niot karakter i
metodi na vertikalnite odnosi me|u
centralnata i lokalnata vlast. Prak-
tikata na prenaglasen nadzor, detal-
ni kontroli i nadreduvawe od strana
na centralnata vlast (osven koga se

Vo Povelbata se podvlekuva deka lokalnata
vlast e edna od glavnite osnovi na sekoe
demokratsko ureduvawe i deka avtonomijata
na lokalnata samoupravna vlast podrazbira
demokratski izbranite lokalni organi da
donesuvaat samostojno svoi odluki, da gi re-
guliraat i da upravuvaat so rabotite od svo-
jata nadle`nost vrz sopstvena odgovornost i
vo interes na lokalnoto naselenie



raboti za supervizija na zakonitosta
na odlukite i rabotata na lokalnata
vlast), treba da im otstapi mesto na so-
rabotkata i partnerstvoto, na redovni
formalni i neformalni kontakti, kon-
sultacii, informirawe i dogovori.

OO~~eekkuuvvaannii  pprriiddoobbiivvkkiiOO~~eekkuuvvaannii  pprriiddoobbiivvkkii
oodd  ddeecceennttrraalliizzaacciijjaa  oodd  ddeecceennttrraalliizzaacciijjaa  

Vo nau~nata i stru~na literatura, ka-
ko glavni pridobivki i pozitivni
efekti na fiskalnata decentraliza-
cija naj~esto se naveduvaat:

- Pogolema racionalnost vo alokaci-
jata na finansiskite resursi na dr`a-
vata za finansirawe na javnata pot-
ro{uva~ka;

- Podobro i poadekvatno raspredelu-
vawe na sredstvata i aktivnostite za
javnite uslugi vo oblasta na obrazo-
vanieto, zdravstvoto, socijalnata
za{tita, komunalnite servisi, infra-
strukturnoto ureduvawe, ekonomsko
aktivirawe na lokalnite resursi, vo
soglasnost so o~ekuvawata i prefer-
enciite na lokalnoto naselenie;

- Pro{iruvawe na redistributivnata
programa na centralnata vlast, osobe-
no so ponaglasenata uloga na dotaci-
ite za fiskalno izedna~uvawe so koi
se ovozmo`uva i op{tinite so poslaba
sopstvena fiskalna baza da gi izvr{u-
vaat doverenite javni funkcii spored
nacionalno prifatlivi standardi;

- Unapreduvawe na sodr`inite i kva-
litetot na javnite uslugi i namalu-
vawe na tro{ocite za nivnoto ispolnu-

vawe, {to treba da pretstavuva potvr-
da na principot na subsidijarnost,
spored koj funkciite koi mo`at uspe{-
no da se izvr{uvaat od strana na
lokalnite vlasti, ne treba da im pri-
pa|aat povisokite nivoi na vlasta;

- Se sozdavaat uslovi za demokratsko-
to pravo na gra|anite tie da u~estvu-
vaat vo vr{eweto na javnite raboti.
Vo Evropskata povelba za lokalna sa-
mouprava posebno se uka`uva na ovoj
aspekt na decentralizacijata, pri {to
se podvlekuva deka lokalnata samo-
uprava pretstavuva eden od glavnite
temeli na demokratskoto upravuvawe i
na neposrednoto ostvaruvawe na pra-
voto na gra|anite da u~estvuvaat vo vr-
{eweto na javnite raboti, {to e va`en
demokratski princip za sekoja zemja.

- Vo prilog na decentralizacijata se
naveduva i argumentot za rastovaru-
vawe na centralnata vlast i namalu-
vawe na koncentracijata na politi~-
kata i avtokratskata mo} na central-
no nivo.

Vo isto vreme, transferot na odgov-
ornosta na {iroka lista javni funk-
cii za edinicite na lokalnata samo-
uprava pretstavuva predizvik za novi
inicijativi, pozitiven natprevar i
konkurencija vo aktivnostite za una-
preduvawe na ekonomskata i socijal-
nata sostojba, pro{iruvawe na fis-
kalnata baza i mobilizirawe dodatni
prihodni izvori na op{tinata.

Vo razvienite zemji so podolga tradi-
cija na decentralizirani odnosi, nat-
prevarot me|u lokalnite vlasti vo
kvalitetot i tro{ocite na lokalnite
javni uslugi, kako i vo odnos na visi-
nata na fiskalnite i nefiskalni
lokalni dava~ki, razdvi`uvaweto na
ekonomskite aktivnosti i unapredu-
vaweto na infrastrukturniot ambi-
ent, go pottiknuva i seleweto na poe-
dinci i pretprijatija od poslabi kon
pouspe{ni i poevtini op{tini, feno-
men poznat vo stru~nata literatura
kako "glasawe so nozete" (izraz spo-
red klasi~noto delo na Tiebout: „A
Pure Theory of Local Expenditures“).
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Praktikata na prenaglasen nadzor, detalni
kontroli i nadreduvawe od strana na cen-
tralnata vlast (osven koga se raboti za super-
vizija na zakonitosta na odlukite i rabotata
na lokalnata vlast), treba da im otstapi
mesto na sorabotkata i partnerstvoto, na
redovni formalni i neformalni kontakti,
konsultacii, informirawe i dogovori
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DDiilleemmii  ii  kkoonnttrroovveerrzziiDDiilleemmii  ii  kkoonnttrroovveerrzzii
zzaa  ddeecceennttrraalliizzaacciijjaattaa  zzaa  ddeecceennttrraalliizzaacciijjaattaa  

Poradi golemata heterogenost vo ste-
penot i modalitetite na decentrali-
zacijata na sovremenite dr`avi, de-
terminirani od istoriskite, politi~-
kite, ekonomskite, kulturnite i demo-
grafskite uslovi vo koi se ostvaru-
vale procesite na decentralizacija,
sega{niot trend aktualizira pove}e
dilemi i kontraverzi po su{tinski
pra{awa za karakterot na odnosite
me|u centralnata i subcentralnite
vlasti. Takvi se pra{awata za opti-
malniot stepen na decentralizacijata;
za prihodite koi se prenesuvaat od
centralnata vlast vo nadle`nost i
avtonomno izvr{uvawe na lokalnata
vlast; za metodite i karakterot na
odnosite me|u ovie dva nivoi na vlas-
ta po pra{awata za neophodnata koor-
dinacija i usoglasenost na globalen
plan, osobeno od aspekt na celite na
makroekonomskata politika, na razvo-
jnite prioriteti i na odr`livosta na
fiskalnata politika na zemjata na
sreden i podolg rok.

Poradi va`nosta i slo`enosta na pro-
cesite na decentralizacija i diverzi-
ficiraweto na javnite funkcii na
lokalnata vlast, vo sovremenata rele-
vantna literatura se uka`uva na zna-
~eweto na neophodnite institucional-
ni ekonomski i finansiski preduslo-
vi, a pred se na podgotvuvaweto na up-
ravuva~kiot, stru~niot i administra-
tivniot kapacitet na lokalnite organi
za efektivno vodewe na javnite rabo-
ti od pro{ireniot lokalen repertoar
na nadle`nosti. Empiriskoto iskustvo
predupreduva na serioznite problemi
so koi se soo~uvaat mnogu zemji poradi
nesoodvetnata podgotvenost za uredno
vodewe na finansiskite raboti, sla-
bata informati~ka osposobenost, la-
bavata finansiska disciplina na nad-
le`nite slu`bi i odgovornite lica,
osobeno koga se raboti za strogoto po-
~ituvawe na globalnata ramka i namen-
skata struktura na lokalnata buxetska
potro{uva~ka, za ra{irenata pojava na
kumulirawe na neizmireni buxetski

obvrski i voop{to koga e vo pra{awe
sproveduvawe na op{tiot kurs na zem-
jata za konsolidirawe na fiskalniot
sektor vo celina i reducirawe na
fiskalnite i kvazifiskalnite defi-
citi na centralno i lokalno nivo.

Imaj}i go toa predvid, poznava~ite na
problematikata na lokalnite finan-
sii opomenuvaat deka decentralizaci-
jata i {irokata lokalna avtonomija
mo`e da rezultiraat so nesakani pos-
ledici osobeno na makroekonomski
fiskalen plan, no isto taka i vo odnos
na kvalitetot, standardot i tro{ocite
na lokalnite javni servisi. Zaradi toa
se naglasuva potrebata da se vovedat i
po~ituvaat na lokalno nivo osnovnite
fiskalni pravila na sovremenata
fiskalna politika, a pred se politika
na fiskalna odr`livost, balansiran
buxet, cvrsti buxetski ograni~uvawa
(hard budget constraints), pridr`uvawe
kon limitite i pravilata za zadol`u-
vawe, fiskalna disciplina, ot~etnost
i transparentnost.

Vo brojni studii se pokrenuvaat pra{a-
wa za krajnite efekti na fiskalnata
devolucija vrz realizacijata na makro-
ekonomskata stabilizacija i drugite
nacionalni ekonomski celi i priori-
teti imaj}i predvid deka decentral-
izacijata objektivno gi uslo`nuva us-
lovite na centralnata vlast za efi-
kasno vodewe na nacionalnata fiskal-
na politika, ako odlukite na lokal-
nite vlasti za nivnite javni rashodi,
prihodi i zadol`uvawe ne se globalno
usoglaseni. Tie mo`at da deluvaat
asimetri~no, sprotivno na makroeko-
nomskite merki na dr`avata za fis-
kalno prisposobuvawe i reducirawe na
hroni~nite fiskalni debalansi. Ko-

Unapreduvawe na sodr`inite i kvalitetot
na javnite uslugi i namaluvawe na tro{o-
cite za nivnoto ispolnuvawe, {to treba da
pretstavuva potvrda na principot na subsi-
dijarnost, spored koj funkciite koi mo`at
uspe{no da se izvr{uvaat od strana na lo-
kalnite vlasti, ne treba da im pripa|aat
povisokite nivoi na vlasta



78 Bilten 7-8 / 2004 

rektivnite intervencii na centralna-
ta vlast vo takvi situacii bi mo`ele
da deluvaat ograni~uva~ki vrz fiskal-
nata avtonomija na lokalnata samoup-
rava i go otvoraat inherentniot kon-
flikt me|u ovie dve vlasti.

Vo materijalot na Sovetot na Evropa
vo ovoj kontekst se napomnuva deka lo-
kalnite samoupravni edinici ne mo-
`at da se smetaat kako nezavisni dr-
`avi. Tie se organski del na eden in-
tegralen praven i institucionalen
sistem na dr`avnoto ureduvawe regu-
lirano so Ustavot i zakonite.

Istra`uvawata vo golem broj zemji po-
ka`uvaat deka nema empiriska potvr-
da za postoewe na pozitivna korela-
cija me|u decentralizacijata i eko-
nomskiot rast. Me|utoa, germanskiot
nau~nik Urlich Thiessen, od Institutot
za ekonomski istra`uvawa od Berlin,
vo studijata „Fiscal Decentralisation and
Economic Growth in High-income OECD
Countries“, 2001, tvrdi deka spored ne-
govite analizi samo pri decentral-
izacija od 30-45%, merena so u~estvo-
to na rashodite na subnacionalnite
vlasti vo vkupnite javni rashodi na
dr`avata, mo`e da dojde do oprede-
leno pozitivno vlijanie vrz rastot na
BDP i na vkupniot kapital. Povisok
stepen na decentralizacija, spored
avtorot, mo`e da bide negativen za
ekonomskiot rast. Inaku, vo po{iroki
empiriski analizi preovladuva teza-
ta deka vlijanieto na decentral-
izacijata vrz rastot i formiraweto
na kapital e relativno ograni~eno i
deka vo zemjite vo razvoj pozitivni
efekti mo`at da nastanat duri toga{
koga tie }e dostignat povisok prag na
dohot po glava na `itel. (Vidi: Paolo
Drummond, Ali Mansoor: „Macroeconomic
management and the Devolution of Fiscal
Powers“, IMF, 2002).

Vo literaturata se sretnuva i stoja-
li{te deka decentralizacijata sepak
go fragmentira doma{niot pazar i
sozdava neednakvi uslovi za `ivot i
za ekonomski aktivnosti koi central-
nata vlast samo delumno gi korigira i
izramnuva so mehanizmot na finan-
siskite transferi i voop{to so ver-
tikalnite fiskalni i drugi odnosi so
subcentralnite vlasti.

DDiimmeennzziiiittee  nnaaDDiimmeennzziiiittee  nnaa
ddeecceennttrraalliizzaacciijjaattaa  ddeecceennttrraalliizzaacciijjaattaa  

Aktueliziraweto na nekoi fundamen-
talni i drugi pra{awa vo vrska
decentralizacijata i avtonomijata na
lokalnite vlasti ima svoja osnova vo
samiot fakt {to na lokalno nivo se
izvr{uva edna ~etvrtina do edna tre-
tina od vkupnata javna potro{uva~ka
na sovremenite dr`avi. Posmatrano
po oddelni dr`avi, stepenot na de-
centralizacija varira vo raspon od
okolu 6% (Grcija) do 40% (Norve{ka).

Pri razgleduvaweto na stapkite na
decentralizacijata vo natamo{niot
tekst, treba da se ima predvid deka
soglasno so {iroko prifateniot kon-
senzus vo sovremenata statisti~ka do-
kumentacija i literatura, stepenot na
decentralizacija se meri spored
podatocite za u~estvoto na buxetskite
rashodi na lokalnite vlasti vo vkup-
nite buxetski rashodi na dr`avata –
centralnata plus lokalnite (General
Governement Expenditures – GGE).

Vo Evropa najvisoka decentralizacija
bele`at Nordiskite zemji: Norve{ka
40%, [vedska 38%, Island 22,3%,
Danska 31,3%, Finska 29,5%. Kon niv
mo`at da se priklu~at Holandija
36,2%, Luksemburg 32,3%, [vajcarija
27,9% i Anglija 25%. Vo grupata na
zemji so poumereno nivo na decentra-
lizacija spa|aat Francija 19%, Germa-
nija 16,7%, Avstrija 15,2%. Pod 15%
imaat: Irska 13,8%, Italija 13%, [pa-
nija 12,7%, Portugalija 12%, Turcija
12,3%, Belgija 11,2%, Kipar i Grcija se
evropski zemji ~lenki na Sovetot na

Lokalnite samoupravni edinici ne mo`at da
se smetaat kako nezavisni dr`avi. Tie se
organski del na eden integralen praven i
institucionalen sistem na dr`avnoto uredu-
vawe regulirano so Ustavot i zakonite
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Evropa so najnizok stepen na decen-
tralizacija: 4,1% i 5,6% respektivno.

Evropskite zemji vo tranzicija, ~len-
ki na Sovetot na Evropa, vklu~uvaj}i
gi i onie koi neodamna se zdobija so
statusot na ~lenki na Evropskata uni-
ja, rangirani spored stepenot na de-
centralizacija ja poka`uvaat sledni-
va slika:

Zemji so visoka decentralizacija se
Litvanija 35,2%, Polska 21,6%, ^e{ka
20,9%, Letonija 19%, Estonija 17,6% i
Romanija 16,9%. Pod 15% imaat Slo-
va~ka 11,8% i Slovenija 10,1%. Make-
donija e iska`ana vo ovoj pregled so
najniska stapka na decentralizacija
1,46%. Me|utoa, spored relevantni ob-
jektivni istra`uvawa, vo ovoj podatok
ne se zemeni predvid zna~ajni finan-
siski vonbuxetski izvori na op{tini-
te za investicii i drugi nameni, taka
{to realnata stapka na decentral-
izacijata korigirana so tie podatoci
iznesuva okolu 10-11% (izraboteno
spored podatocite od Council of Euro-
pe: „The Financial Ressources of Local
Autorities in Relation to their Responsi-
bilities“, Strasbourg, 1998, pp 27, 28).

Interesno e ovde da napomeneme deka
vo Godi{nikot na Me|unarodniot mo-
netaren fond vo koj se objavuvaat fi-
nansiskite statistiki na zemjite
~lenki na Fondot (The Governement Fi-
nancial Statistical Yearbook, 2001) stepe-
not na decentralizacijata presmetan
vrz osnova na u~estvoto na buxetskite
rashodi na subcentralnite vlasti (re-
gionalni i lokalni) vo vkupnite javni
rashodi na dr`avata iznesuvale za
zemjite ~lenki na OECD 32,3%.

Vo materijalot na Institutot na MMF
za "Predizvicite na fiskalnata de-
centralizacija" so pravo se veli deka
fiskalnata decentralizacija ne e ed-
nostaven proces. Taa e vsu{nost pove-
}edimenzionalna reforma koja ne se
iscrpuva so prenesuvaweto na opre-
deleni rashodi i prihodi od central-
no na lokalno nivo na vlasta, niti
stapkata na u~estvoto na lokalnata
javna potro{uva~ka vo vkupnata javna
potro{uva~ka na dr`avata, kako op{ta

mera na stepenot na decentralizacija-
ta dava celosna realna slika za polo-
`bata na lokalnite samoupravni edi-
nici vo edna zemja. Toj standard ne ja
iska`uva {iro~inata na avtonomijata
i efektivnosta na samostojnoto odlu-
~uvawe na lokalnata vlast. Stapkata
na decentralizacija ne poka`uva ni
dali op{tinite raspolagaat so dovol-
no finansiski izvori neophodni za
pokrivawe na rashodite {to se prene-
seni vo lokalna ingerencija. (Era Dabla
– Norris a. Paul Wade: „The Challenges of
Fiscal Decentralisation in Tranzition
Countries“ W/P IMF, 2002, P. 15).

Potrebni se i drugi indikatori koi
sodr`at informacii za pove}e aspek-
ti na decentralizacijata. Spored
ponovata literatura i empiriski is-
tra`uvawa, bazirani glavno na osnov-
nite na~ela na Evropskata povelba za
lokalna samouprava, osobena va`nost
se pridava na proporcijata na sop-
stvenite – lokalni danoci i nedano~-
ni prihodi za ~ija visina i upotreba
slobodno odlu~uvaat lokalni organi, a
kolkav del od vkupno potrebnite
finansiski sredstva op{tinite dobi-
vaat vo vid na dotacii i drugi trans-
feri od buxetot na centralnata vlast.

Prihodite na lokalnite buxeti ja
poka`uvaat slednava struktura spo-
red podelbata na sopstveni izvori i
na transferi od centralniot buxet:

I Razvieni
evropski
zemji 
(22 zemji)

Lokalni
danoci

Sopstveni izvori

Lokalni
taksi i
nadom.

Kapital.
prihodi

Drugi
prihodi

Vkupno
sopstveni
prihodi

Trans-
feri

II Evropski
zemji vo
tranzicija

III Prosek za
dvete grupi
evropski
zemji
~lenki na
Sovetot na
Evropa

Prihodni izvori na lokalnite buxeti kako % 
od vkupnite prihodi 1994, 1995 g.

Izvor: Sovet na Evropa "The Financial Ressources of 
Local Autorities, p.p 38, 39

33 15 5 7 60 40

18 9 2 9 38 62

26 12 6 7 51 49
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Iako varijaciite poedine~no po zemji
se relativno golemi vo dvete grupi
zemji, krajnata slika jasno ja otkriva
globalnata razlika me|u razvienite
evropski zemji vo koi lokalnata
vlast vo prosek obezbeduva okolu
60% od sopstveni prihodni izvori, a
za okolu 40% zavisi od finansiskite
transferi na centralnata vlast,
dodeka vo evropskite zemji vo tranzi-
cija lokalnata vlast od sopstveni
izvori formira blizu 40%, a nad 60%
od potrebnite prihodi popolnuva so
dotacii i drugi vidovi na transferi
od centralniot buxet.

Buxetskite transferi, i pokraj sovre-
menata tendencija za jaknewe na av-
tonomijata na lokalnata samouprava i
ponatamu ostanuvaat isklu~itelno va-
`en instrument vo racete na central-
nata vlast za opredeleno vlijanie vrz
finansiraweto na op{tinite i odr`u-
vaweto na globalnata ramka na fis-
kalniot sektor vo celost.

Poedine~no po zemji najizrazena sa-
mostojnost, merena so odnosot me|u
lokalnite danoci i nedano~ni priho-
di, od edna i transferite, od druga
strana, ostvaruvaat Skandinavskite
zemji: vo [vedska lokalnata vlast
pokriva okolu 80% od svoite buxets-
ki potrebi od lokalni izvori, taka
{to transferite od centralniot bu-
xet iznesuvaat samo okolu 20%. Sli~-
na e sostojbata so Danska, kade od
transferi lokalnata vlast se ali-
mentira vo prosek so 24,5%, vo Fin-
ska so 28,4%, vo Norve{ka so 36,2%.
Vo [vajcarija na transferi otpa|aat
samo 18%. Poniska zavisnost od tran-
sferite vo odnos prosekot od 40%
imaat pove}e razvieni zemji: Franci-
ja (29%), Germanija (32%), Luksemburg
(33%), [panija (27%), a nezna~itelno

nad prosekot se nao|aat Belgija 44%;
Avstrija 43%; Italija 42%.

Relativno visoko mesto transferite
zazemaat osobeno vo: Holandija 83%;
Grcija 63%; Island 57%; Anglija 52%;
Turcija 49%; Portugalija 49%.

Me|u trinaesette zemji vo tranzicija
prika`ani vo tabelata, ponisko u~es-
tvo na transferite od prose~noto za
celata grupa (62%) imaat: Letonija
(29%); Slova~ka (39%); ^e{ka (45%); i
Polska (60%), zatoa {to nivnite sop-
stveni dano~ni i nedano~ni prihodi
iznesuvaat: 71%; 61%; 55% i 40% res-
pektivno. Najvisoki procenti trans-
ferite (dotaciite) dostigaat vo Alba-
nija (94%); Estonija (91%); Litvanija
(87%); Romanija (79%); Slovenija
(79%); Bugarija (78%) i Ungarija (64%).
Osnovna pri~ina za vaka visoko potpi-
rawe na lokalnite buxeti vo ovie
zemji na dotacii od centralniot buxet
se seu{te mnogu niskite sopstveni
prihodi od glavnite lokalni izvori:
lokalni danoci i taksi i nadomestoci.
Vo Albanija na primer, ovie dva izvo-
ra u~estvuvaat vo vkupnite prihodi
potrebni za buxetot samo so 5,5%; vo
Litvanija so 6,4% i vo Estonija so 1%.
Makedonija i vo ovoj statisti~ki pre-
gled e prika`ana so napred spomena-
tiot propust vo evidentiraweto na
glavnite transferi koi za lokalnata
vlast ne poteknuvaat od centralniot
buxet, tuku od oddelni vonbuxetski
javni fondovi, taka da prika`anite
oficijalni podatoci za dotacii izne-
suvaat simboli~ni 1,50%.

IIIIIIII ..  ..  KKLLUU^̂NNII  PPRRAA[[AAWWAA  NNAA  KKLLUU^̂NNII  PPRRAA[[AAWWAA  NNAA  

LLOOKKAALLNNIITTEE  FFIINNAANNSSIIIILLOOKKAALLNNIITTEE  FFIINNAANNSSIIII

Modelot i mehanizmot na finansira-
weto na lokalnata vlast se najva`ni-
ot i najslo`eniot domen vo odnosite
me|u centralnata i lokalnata vlast,
so koi{to se determiniraat karakte-
rot na odnosite i realnata pozicija
na lokalnata samouprava za izvr{u-

Vo Evropa najvisoka decentralizacija
bele`at Nordiskite zemji: Norve{ka 40%,
[vedska 38%, Island 22,3%, Danska 31,3%,
Finska 29,5%. Kon niv mo`at da se priklu-
~at Holandija 36,2%, Luksemburg 32,3%,
[vajcarija 27,9% i Anglija 25%
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vaweto na javnite funkcii opredele-
ni vo nejzina nadle`nost.

Kako {to veli eden od poznatite na-
u~nici po pra{awata na fiskalniot
federalizam i lokalnite finansii,
postojat nekoi fundamentalni karak-
teristiki na lokalnite finansii koi
treba da gi ima predvid sekoja dr`a-
va koga se raboti za regulirawe na
odnosite vo finansiraweto na lokal-
nata vlast, a toa e deka lokalnata
vlast ima limitirana dano~na mo} i
lokalnata vlast inherentno ima ne-
dostig na sopstveni fiskalni izvori
za celosno finansirawe na svoite jav-
ni funkcii opredeleni so zakon (Ri-
chard Bird: „Setting the Stage: Municipal
Finances and Intergovermental Finances“)

Kako {to e poznato, centralnata
vlast na sovremenite dr`avi e edin-
stveno ovlastena so zakon da vovedu-
va danoci i da go regulira dano~niot
sistem na zemjata. Paralelno pravo
na lokalnata vlast, taa samata da
voveduva i naplatuva svoi danoci
postoi vo ograni~eni razmeri i po
pravilo toa e regulirano so zakon na
centralnata vlast. Osven toa, sovre-
menata dr`ava ve}e odamna e poznata
kako "dano~na dr`ava" za{to potre-
bite na centralniot buxet gi zado-
voluva so okolu 90% od dano~ni izvo-
ri. Od druga strana, makroekonom-
skite stabilizacioni i drugi celi
baraat konzistenten fiskalen sistem
koj dejstvuva efikasno i usoglaseno
so monetarnata i razvojnata politika
na teritorijata na celata zemja. Od
tie pri~ini centralnata vlast seko-
ga{ se koleba koga treba da dozvoli
pristap na lokalnata vlast do nejzi-
nite glavni dano~ni izvori: danocite
na dohod (personalniot i od korpora-
ciite) i danocite na potro{uva~ka
(danok na dodadenata vrednost, akci-
zite i carinite), od koi se alimenti-
ra centralniot buxet.

Postarite, tradicionalni teorii ob-
razlo`uvaat deka lokalnata dano~na
baza treba da se sostoi glavno od da-
noci koi mo`at lesno lokalno da se

ureduvaat i naplatuvaat od lokalnite
rezidenti, potoa od danoci so koi ne
se javuvaat problemi za nivnata har-
monizacija so centralnite danoci.

Najmnogu i najprirodno takvi uslovi
ispolnuva danokot na imot, koj{to
tradicionalno e zastapen vo lokal-
nite dano~ni sistemi na bez malku na
site zemji kako eden od va`nite, a vo
nekoi i kako edinstven sopstven lo-
kalen dano~en izvor. Me|utoa, empi-
riskata evidencija poka`uva deka
nema primer na zemja vo koja prihodot
od danokot na imot obezbedil pokri-
vawe na site buxetski rashodi na lo-
kalnata vlast.

Poradi toa nedostigot na sopstveni
fiskalni i drugi sopstveni izvori na
prihodi za celosno finansirawe na
zakonski opredelenite javni funkcii
na lokalnata vlast e postojan struk-
turen problem na lokalnite finansii.
Ras~ekorot me|u sopstvenite prihodi i
vkupnata lokalna javna potro{uva~ka
se pokriva vo site zemji so finansiski
transferi od centralniot buxet.

Od tie pri~ini ne mo`e da se o~ekuva
vo trendot na aktuelnata decentral-
izacija toj problem da se nadmine so
pro{iruvawe na smostojniot domen na
lokalni fiskalni izvori. I natamu e
neophodna adekvatna kombinacija na
dvete me|uzavisni komponenti na lo-
kalnoto finansirawe: zajaknati sop-
stveni lokalni izvori i nivno dopol-
nuvawe so finansiski transferi od
centralniot buxet.

Imaj}i predvid deka decentralizaci-
jata na dr`avnite funkcii i na

Iako varijaciite poedine~no po zemji se rela-
tivno golemi vo dvete grupi zemji, krajnata
slika jasno ja otkriva globalnata razlika
me|u razvienite evropski zemji vo koi
lokalnata vlast vo prosek obezbeduva okolu
60% od sopstveni prihodni izvori, dodeka vo
evropskite zemji vo tranzicija lokalnata
vlast od sopstveni izvori formira blizu 40%
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izvorite na nivnoto finansirawe se
eden istoriski kontinuiran i nere-
verzibilen demokratski proces. Niz
dosega{nata evolucija i ugledawe na
poznati pozitivni iskustva i dvata
glavni izvori na finansiraweto na
lokalnite javni funkcii bele`at i
zgolemuvawe i diverzifikacija.

Da potsetime deka spored podatocite
za 38 ~lenovi na Sovetot na Evropa,
vkupnite sopstveni – dano~ni i neda-
no~ni prihodi na lokalnite vlasti
dostigaat prose~no okolu 50% od
vkupno potrebnite buxetski prihodi i
pribli`no tolku iznesuvaat i sredst-
vata {to na lokalnite vlasti im se
dodavaat preku finansiskite trans-
feri od centralniot buxet.

IIIIIIIIIIII ..  ..  VVIIDDOOVVII  LLOOKKAALLNNIIVVIIDDOOVVII  LLOOKKAALLNNII
.. PPRRIIHHOODDIIPPRRIIHHOODDII

LLookkaallnnii  ddaannooccii  LLookkaallnnii  ddaannooccii  

Kako {to toa go poka`uvaat napred
iznesenite podatoci, najva`niot del
od lokalnite samostojni prihodi se
formira od lokalnite danoci. Na niv
otpa|a vo prosek ne{to pove}e od 50%
od vkupnite samostojni lokalni pri-
hodi (bez transferite).

Ovaa kategorija lokalni prihodni iz-
vori ja so~inuvaat nekolku razli~ni
vidovi lokalni danoci. Najnapred,
toa se eekksskklluuzziivvnniittee  llookkaallnnii  ddaannooccii
kkaakkoovv  {{ttoo  ee  oottsseekkooggaa{{  ddaannookkoott  nnaa
iimmoott,, koj tradicionalno vo dano~nite
sistemi se tretira kako priroden
izvoren prihod na lokalnata vlast,
koja bi trebalo da ja opredeluva i va-
rira dano~nata stapka i da ja vr{i
naplatata na danokot.

I pokraj poznatiot nedostatok na ovoj
danok zatoa {to e relativno stati~en,
nefleksibilen prihoden izvor, ne-
responziven na promenite na lokal-
nite buxetski potrebi kako i poradi
te{kotiite vo negovata primena vo
razvienite zemji so dinami~na pazar-

na ekonomija povrzani so objektivno-
to utvrduvawe na pazarnata vrednost
na dano~nata osnovica na zemji{teto
i zgradite, sepak danokot na imot os-
tanuva eden vid simbol na opredele-
na finansiska avtonomija na edinici-
te na lokalnata smouprava, i pokraj
toa {to negovoto u~estvo vo vkupnite
lokalni dano~ni prihodi se dvi`i od
100% vo zemjite kade e edinstven
lokalen danok (na pr. vo Anglija), do
sosema marginalnoto nivo vo zemjite
koi{to lokalnoto finansirawe go ba-
ziraat na previsoki finansiski tran-
sferi i zavisnost od centralnata
vlast.

VVttoorraattaa  ggrruuppaa  ssaammoossttoojjnnii  ddaannoo~~nnii
pprriihhooddii  kkoojjaa  iimmaa  vvooddee~~kkoo  mmeessttoo  mmee||uu
llookkaallnniittee  ddaannoo~~nnii  iizzvvoorrii osobeno vo
razvienite, a i vo nekoi zemji vo raz-
voj, se llookkaallnniittee  ddaannooccii  nnaa  bbiizznniiss  aakk--
ttiivvnnoossttii. Panoramata na ovaa grupa
danoci e relativno bogata: tie se na-
platuvaat po razli~ni osnovi na biz-
nisot {to se vr{i na teritorijata na
subcentralnite vlasti i nema homo-
gen sistem za opredeluvaweto na os-
novata na ovoj vid odano~uvawe. Se-
pak, brojni istra`uvawa potvrduvaat
deka kako naj~est predmet na odano-
~uvawe slu`at profitot, kapitalot i
brojot na vrabotenite. Vo nekoi zemji
toa e pogonskata snata (Belgija); vo
drugi – potro{uva~kata na elektri~-
na energija (Italija, Francija, Grci-
ja); se sretnuvaat i slu~ai koga se
odano~uva maloproda`bata na alko-
hol (Avstrija). Germanija vovede lo-
kalen DDV. Me|utoa, pove}eto od ovie
danoci na razni vidovi potro{uva~ka
i maloproda`ba stanaa nekompati-
bilni so nacionalniot danok na doda-
dena vrednost (DDV) kako eden od naj-
izda{nite danoci na centralniot
buxet.

Teorijata ne nao|a mnogu opravduvawe
za dodatno fiskalno optovaruvawe
na biznisot so lokalni biznis danoci
poradi nivnata koncepciska i makro-
ekonomska nekonzistentnost so inte-
gralniot dano~en sistem na dr`ava-
ta. Kako posebni nedostatoci na lo-
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kalnite biznis danoci se smetaat ne-
gativnoto vlijanie na investiciite i
disperzivnite efekti na delovnite
odluki, pa i nivnoto prevaluvawe na
lokalnite nerezidenti.

LLookkaalleenn  ddaannookk  nnaa  ddoohhoodd  ee  ppoosseebbeenn  vviidd
llookkaalleenn  ddaannookk, podolgo vreme vo pri-
mena osobeno vo nordiskite zemji (vo
[vedska od 1928 godina) ednostaven
za primena i naplata i visoko izda-
{en (nad 50% do 90% od lokalnite
prihodni izvori vo Danska, Finska,
Island). Ottamu i misleweto deka ni-
edna evropska zemja ne obezbedila
dovolno dano~ni prihodi na lokalno
nivo, bez da naplatuva lokalen danok
na dohod.

Ovoj lokalen danok ja koristi osnovi-
cata utvrdena za dr`avniot danok na
dohod, a od prakti~ni pri~ini (da ne
se voznemiruva dano~niot obvrznik
dva pati) naplatata se vr{i ednovre-
meno na dr`avniot i lokalniot danok
na dohod od strana na dr`avniot (cen-
tralen) organ. Pri toa, oddelno se
presmetuva danokot na centralniot
buxet – po progresivni stapki, a od-
delno lokalniot – po proporcionalna
stapka.

Edna varijanta na ovoj danok se sretnu-
va vo Belgija, Hrvatska i ^e{ka, kade
lokalniot danok se presmetuva kako
dodatok – vo procent (kako „prirez“)
vrz iznosot na dr`avniot danok (vo
Belgija najmnogu do 16%). Za da se
izbegne formirawe previsoka zbirna
marginalna stapka od dvete odano~uva-
wa na dohodot (dr`avnoto i lokalno-
to), nekoi zemji propi{ale maksimalni
limiti (Island, Norve{ka i dr.).

Kaj lokalniot danok na dohod, osven
op{tiot nedostatok na site lokalni
danoci {to se nadodavaat na oddelni
centralni danoci – a toa se nivnite
distorzivni ekonomski efekti – za
lokalnata vlast se javuva i problem
so osnovicata na danokot, koja{to se
definira so site komponenti (olesnu-
vawa, izzemawa, osloboduvawe) so
re{enija na centralno nivo. Lokalni-

te organi nemaat pravo da vnesuvaat
nikakvi natamo{ni modifikacii kaj
lokalniot danok na dohod.

DDrruuggii  vviiddoovvii  llookkaallnnii  ddaannooccii  DDrruuggii  vviiddoovvii  llookkaallnnii  ddaannooccii  

Poseben vid lokalni danoci pret-
stavuvaat takanare~enite "ddaannooccii  zzaa
ssiittnnii  ppaarrii" (pocket money revenues).
Tie se voveduvaat so re{enie na so-
vetot na op{tinata. Za niv se karak-
teristi~ni golemata raznovidnost
(registrirani se 135 vidovi) i niski-
ot prihod {to se realizira od nivna-
ta naplata: okolu 1% od vkupnite pri-
hodi na op{tinskite buxeti. Zasta-
peni se {iroko vo svetot, naj~esto: na
zabavni priredbi, na istaknuvawe
reklami, na firmi, na igri na sre}a,
na zazemawe prostor na trotoari i
sl., na no}evawe vo turisti~ki mesta,
na dr`ewe ku~iwa i dr.

DDaannooccii  zzaa  zzaa{{ttiittaa  nnaa  `̀iivvoottnnaattaa  ssrree--
ddiinnaa  ((eekkoolloo{{kkii  iillii  ""zzeelleennii  ddaannooccii""))
se relativno nova kategorija lokalni
(i nacionalni) danoci koi vo posled-
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nive godini brzo se {irat. Tie se
nameneti na za{tita na prirodnata
sredina (vozduhot, vodata, po~vata)
od degradacija i zagaduvawe, kako po-
sledica na aktivnostite na poedinci
i pretprijatija poradi koi doa|a do
emisija na {tetni gasovi i toksi~en
te~en i cvrstiot otpad. Prihodite od
ovie danoci po pravilo se naso~eni
za nadomest na {tetite i pogolema
za{tita od zagaduvaweto.

LLookkaallnniittee  ttaakkssii  ii  nnaaddoommeessttooccii  ssee
vvttoorraa  ggrruuppaa  ssooppssttvveennii  ((llookkaallnnii))  pprrii--
hhooddii.. Tie u~estvuvaat so okolu 12%
vo vkupnite prihodi na lokalnite
buxeti na 38 zemji ~lenki na Sovetot
na Evropa i se rangiraat kako vtor po
golemina sopstven izvor na prihodi
na lokalnata vlast, vedna{ po lokal-
nite danoci. Ovie dava~ki tradi-
cionalno se baziraat na prerogativi-
te na lokalnata vlast da naplatuva
kazni za prekr{uvawe na lokalnite
propisi i nadomestoci za izdavawe
razni dozvoli na gra|anite (za grad-
ba, za vr{ewe delovni aktivnosti, za
registracii, katastarski dokumenti,
statusni promeni).

Vo ovoj lokalen prihoden segment
posebno se izdvojuvaat prihodite od
nadomestoci za golem broj konvencio-
nalni komunalni, no i razni drugi us-
lugi na naselenieto (za prevoz, voda,
struja, koristewe pristapni pati{ta
i sl.), ako tie servisi se obezbeduva-
at od op{tinata, od strana na javni,
poluprivatni ili privatni pretprija-
tija i koncesioneri. Se raboti za
nadomestoci koi pretstavuvaat eden
vid ceni na javnite komunalni uslugi.

KKaappiittaallnnii  pprriihhooddii  KKaappiittaallnnii  pprriihhooddii  

Lokalnite vlasti ostvaruvaat finan-
siski sredstva za opredeleni lokal-
ni programi od kreditni sredstva od
bankarski izvori, nameneti naj~esto
za investicii vo infrastrukturni i
drugi lokalni objekti. Pro{irenite
prava na op{tinite da se zadol`u-
vaat na doma{niot krediten pazar, za

{to se zastapuva Evropskata povelba,
sekako }e ima vlijanie za po~esto
pribegnuvawe kon ovoj dopolnitelen
i namenski resurs.

*  *  *
Vo praksata na lokalnite vlasti re-
{enijata za naplata na lokalnite
danoci i nedano~ni prihodi se raz-
li~ni. Sepak, preovladuva orienta-
cijata ekskluzivnite lokalni danoci,
danocite na biznis aktivnostite,
lokalnite taksi i nadomestoci, "da-
nocite za sitni pari" da gi naplatu-
vaat lokalnite slu`bi. Takva e prak-
tikata vo najgolem broj zemji (Danska,
Finska, [vedska, Anglija, Holandija,
Belgija i dr.).

Me|utoa, lokalnite danoci koi{to se
presmetuvaat na ista dano~na osnovi-
ca kako i dr`avnite danoci, kakov {to
e slu~ajot so lokalniot danok na do-
hod, kako i so takanare~eni "podeleni
danoci" (shared taxes) naplatata ja vr-
{at slu`bite na centralnata vlast.

FFiinnaannssiisskkii  ttrraannssffeerriiFFiinnaannssiisskkii  ttrraannssffeerrii
zzaa  llookkaallnniittee  bbuuxxeettii  zzaa  llookkaallnniittee  bbuuxxeettii  

Kako {to be{e ve}e istaknato, poda-
tocite za potekloto na prihodnite iz-
vori na lokalnite buxeti poka`uvaat
deka finansiskite transferi od cen-
tralniot buxet zazemaat dominantno
mesto vo finansiraweto na lokalna-
ta vlast. Vidovme deka vo 38 zemji
~lenki na Sovetot na Evropa – u~es-
tvoto na transferite iznesuva pro-
se~no okolu 50% vo vkupnite prihodi
na lokalnite buxeti, a nad 60% ako se
posmatraat oddelno buxetite na ev-
ropskite zemji vo tranzicija, odnosno
mnogu povisoko vo nekoi od tie zemji
(Albanija 94%; Estonija 91%; Litva-
nija 87%; Romanija 79%; Slovenija
79%; Bugarija 78%).

Vakvata dimenzija na transferite
odnosno dotaciite (grants), koi{to se
najstar i tradicionalen vid na me|u-
vladinite transferi, svedo~i za niv-
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nata isklu~itelna va`nost za vkup-
nite odnosi me|u centralnata i lo-
kalnata vlast vo sovremenite dr`a-
vi, posebno vo pogled na podelbata
pome|u niv na dr`avnite nadle`nosti
i na fiskalnite izvori. Za gradeweto
na tie odnosi Evropskata povelba za
lokalna samouprava se zastapuva za
po~ituvawe na nekolku osnovni prin-
cipi koi{to se odnesuvaat posebno na
transferite.

Najnapred, toa e principot izvorite
na finansiraweto na lokalnite vlas-
ti (sopstveni i od transferi) da bi-
dat srazmerni na nivnite nadle`nos-
ti (odgovornosti) propi{ani so ustav
i zakon (~l. 9, t. 2).

Potoa, lokalnite vlasti da bidat so-
odvetno konsultirani za na~inot na
koj }e bidat raspredeleni resursite
{to }e im bidat alocirani (~l. 9, t. 6).

Kolku e toa mo`no, sredstvata {to im
se prenesuvaat na lokalnite vlasti
da nemaat namenski karakteri i tak-
vite sredstva da ne go zagrozuvaat
diskrecionoto pravo na lokalnite
vlasti vo vodeweto na politikata vo
granicite na nivnata jurisdikcija
(~l. 9, t. 7).

Denes mo`e osnovano da se tvrdi de-
ka vo praktikata postoi jasno izra-
zena tendencija za primena na ovie i
na drugite principi vgradeni vo kon-
cepcijata na Evropskata povelba. 

Vo aktuelnite procesi na decentrali-
zacija naglaseni se nastojuvawata na
lokalnite vlasti da obezbedat dovol-
no vkupni finansiski izvori za nor-
malno izvr{uvawe na zgolemenite
javni odgovornosti osobeno vo oblas-
tite od poseben nacionalen interes.
Za taa cel, kako i za za{tita na svoja-
ta avtonomija, pretstavnicite na lo-
kalnata vlast so osoben interes se od-
nesuvaat kon pra{awata za izvorite i
postapkata za formirawe na sredstva-
ta za transferi i za kriteriumite
(klu~ot) za nivna distribucija na lo-
kalnite edinici, baraj}i za toa da

bidat konsultirani i re{enijata da ne
bidat ednostrano menuvani od strana
na centralnata vlast.

Napred navedenite zalo`bi na Evrop-
skata povelba i na lokalnite vlasti
ne se presmetani na negirawe na pra-
voto na centralnata vlast da go opre-
deluva regulativniot i fiskalniot
model na me|uvladinite transferi,
tuku intencijata e vo tie procesi da
se prifati eden vid partnerstvo i
sorabotka me|u centralnata i lokal-
nite vlasti.

I pokraj {irokite varijacii vo prak-
tikata na sovremenite dr`avi, mo`no
e da se izdvojat onie funkcii i celi
na finansiskite transferi koi{to
se bazi~ni i naj~esti vo primena.

Pri toa, potsetuvame na poznatiot
fakt deka vo praktikata transferi
se voveduvani ne retko za da se kom-
penzira povlekuvaweto na nekoi da-
noci koi so vreme se poka`ale nead-
ekvatni na lokalno nivo ili stanale
nekompatibilni so promenite na na-
cionalniot dano~en sistem, kako {to
osobeno be{e slu~aj so usvojuvaweto
na DDV (kako glaven danok na final-
nata potro{uva~ka).

Primarna i najva`na e tradicional-
nata funkcija na transferite (dota-
ciite): da go popolnat nedostigot na
sopstveni prihodni izvori na lokal-
nite vlasti za celosno pokrivawe na
rashodite vo nivnite buxeti (poradi
nivnata ograni~ena sopstvena dano~-
na mo} – za {to vo trudov porano sta-
na zbor). Zatvoraweto na fiskalniot

Teorijata ne nao|a mnogu opravduvawe za
dodatno fiskalno optovaruvawe na biznisot
so lokalni biznis danoci poradi nivnata kon-
cepciska i makroekonomska nekonzistentnost
so integralniot dano~en sistem na dr`avata.
Kako posebni nedostatoci na lokalnite biz-
nis danoci se smetaat negativnoto vlijanie na
investiciite i disperzivnite efekti na
delovnite odluki
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jaz na lokalnite buxeti vo site zemji
se vr{i so transferi na sredstva
(dotacii) od centralniot buxet. Na
toj na~in se postignuva vertikalen
fiskalen balans: vramnote`uvawe na
buxetskite rashodi i prihodi na site
nivoi na vlasta vo dr`avata.

Na ovaa obvrska na dr`avata se odne-
suva i napred spomenatiot princip od
Evropskata povelba, so koj se bara na
lokalnite vlast da im se obezbedat
sredstvata srazmerno so nivnite
nadle`nosti.

Vo teorijata i praktikata na sovre-
menite dr`avi {iroko e prifatena i
funkcijata na transferite za hori-
zontalno finansisko izedna~uvawe,
iako e ova koncept so razli~ni inter-
pretacii i kontroverzi, osobeno vo
pogled na formulata i prioritetite
na finansiskoto izedna~uvawe. Glav-
nite prigovori se odnesuvaat na kri-
teriumite za izedna~uvawe na buxet-
skite rashodi po glava na `itel ili
po goleminata na teritorijata i sl.
zatoa {to na toj na~in se ignoriraat
lokalnite razliki vo preferenciite
i vo tro{ocite i se dekura`ira napo-
rot za naplata na prihodite i za
racionalizirawe na rashodite, {to
mo`e da vodi do slu~ai lokalni edi-
nici so najvisoki rashodi i najniski
danoci da dobivaat najgolemi trans-
feri. (Vidi: Richard Bird a. Michael
Smart: „Intergovernmental Fiscal Trans-
fers, 2001)

Pojdovna osnova za voveduvaweto na
vakva funkcija na dotaciite e faktot
{to lokalnite vlasti ne se ednakvi
vo fiskalnata baza i vo realniot
ekonomski potencijal vrz koi bi
mo`ele da se potpiraat vo finansir-

aweto na svoite nadle`nosti. Vsu{-
nost, terminot „lokalna vlast“ pokri-
va {irok rang realnosti: gusto nase-
leni urbani i ruralni oblasti i teri-
torii so mal broj `iteli; lokaliteti
koi se bogati i drugi siroma{ni,
lokalni edinici so relativno razvi-
ena komunalna infrastruktura i dru-
gi koi o~ekuvaat toa da go postignat;
op{tini so jako ~uvstvo za op{testve-
na odgovornost, drugi – ne; vo nekoi
upravuvaat dobronamerni i obu~eni
lu|e, vo drugi nekompetentni i korum-
pirani slu`benici itn. Toa uka`uva
na stvarnosta koja treba da se sfati
i da se priznaat razli~nostite vo
konkretnata polo`ba na edinicite na
lokalnata samouprava (Richard Bird,
op. cit.)

Za ovoj vid dotacii eksplicitno se
zastapuva i Evropskata povelba vo
~l. 9 t. 5, vo koj se veli: "Za za{tita
na finansiski poslabite lokalni
vlasti se vostanovuvaat soodvetni
postapki i merki za finansisko voed-
na~uvawe, so cel da se ispravat pos-
ledicite od neednakvata razmeste-
nost na potencijalnite finansiski
izvori i na finansiskoto optovaruva-
we {to tie lokalni edinici bi mora-
le da go snosat".

Decentralizacijata ja potencira ovaa
namena na dotaciite, poradi toa {to
mo`at da se dovedat vo pra{awe kva-
litetot i standardite na rabotata na
javnite institucii osobeno od oblasta
na obrazovanieto, zdravstvoto, soci-
jalnata za{tita i sl., vo uslovi koga
tie preminuvaat vo ingerencija i odgo-
vornost na lokalnite vlasti, pri niv-
ni krajno divergentni finansiski
mo`nosti.

Treta funkcija na transferite e da
dadat pottik i poddr{ka na inicijati-
vi na lokalnata vlast za infrastruk-
turni investicioni programi, za val-
orizirawe i dinamizirawe na lokalni
ekonomski aktivnosti i za podobru-
vawe na performansite za rabota na
zdravstvenite, obrazovnite, kultur-
nite, socijalnite i drugi institucii,

Vo poslednite dve decenii u~estvoto na
op{tite dotacii stana dvojno povisoko vo
finansiraweto na lokalnite buxeti i so sred-
stvata od ovie dotacii se obezbeduva pove}e
od edna petina (23%) od vkupnite prihodi na
lokalnata vlast
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za poadekvatni prostorni re{enija i
nivno posovremeno opremuvawe.

Aktuelnoto liberalizirawe na pra-
voto na lokalnite vlasti da se zadol-
`uvaat na doma{niot krediten pazar,
pod uslovi utvrdeni so zakon, mo`e
da se o~ekuva da go zgolemi interesot
sredstvata od namenski i uslovni do-
tacii da se kombiniraat so sopstveni
i kreditni izvori za realizirawe na
lokalni investicioni proekti.

Dotacii za vakva namena se vo razvie-
niot svet vo relativno ~esta i raste~-
ka primena, a vo zemjite vo tranzicija
seu{te poretko se sretnuvaat. Vo za-
padnata literatura i praksa se poz-
nati kako ""uussooggllaasseennii  --  zzddrruu`̀eennii  ddoottaa--
cciiii"" (matching – grants). Nivna glavna
karakteristika od formalno-praven
aspekt e {to tie spa|aat vo uslovni
dotacii. Ovoj vid dotacii centralna-
ta vlast gi dodeluva pod uslov lokal-
nata vlast da u~estvuva so svoi sred-
stva spored principot "denar na de-
nar" za opredelen investicionen pro-
gram (izgradba na pat; sovremena opre-
ma za zdravstvena ambulanta i dr.),
{to pretstavuva eden vid zaedni~ko
finansirawe odnosno podelba na ras-
hodite (expenditure sharing).

Vo stru~nata literatura, vo statis-
ti~kata dokumentacija i vo zakonodav-
stvoto na pove}e zemji, vidovite na
transferite (dotaciite) naj~esto se
klasificiraat kako:
- op{ti dotacii (general grants);
- specifi~ni ili namenski dotacii 

(specific-earmarked grants);
- podeleni ili zaedni~ki danoci 

(shared-taxes); i
- drugi transferi (other transfers).

Relativnoto finansisko zna~ewe na
sekoj od ovie vidovi transferi (dota-
cii), mereno so nivnoto u~estvo vo
vkupnite prihodi na lokalnite buxeti
mo`e da se vidi od slednive sumarni
podatoci za 38 zemji ~lenki na Sovetot
na Evropa (razvieni i vo tranzicija) vo
godinite 1994-97, razli~no po zemji.

Vo opciite me|u napred pretstavenite
vidovi na transferi naglasena pred-
nost ima tendencijata za zgolemuvawe
na op{tite (generalnite) na smetka na
specifi~nite (namenskite) dotacii
(isklu~ok se Anglija, Romanija i Esto-
nija). Vo poslednite dve decenii u~es-
tvoto na op{tite dotacii stana dvojno
povisoko vo finansiraweto na lokal-
nite buxeti i so sredstvata od ovie
dotacii se obezbeduva pove}e od edna
petina (23%), (sprema 10% od namen-
ski dotacii) od vkupnite prihodi na
lokalnata vlast. Preku ovie dotacii
na op{tinite im se prenesuva najgolem
del od vkupnite sredstva na tran-
sferite.

Vo stru~nata literatura se sretnu-
vaat interpretacii deka zgolemenata
uloga na op{tite dotacii (no i na po-
delenite danoci) se dol`i na tenden-
cijata za zajaknuvawe na avtonomijata
na lokalnata vlast za slobodno ras-
polagawe so sredstvata od transfe-
rite vo finansiraweto na lokalnite
nadle`nosti. Evropskata povelba,
kako {to ve}e be{e izneseno, se zas-
tapuva nedvosmisleno za vakov vid
transferi, za {to zboruva napred ci-
tiranata formulacija: "sredstvata
{to se prenesuvaat na lokalnata
vlast, kolku {to e toa mo`no, da ne
bidat namenski".

Kaj ovaa kategorija dotacii vo prin-
cip ne se postavuvaat od strana na
centralnata vlast administrativni,

Vidovi transferi
(dotacii)

1. Op{ti (generalni) 
dotacii

2. Specifi~ni – 
namenski dotacii

3. Podeleni 
(zaedni~ki) danoci

4. Drugi transferi

VVkkuuppnnoo  ttrraannssffeerrii

Prose~no 
za 38
zemji

Prose~no za
razvienite

zemji ~lenki

Prose~no
zemji vo

tranzicija

U~estvo vo vkupnite buxetski prihodi na
lokalnata vlast vo %

10.32% 10% 15%

12.77% 7% 21%

4.42% 5% 3%

5500..3388%% 4422%% 6633%%

22.87% 20% 24%
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stru~ni ili drugi ograni~uvawa i us-
lovi za nivnoto nepre~eno koristewe
spored avtonomnite odluki na lokal-
nata vlast. Nivnata glavna uloga e da
go popolnat nedostigot na sopstveni
lokalni prihodi za finansirawe na
tekovnite buxetski rashodi (za pokri-
vawe na kapitalnite investicii se ko-
ristat po pravilo namenski dotacii).

Za generalnite dotacii neophodno
prethodno re{enie baraat nekoi me-
todolo{ki problemi:

- vrz koja osnova }e se utvrdi potreb-
niot vkupen iznos na dotacijata;

- spored koi kriteriumi (formula-
klu~) }e im se distribuiraat tie
sredstva na lokalnite vlasti.

Vo praktikata i vo literaturata pred-
nost mu se dava na metodot globalniot
iznos da se izdvoi od vkupno naplate-
nite fiskalni izvori na centralnata
vlast, a distribucijata na iznosite po
lokalni edinici da se vr{i diferen-
cirano, zavisno od visinata na fis-
kalniot jaz, imaj}i predvid deka ovoj
tip na dotacii ima balansira~ka ulo-
ga za lokalnite buxeti. Pritoa mora
da se vodi smetka za fiskalniot po-
tencijal i fiskalniot napor na ko-
risnicite na dotacijata.

Vo praktika, kako i kaj dotaciite za
fiskalno izedna~uvawe, kriteriu-
mite se za ovoj tip dotacii razli~ni,
ne retko i dosta kompleksni, pon-
derirani vo razni proporcii, taka
{to transferite dobivaat karakter
na eden vid konvencija za postigawe
na osnovnata cel: vramnote`uvaweto
na lokalnite buxeti.

Inaku, kako naj~esti kriteriumi za
distribucija se koristat: brojot na
`itelite; povr{inata na teritorija-

ta; dol`inata na pati{tata, brojot na
decata od {kolska vozrast; starata
populacija; stanbenata situacija.

SSppeecciiffii~~nniittee  ((nnaammeennsskkiittee))  ddoottaacciiii
po pravilo se sektorski opredeleni i
se odnesuvaat glavno na finansirawe
na kapitalni proekti na lokalno
nivo. Op{ta e ocenata vo analizite
deka preku namenskite dotacii cen-
tralnata vlast i nejzinite agencii
obezbeduvaat nadzor i kontrola nad
izvr{uvaweto na investiciskite i
drugi posebni lokalni nadle`nosti.
Tuka i treba da se bara pri~inata za
nivnoto potiskawe vo polza na dota-
cii so poliberalen re`im na nivnoto
koristewe od strana na lokalnite
vlasti.

Kako {to ve}e be{e spomenato vo
tekovniot trend se namaluva nivnoto
u~estvo a se zgolemuva zna~eweto na
op{tite dotacii.

""PPooddeelleennii  ddaannooccii""  ((sshhaarreedd  ttaaxxeess))  ssee
ppoosseebbeenn  ii  ppeerrssppeekkttiivveenn  vviidd  ttrraannssffee--
rrii.. Nivnoto aktuelno u~estvo vo vkup-
nite buxetski prihodi na lokalnite
vlasti iznesuva – za 38 zemji ~lenki
na Sovetot na Evropa (razvieni i vo
tranzicija) okolu 13%, a oddelno za
zemjite vo tranzicija 21%.

Podelenite danoci se smetaat za eden
intermedijaren tip na transferi, na
polovina pat me|u danoci i transferi.
Tie se razlikuvaat od lokalnite dano-
ci po toa {to imaat distributivna i
transferna funkcija, {to pretstavu-
vaat kako del od prihodot na nekoj od
bazi~nite centralni danoci i {to
stapkata za podelba ja opredeluva i
naplatata na danokot ja vr{i central-
nata vlast.

So prihodot od podelenite danoci se
konstituira i edna nova referenca za
finansiskite resursi na lokalnata
vlast, paralelno so resursite na
dr`avata.

Vo debatite okolu karakterot i kla-
sifikacijata na prihodite od pode-

Specifi~nite (namenski) dotacii po pravilo
se sektorski opredeleni i se odnesuvaat
glavno na finansirawe na kapitalni proekti
na lokalno nivo
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leni danoci stru~niot stav e edin-
stven: prihodite od toj izvor spa|aat
vo kategorijata transferni prihodi
na lokalnite vlasti i nema osnova da
se tretiraat kako eden vid sopstven
odnosno lokalen dano~en prihod.

Me|u danocite koi vo praktikata naj-
mnogu se koristat za "podelba", naj-
~esto se javuvaat danocite na dohod,
pred se personalniot, poretko i kor-
poraciskiot, a ima i zemji koi za po-
delba go vklu~uvaat i danokot na do-
dadena vrednost. Stapkite na u~es-
tvoto na lokalnite vlasti vo podele-
niot danok se razli~ni, na primer vo
Avstrija, Germanija, Grcija, Ungarija,
Slovenija se dvi`at me|u 15% i 30%.

Vo primenata na podelenite danoci
kako zaedni~ki izvor na centralnata
i lokalnata vlast, se javuvaat meto-
dolo{ki razliki okolu modelot spo-
red koj{to se distribuira realizira-
niot prihod.

Spored edna varijanta, centralnata
vlast delot od prihodot {to spored
utvrdeniot procent im pripa|a na lo-
kalnite vlasti im go prenesuva vo ed-
nakvi iznosi, zatoa {to distribucija-
ta po op{tini se vr{i od naplateniot
iznos na podeleniot danok na teri-
torijata na celata zemja, a ne od
realizacijata postignata na podra~-
jeto na sekoja op{tina.

Pri vakviot metod so transferot na
sredstvata se vr{i i redistribucija
na ostvareniot fiskalen prihod vo
polza na lokalnite edinici kade
podeleniot danok e poslabo izda{en.

Vo drugata varijanta, iznosot {to im
pripa|a na lokalnite edinici spored
utvrdeniot edinstven procent za ce-
lata zemja se distribuira vo zavis-
nost od naplatata na podeleniot
danok na sekoja op{tina.

Opredelena prednost na ovaa opcija
pretstavuva pogolemiot uvid, zain-
teresiranost i sorabotka na lokalni-
te vlasti za „partnerskiot“ prihoden
izvor na nivna teritorija.

Kako ""ddrruuggii  ttrraannssffeerrii"" se smetaat
povremeni i ad hoc transferi vo pol-
za na lokalnata vlast so cel da se po-
dobrat performansite i sostojbata vo
opredeleni lokalni nadle`nosti ili
koga se intervenira za sanirawe na
nastanatata {teta od prirodni i dru-
gi nepogodi.

Vo stru~nata literatura se sretnuvaat inter-
pretacii deka zgolemenata uloga na op{tite
dotacii se dol`i na tendencijata za zajaknu-
vawe na avtonomijata na lokalnata vlast za
slobodno raspolagawe so sredstvata od trans-
ferite vo finansiraweto na lokalnite
nadle`nosti
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Privatizacijata vo Makedonija mnogu
~esto se kritikuva i obvinuva za sla-
bite rezultati vo ekonomskiot i soci-
jalniot razvoj na zemjata. Pritoa, se
nastojuva da se prika`e deka denes
privatizacijata e vinovna za s#: sla-
bata ekonomska sostojba, somnitelni-
te zdelki, niskoto nivo na stranski
investicii, golemiot broj na nevrabo-
teni, pa duri i me|uetni~kiot kon-
flikt itn. No, dali e taka? Dali mo-
`ebi privatizacijata i denes ne se
koristi za da se skrijat slabite idei
i s#u{te nejasnata ideolo{ka ori-
entacija na mnogute politi~ki akteri?
Toa ~esto e orientacija polna so idei-
te na minatoto, so socijalizmot i sa-
moupravuvaweto, nerazbiraweto na
ekonomskite procesi vo noviot mile-
nium, nesposobnosta da se vidi idni-
nata na Makedonija vo novite uslovi.

Vo kritikata na modelot na privatiza-
cijata se istaknuvaat slednive tezi:

1. Modelot go zabavil ekonomskiot
razvoj;

2. Toj model predizvikal mnogu dla-
bok pad na proizvodstvoto i ne ovo-
zmo`il brzo ekonomsko zakrepnu-
vawe na Makedonija;

3. Modelot na privatizacija e vino-
ven za masovnata bezrabotica;

4. Modelot e nepraveden i e vinoven
za golemite socijalnite razliki
(ovozmo`il edni enormno da se zbo-
gatat, a drugi da osiroma{at);

5. Modelot na privatizacija e vino-
ven za golemata siroma{tija;

6. Modelot e takov {to ovozmo`uva
dominacija na insajderskata pri-
vatizacija.

Vo ovaa lista se izdvojuvaat tri
osnovni tipa kritiki:

1. Ednite poa|aat od rezultatite na
poleto na ekonomskiot razvoj i sme-
taat deka tie rezultati (nizok rast
na BDP, visoka stapka na nevrabo-
tenost) se pri~ina modelot da se
oceni kako neuspe{en;

2. Vtorite poa|aat od elementite na
pravednost i smetaat deka modelot
e nepraveden (nema ednakov pris-
tap do akciite, rastat socijalnite
razliki i sl.);

3. Treti smetaat deka modelot ne bil
dovolno otvoren kon investitorite
doma i vo stranstvo i so toa ne go
pottiknal razvojot (insajderska
privatizacija).

Vo ovoj tekst }e se obideme da odgov-
orime na ovie kritiki i da ja doka-
`eme tezata deka modelot na make-
donskata privatizacija ne e pogre{-
no odbran i toj gi nosi onie rezul-
tati, koi so ogled na okolnostite se
mo`ni. Isto taka, }e se obideme da
doka`eme deka niskata stapka na
razvoj e rezultat na drugi faktori,
nadvor od modelot. 

PP RR II ^̂ II NN II TT EE   ZZ AA   (( NN EE )) UU SS PP EE HH OO TT   NN AAPP RR II ^̂ II NN II TT EE   ZZ AA   (( NN EE )) UU SS PP EE HH OO TT   NN AA
MM AA KK EE DD OO NN SS KK AA TT AA   PP RR II VV AA TT II ZZ AA CC II JJ AAMM AA KK EE DD OO NN SS KK AA TT AA   PP RR II VV AA TT II ZZ AA CC II JJ AA
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MMooddeelloott  nnaa  mmaakkeeddoonnsskkaattaa  pprriivvaattiizzaacciijjaa  nnee  ee  ppooggrree{{nnoo  ooddbbrraann  ii  ttoojj  ggii  nnoossii
oonniiee  rreezzuullttaattii,,  kkooii  ssoo  oogglleedd  nnaa  ookkoollnnoossttiittee  ssee  mmoo`̀nnii..  JJaassnnoo  ee  ddeekkaa  sseekkoojj
mmooddeell  nnaa  pprriivvaattiizzaacciijjaa  iimmaa  ssvvooii  ddoobbrrii  ii  lloo{{ii  ssttrraannii..  NNaajjlloo{{oo  oodd  ss##  ee  aakkoo
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go predava predmetot

Me|unarodna politi~ka
ekonomija-problemi na
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Doktoriral na Ekonomskiot
fakultet vo Skopje na tema:
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stavovite na Ministerstvoto za finansii
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OOttssuussttvvoo  nnaa  oopp{{tteessttvveennOOttssuussttvvoo  nnaa  oopp{{tteessttvveenn
kkoonnsseennzzuuss  kkoonnsseennzzuuss  

Uspe{nosta na privatizacionite pro-
grami se ceni spored toa kolku brzo }e
se pretvori dr`avnata (op{testvena-
ta) sopstvenost vo privatna. Vo toj po-
gled makedonskiot model na privati-
zacija e apsolutno uspe{en. Makedon-
skata privatizacija po~na vo 1994 i
prakti~no zavr{i vo 1998 godina. Ona
{to ostana be{e rezidual od prethod-
no predvidenite 1.200 pretprijatija za
privatizacija.1 Do 1998 godina, priva-
tizirani bea 1.435 pretprijatija.2 Na
po~etokot na makdonskata tranzicija
se pojavi tvrdeweto deka privatizaci-
jata ne se po~nuva dovolno brzo i deka
pod zakrila na sistemot vo raspa|awe,
op{testveniot kapital }e se razgrabi
bez kontrola. Ova tvrdewe vo sebe ima
vistina. No, programite na privatiza-
cija se sproveduvaat samo so postignat
op{testven konsenzus za potrebata za
privatizacija i za modelot na privati-
zacija. Toa vo Makedonija te{ko se
postignuva{e. Otporite na site op-
{testveni ~initeli sozdavaa brkotni-
ca na idei, koi za `al, ne pridonesoa
za pobrza i podobra privatizacija. 

Iako preminot kon pazarna ekonomija e
osnovnata cel na privatizacijata, se-
pak so nea, preku metodot na privati-
zacija koj se izbira, se dodavaat i dru-
gi celi. Taka, izborot na masovna pri-
vatizacija (vau~erska privatizacija)
ima{e za cel brz premin od socijalis-
ti~ko vo kapitalisti~ko stopanstvo
davaj}i i pritoa prednost na po~etna-
ta egalitarnost vo privatizacijata.
Toj sistem, me|utoa, vo svojata vtora
faza se pretvora vo svojata sprotiv-
nost: ne e nitu ednakov za site, nitu
pak privatizacijata brzo se zavr{uva.3

Ona {to makedonskiot zakon za priva-
tizacija se obide e slednoto: so priva-
tizacijata da se zgolemi efikasnosta
na pretprijatijata i da se sozdadat
uslovi za efikasno stopanstvo i pobrz
razvoj na zemjata. 

Koi se preduslovi za ova da se ost-
vari? So ogled na toa deka tranzicija-
ta e slo`en sistem na promena na site
elementi na porane{niot socijalisti~-
ki sistem, potrebno e paralelno izve-
duvawe na mnogu reformi. Za uspe{no
sproveduvawe na tranzicijata, potreb-
ni se reformi vo ~etiri segmenti:

1. Reformi na pravniot sistem;

2. Makroekonomski reformi;

3. Mikroekonomski (strukturni) 
reformi;

4. Reformi vo socijalniot sektor.

O~igledno, obemot na rabotata koj tre-
ba edna vlada da go zavr{i za da izve-
de uspe{na privatizacija e sprovedu-
vawe na kompleksen zbir na paralelni
i me|usebno povrzani refomi. Re~isi
nitu edna zemja ne uspeala da gi spro-
vede ovie reformi paralelno i navre-
me.4 So nekoordinacija na reformski-
te zafati potrebni za tranzicija, se
objasnuvaat i razli~nite brzini so
koi oddelni ekonomii go pominuvaat
patot od po~etokot na tranzicija do

1 Za privatizacija bea predvideni vkupno 1200 pretprijatija. Od niv 115 bea golemi, 250 sredni i 740 
mali. Vo niv rabotea 230.000 vraboteni a opstestveniot kapital bese procenet na 2,1 milijardi dolari.

2 Ovoj broj e pogolem od prvicniot broj na pretprijatija bidejki nekoi pretprijatija vo tekot na privati-
zacijata bea podeleni na pogolem broj pomali pretprijatija. Do krajot na 2002 privatizirani se 1688
pretprijatija. Toa znaci od 1998 do 2002 se privatizirani uste 253 pretprijatija.

3 Vidi: J. Kornai, Ten Years after "The Road to a Free Economy", Paper for the World Bank "Annual Bank
Conference on Development Economics", April 18-20, 2000, Washington DC

4 Najmnogu do ovaa slika se pribli`uva Republika Slovenija

Privatizacijata vo Makedonija mnogu ~esto se
kritikuva i obvinuva za slabite rezultati vo
ekonomskiot i socijalniot razvoj na zemjata.
Pritoa, se nastojuva da se prika`e deka denes
privatizacijata e vinovna za s#: slabata eko-
nomska sostojba, somnitelnite zdelki, nisko-
to nivo na stranski investicii, golemiot broj
na nevraboteni, pa duri i me|uetni~kiot kon-
flikt itn. No, dali e taka?



nejziniot kraj. Visok stepen na koor-
dinacija se postignuva samo ako pos-
toi {iroka op{testvena soglasnost
za nasokata i tipot na reformite.
Dali toa be{e prisutno vo Makedo-
nija? Za `al, namesto soglasnost
okolu notornite fakti i pravci na
reformite, vo Makedonija sekoj poe-
dinec i sekoja partija si ima{e svoja
lista na `elbi. Sekoja partija ima{e
svoja pretstava i namesto da se uso-
glasuvaat reformite i postapkite,
rakovoditelite se nadmudruvaa me|u
sebe. Vpro~em, toa mo`e mnogu jasno
da se vidi vo nivnite javni nastapi.
Nitu eden biten makedonski politi-
~ar ne zastana zad reformite koi se
podgotvuvaa. Se postigna konsenzus
samo okolu toa deka treba da se odi
kon kapitalizam, no niz kakvi fazi
promenata }e odi i kakvi posledici
vo oddelni segmenti na ekonomijata
}e predizvika, ednostavno ostana za-
magleno. Politi~arite (so mnogu mal-
ku isklu~oci) se obiduvaa da izbegnat
bilo kakva identifikacija so pro-
menite koi treba{e da dojdat, svesni
deka vo primenata na strukturnite
reformi }e ima mnogu nezadovolnici.
Ovaa bledunikava poddr{ka na re-
formite i denes rezultira so „pere-
we race" na nekoi od niv. Ova pak is-
pra}a{e lo{a poraka kon site onie
koi bea „pogodeni od reformite".
Mnogumina mislea deka mo`e da se
vovede kapitalisti~ki sistem, a pri-
toa da ostanat „prednostite" na pret-
hodniot sistem.

Tokmu taa ambivalentnost, da se zago-
vara kapitalizmot, a da se insistira
na niza elementi od samoupravuvawe-
to, e glavnata ko~nica na makedonska-
ta tranzicija. Takvata ambivalentnost
vo raspolo`enieto na gra|anite, pod-
dr`ana od „begaweto" na politi~arite
od radikalni merki, rezultira so fak-
tot deka vlasta vo Makedonija nitu
edna{ do sega ne poka`a podgotvenost
i so radikalni merki da se brani pri-
vatnata sopstvenost steknata na lega-
len na~in5. Taa ambivalentnost se gle-
da i od faktot {to pred po~etokot na
sproveduvaweto na Zakonot za trans-
formacija na pretprijatijata so op-
{testven kapital se ukina glavnata
institucija, koja treba{e da ja kontro-
lira privatizacijata napravena spo-
red zakonot na Ante Markovi} (ZOK).
Taka, vo momentot koga treba{e da se
po~ne so privatizacijata vo 1994 godi-
na se utvrdi deka po toj zakon se priva-
tizirani re~isi 50% od op{testveniot
kapital. A vo 1992 godina po toj zakon
bea privatizirani ne{to nad 10% od
op{testveniot kapital. Toa zna~i de-
ka vo me|uvreme bez kontrola na nitu
edna institucija, e privatiziran golem
del na pretprijatijata vo op{testvena
sopstvenost6.

TTrraannssppaarreennttnnoossttaa  vvooTTrraannssppaarreennttnnoossttaa  vvoo
ddoonneessuuvvaawweettoo  nnaa  ZZaakkoonnoott  ddoonneessuuvvaawweettoo  nnaa  ZZaakkoonnoott  

Vo re{ava~ki momenti za edna zemja
politi~arite zastanuvaat zad progra-
mi izraboteni od istaknati eksperti
i baraat op{testvena poddr{ka za
niv. Kaj nas se otide so obraten pri-
stap. Procesot be{e pretstaven kako
delo na „eksperti". Toj sekako be{e
delo na eksperti i be{e napraven vo
najdobra tradicija na konsultacija so
site relevantni nau~nici. Za izra-
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Uspe{nosta na privatizacionite programi
se ceni spored toa kolku brzo }e se pretvori
dr`avnata (op{testvenata) sopstvenost vo
privatna. Vo toj pogled makedonskiot model
na privatizacija e apsolutno uspe{en

5 Vo 2004 godina za prv pat se srekava takva akcija za sproveduvawe na sudska odluka protiv voljata 
na vrabotenite. Ovaa iako mnogu zadocneta merka, ako stane redovna praksa vo sproveduvaweto na 
sudskite odluki, mnogu ke pridonese za sigurnosta na mo`nite investitori.

6 Toa vo golema mera se nelegalni privatizacii koi nikoj vo toj moment ne mozese da gi kontorlira. Kaj
tie pretprijatija denes e skocentrirana slabata efikasnost i opa|awe na obemot na proizvodstvto. 
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botka na programata be{e anga`iran
tim koj e nadvor od somenenie. Pred
da po~ne privatizacijata i pred da se
podgotvi Zakonot, grupa nau~nici od
Pravniot fakultet vo Skopje izgotvi
studija.7 Potoa, vo procesot na izra-
botka na programata za privatizacija
se vklu~i sovetnikot na Vladata na
Republika Makedonija od London,
prof. d-r ^ento Veqanovski i negovi-
ot sorabtnik Majkl Darsi. Tie ja izra-
botija prvata verzija na programata
za privatizacija. Po izrabotkata na
taa programa, na pove}e sostanoci so
eksperti od najvisok rang od Makedo-
nija se diskutira{e za nejzinata pri-
menlivost, nejzinite celi i implika-
ciite koi taa programa mo`e da gi
ima za makedonskata ekonomija.8 Vrz
baza na site ovie diskusii se prista-
pi kon izrabotka na Zakonot za trans-
formacija na op{testveniot kapital
vo Republika Makedonija. Tekstot na
Zakonot ode{e niz dolga javna deba-
ta, organizirana i od dru{tvoto na
ekonomistite i dru{tvoto na pravni-
cite. Poseteni bea site pogolemi gra-
dovi na Makedonija vo koi se prezen-
tira{e tekstot na zakonot. Vo parla-
mentot zakonot pomina tri fazi. Niz
site tri fazi bea davani mnogubrojni
amandmani. Vo me|uvreme, zakonot be-
{e ispraten na recenzija vo Evrop-
skata banka za obnova i razvoj i vo
Amerikanskata advokatska komora.
Od dvete institucii se dobi isklu~i-
telno pozitivno mislewe. Vo trite
~itawa pred Parlamentot, zabele{-
kite vo golema mera vlijaeja na tek-
stot na zakonot. Vo poslednata faza
toj se najde na sednicata na Parla-
mentot so 330 amandmani na 110 ~lena
na zakonot i istiot e donesen so samo

dva glasa protiv. Sepak, vpe~atok e
deka postoe{e obid da se izbegne
indentifikacijata so zakonot, pret-
stavuvaj}i go kako rezultat na eks-
pertska grupa i kako odgovornost na
eden minister. Vo svetot ne e poznato
da se sproveduva taka dlaboka struk-
turna reforma, kako {to e privati-
zacijata, a zad nea da ne zastanat
site vode~ki sili na edno op{testvo.
Ako pak privatizacijata se vr{i na
taka srame`liv na~in, toga{ vistins-
ka reforma ne e mo`na. 

Vakvata koleblivost se poka`a i po-
docna pri reviziite na Zakonot vo
1996 godina, koga bez soglasnost od
„ekspertite", vo dogovor so sindika-
tot se izvr{i revizija na Zakonot so
koi se negiraat osnovite na prin-
cipot na platena privatizacija. Pro-
blemot na platenata privatizacija e
najmalku biten zaradi prihodot {to
eventualno bi go sozdal za buxetot.
Pricipot na platena privatizacija gi
turka nastrana site koi nemaat seri-
ozni nameri firmite da se napravat
profitabilni.

Tekstot na Zakonot ode{e niz dolga javna
debata, organizirana i od dru{tvoto na
ekonomistite i na pravnicite. Poseteni bea
site pogolemi gradovi na Makednija vo koi
se prezentira{e tekstot na zakonot. Vo par-
lamentot zakonot pomina tri fazi. Vo
me|uvreme, zakonot be{e ispraten na recenz-
ija vo Evropskata banka za obnova i razvoj i
vo Amerikanskata advokatska komora. Od
dvete institucii se dobi isklu~itelno pozi-
tivno mislewe

7 Vidi: Privatizacija na opstestveniot kapital vo Republika Makedonija. Studija, rakovoditel prof.
d-r Milan Nedkov, Univerzitet „Sv. Kiril i Metodij" – Skopje, Praven fakultet, Skopje septemvri
1991godina. Vo izgotvuvanjeto na ovaa studija ucestvuvaa: prof.d-r M.Nedkov, prof. d-r Sofija
Todorova, prof.d-r Tito Belicanec, prof. d-r Naum Grizo, prof. d-r Jane Miljovski, prof.
d-r Vesna Pendovska Pajvanska, doc. d-r Dimitar Gelev, doc. d-r Goran Koevski. Za izgotvuvanjeto na
studijata prethoden materijal podgotvija: prof. d-r Branko Zelenkov, prof. d-r Stevan Georgievski,
prof. d-r Marijan Marijanovski, prof. d-r Dance Manoleva - Mitrovska , prof. d-r Gale Galev,
prof.d-r Kiki Mangova-Ponjavik. 

8 Vo ovi diskusii, pomegju drugite, aktivno ucestvo zedoa: akademik prof. d-r Ksente Bogoev,
akademik prof. d-r Nikola Uzunov, akademik prof. d-r Nikola Kljusev, prof. d-r Mihail Petkovski,
prof. d-r Taki Fiti, prof. d-r Trajko Slavevski.  
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Argument koj mo`e da se upotrebi pro-
tiv izbraniot model e: i pokraj {to
izbraniot model e rezultat na eks-
pertski provereni stavovi, toj vo ma-
kedonski uslovi ne mo`e da bide us-
pe{en, bidej}i kako {to se poka`a,
zna~ajnite politi~ki sili ednostav-
no ne zastanaa zad nego. Dali toga{
nema{e da bide poumno da se izbere
drug model, ili da se prodol`i so
modelot na Markovi} ili pak da se
prezeme vau~erskiot model ili pak
nekoj drug model?

ZZaammkkiittee  nnaa  aalltteerrnnaattiivvnniitteeZZaammkkiittee  nnaa  aalltteerrnnaattiivvnniittee
mmooddeellii  mmooddeellii  

Na po~etokot na privatizacijata
diskusijata ode{e okolu ~etiri
mo`ni modeli: vau~erska privati-
zacija, platena privatizacija, priva-
tizacija so interni akcii i privati-
zacija koja bi sledela otkako }e se
podr`avi celiot op{testven kapital.
Zad sekoj od ovie modeli stoe{e grupa
vo op{testvoto koja ima{e jasni in-
teresi vo privatizacioniot proces. 

Menaxerite na socijalisti~kite pret-
prijatija ja pretpo~itaa privatizaci-
jata so interni akcii. Taa zaedno so
mo`nosta da se iskoristat nedore-
~eni re{enija od Zakonot za li~ni
dohodi, se sveduva{e na besplatna
privatizacija za vrabotenite vo pret-
prijatijata. So ogled na {to reakci-
ite na vakvata privatizacija bea
ostri vo javnosta, jasno be{e deka
takvata privatizacija ne mo`e{e da

prodol`i. Ottuka, za niza menaxeri
vo dr`avata, vau~erskata privati-
zacija se javi kako najprivle~na, za-
radi toa {to na toj na~in }e se po-
stigne{e {iroko rasturawe na akci-
ite i toga{ pretprijatijata bi mo`e-
le da se vladeat so malku koncentri-
rani akcii. Tie bi mo`ele da potek-
nuvaat od internite akcii ili pak da
bidat dobieni (i potoa kupeni) od
vau~erskata raspredelba na akcii.
Prednosta na ovoj tip na privatizaci-
ja bi bila vo toa {to bi ovozmo`il
pobrzo privatizirawe, potoa, ~uvstvo
deka se raboti za „pravedna" privati-
zacija i se dobiva podr{kata na site
strukturi koi ne u~estvuvaa vo pret-
hodnata privatizacija, osobeno dr-
`avnata administracija, vrabotenite
vo obrazovanieto i zdravstvoto. Ne-
govite slabosti bi bile deka toj me-
tod e koncentriran na poramnopravna
raspredelba na akciite vo prviot
moment, no krajno neramnopravna ras-
predelba na dobivkite vo vtorata i
tretata faza od procesot. Isto taka,
so toj metod ne mo`e da se prezemat
seriozni ~ekori za zgolemuvawe na
efikasnosta na stopanisuvawe vo
zemjata9. Za da se sprovede toj metod
na privatizacija nu`no be{e, ili da
se nacionalizira del od dotoga{
sprovedenata privatizacija so jugo-
slovenskiot Zakon za za op{testven
kapital od 1989 godina, ili da se kom-
biniraat dvata modela, onoj so inter-
ni akcii (platena privatizacija) so
metodot na masovna privatizacija (vo
po~etokot besplatna). No, i ednoto i
drugoto re{enie bea nevozmo`ni spo-
red Ustavot na Republika Makedonija.
Imeno, treba{e da se odzeme ili da se
nacionalizira legalno steknata pri-
vatna sopstvenost (spored Zakonot za
op{testven kapital) ili pak gra|anite
vo Makedonija da se dovedat vo krajno
neramnerna polo`ba so dva sosema
razli~ni metodi na steknuvawe na
privatna sopstvenost. A tokmu tie dve

I pokraj {to izbraniot model e rezultat na
ekspertski provereni stavovi, toj vo make-
donski uslovi ne mo`e da bide uspe{en,
bidej}i kako {to se poka`a, zna~ajnite poli-
ti~ki sili ednostavno ne zastanaa zad nego

9 Stavot deka vaucerskata privatizacija ne gi nosi sakanite prednosti denes e neosporna za ekono-
mistite koi se bavat so ovaa materija. Mozebi e najdobaa ilustracija na prevladuvackiot stav vo
naukata stavot na Janos Kornai. Vidi: J. Kornai, TEN YEARS AFTER ‘THE ROAD TO A FREE ECONOMY’:
THE AUTHOR’S SELF-EVALUATION, Paper for the World Bank ‘Annual Bank Conference on Development
Economics, April 18-20, 2000 Washington D.C.
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raboti so Ustavot na RM se zabraneti.
Isto taka, ako so bilo koe re{enie se
poni{tea efektite od dotogo{nata
privatizacija, toa se sudira{e so us-
tavna zabrana za retroaktivno dejstvo
na zakonite. Ovaa pravna sostojba nu-
de{e izvonredna mo`nost na mo}nite
menaxerski strukturi, preku nudewe
na privatizacija so primena na vau-
~erski princip, da ja za{titat priva-
tizacijata po Zakonot za op{testven
kapital.

UUssppee{{nnaa  ttrraannzziicciijjaa  ==  uussppee{{nnaaUUssppee{{nnaa  ttrraannzziicciijjaa  ==  uussppee{{nnaa
pprriivvaattiizzaacciijjaa  pprriivvaattiizzaacciijjaa  

Kone~no, ostanuva da se odgovori na
pra{aweto: dali makedonskata pri-
vatizacija e uspe{na ili ne, nezavis-
no od toa na koj na~in }e se objasnat
nejzinite dobri ili lo{i strani. Ako
kako kriterium se zemat `elbite i
o~ekuvawata na naselenieto, toa ne se
ostvari. Ako se sporeduva so drugi
zemji vo tranzicija, rezultatite ne mo-
`e da se ocenat kako mnogu lo{i. Taka,
Makedonija do 2000 godina e polo{a
vo rezultatite od transformacijata
od Polska, Slovenija, Ungarija, Slo-
va~ka, ^e{ka i Albanija. No, podobra e
od Bugarija, Romanija i Hrvatska.

Kako se meri uspe{nosta na tranzici-
jata? Se smeta deka site promeni koi
edna zemja gi prezema treba, da dove-
dat do porast na bruto doma{niot
proizvod po `itel. No, toa sekade mo-
`e da se ostvari samo otkako prvo }e
opadne pa potoa postepeno }e po~ne
da raste proizvodvoto (izrazeno
preku BDP), s# dodeka ne go dostigne
pred tranzicionoto nivo. Zna~i, re-
~isi sekoja tranzicija na dijagramot
na BDP se pojavuva kako latini~nata
bukva U.

Na grafikonot se gleda deka najnisko-
to nivo na proizvodstvo (BDP) e ost-
vareno vo periodot 1994-1995 godina.
Vo godinite pred toa nemame dejstvo
na zakonot za privatizacija, a imame
najgolem pad na op{testveniot proiz-
vod. 1994-1995 se godini vo koi po~na
dejstvoto na Zakonot za privatizacija
na op{testveniot kapital,10 po koi
po~nuva „zazdravuvaweto" na ekono-
mijata. Toj razvoj e brutalno zapren
vo 2001 godina koga po~na vojnata vo
Makedonija. Se smeta deka vo 2006
godina, Makedonija }e izleze od inci-
jalnite tranzicioni maki i potoa }e
sledi razvoj koj }e prekine so dece-
niskoto prepelkawe na dnoto na
tranzicionite ekonomii.11

Osnovnata pri~ina za prekinot vo
ekonomskiot razvoj, koj po~na vo 1995
godina i trae{e do 2001 godina e voj-
nata vo Makedonija. Dali bez toa sos-
tojbata }e be{e poinakva? Vo grafi-
konot 2 e pretstaveno dvi`eweto na
BDP, pod pretpostavka deka ako nema-
{e vojna vo Makedonija }e prodol`e{e
stopanskiot razvitok i ako stapkata
na rast postignata me|u 1999 i 2000 se
zadr`e{e i ponatamu, Makedonija
ve}e vo 2004 godina, }e go dostigne{e
nivoto na proizvodstvo vo 1989 godina,
a vo 2005 }e ode{e nad toa nivo.

Nivo na ekonomska aktivnost vo periodot
1999-2005 godina

10 Zakonot za transformacija na opstestveniot kapital e deonesen vo juni 1993 godina a negovata prime-
na pocna 8 meseci podocna.

11 Krivata e presmetana na osnova na vrednosta GDP za 1990 godina. Nesto promeneti se procentite ako
za osnova se zema druga godina. No dvizenjeto vo susnost e mnogu sli~no.
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Od ova se gleda deka osnovnata pri-
~ina za zadocnetite efekti od priva-
tizacijata e vo sosema drugi sferi, a
ne vo samata privatizacija. Jasno e
deka odlo`enoto rastewe na BDP e
rezultat na bezbednosnite problemi
i vojnata, no i na bavniot napredok na
strukturnite reformi vo docnite
devedesetti godini. 

Ako se poglednat soodvetnite indika-
tori za Slovenija }e se vidi deka za
dostignuvawe na BDP od 1989 godina i
trebaa 10 godini. Polska, pak, rastot
go dostignuva pred-tranzicionoto ni-
vo posle sedum godini. Na Ungarija i
trebaa 11 godini, a na ^e{ka 12 godi-
ni za da se dobli`i do taa granica. 

Ne{to drugo e me|utoa zabele`livo.
Opa|aweto na BDP kaj site ovie eko-
nomii e pomalo od ona na Makedonija.
Ottuka e jasno i deka zakrepnuvaweto
}e odi pobrzo. Kaj site zemji koi go
vratile proizvodnoto nivo od 1989
godina pobrzo od Makedonija, maksi-
malnoto opa|awe e do 20%. Onie pak
koi se sli~ni so Makedonija (12 godi-
ni ili pove}e) ili se polo{i, bele-
`at pad na proizvodstvoto za okolu
30%, pa duri i pove}e.

Ako se znaat elementarnite fakti za
me|unarodnata politika vo toj period,
toga{ e sosema jasno deka sporedbite

so Polska se neumesni. Taa e prvata
porane{na socijalisti~ka dr`ava koja
po~na so preodot kon kapitalizam. Za-
radi toa, taa be{e masovno pomognata,
politi~ki i ekonomski, od najrazvien-
ite zemji na svetot. Vtorata e Slo-
venija koja osven nekolkudnevni borbi
so porane{nata JNA vo 1991 godina
nema{e bilo kakvi problemi so me|u-
narodnoto priznavawe i potoa po~nuva
konstanten rast. Koi se pri~inite?
Slovenija be{e najrazvienata jugoslo-
venska republika, koja be{e pove}e
pati porazviena od site drugi repub-
liki. Taa ima{e proizvodstvo orien-
tirano kon izvoz, a Jugoslavija i slu-
`e{e kako sigurnosen doma{en pazar.
Pokraj ova, taa ima{e isklu~itelno
kooperativni sosedi12. Toa, kako i
internata politi~ka stabilnost se
osnovnite elementi za nejzinoto eko-
nomsko zakrepnuvawe. Kaj nea prvite
godini (tranzicija vo ramkite na po-
rane{na Jugoslavija) se sli~ni so site
porane{ni jugoslovenski republiki.
Maksimalnoto opa|awe na op{testve-
niot proizvod e vo 1992 godina i in-
deksot na bruto doma{niot proizvod
(baza 1989 godina = 100) iznesuva 79,1
(odnosno opa|awe od 20,9 %). 

So ogled na toa {to site ekonomii
koi imale brz izlez od tranzicijata
imaat pad na BDP do 20%, go postavu-
vame pra{aweto e dali makedonskiot
model na privatizacija ne predizvi-
ka golem pad na BDP. Grafikonot pov-
torno uka`uva deka padot na BDP vo
Makedonija do 1995 godina koga in-
deksot na BDP (baza 1989 = 100) izne-
suva 70,7 (kumulativen pad od 29,3%).
Vo godinite 1989-1993 iako nemame ni-
kakvo dejstvo na zakonot za transfor-
macija na op{testveniot kapital, vo
tie godini se kumulira{e pad na op-
{testvenoto proizvodstvo od 27,3%.
Duri po 1993 godina po~nuva dejstvoto
na ZTOK i vo slednite godini BDP
opa|a samo za 2%. Od 1996 godina, po~-
nuva o`ivuvawe na proizvodstvoto. 

12 Osven kratkotrajno zaostruvanje so Italija koe megjutoa nikogas ne se pretvori nitu vo trgoska vojna
ili blokada.
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Odovde mo`e da se izvle~e samo eden
zaklu~ok: modelot na privatizacija ne
e pri~inata za najgolemiot del na opa-
|aweto na BDP vo Makedonija, bidej}i
postojat drugi, pobitni faktori vo
pretpostaveniot model, na koi se dol-
`at ostvarenite ekonomski rezultati.

Imeno, edna od pri~inite, fakti~ki, e
razdru`uvaweto na zaedni~kiot pora-
ne{en jugoslovenski pazar na koj Ma-
kedonija be{e najizlo`ena od site
republiki na porane{na Jugoslavija.
So promet od nad 70% na vnatre{niot
pazar, Makedonija so osamostojuvawe-
to go izgubi najgolemiot del od vna-
tre{niot pazar. Osven toa, nea ja sle-
dea izrazito nepovolni akcii od dva-
ta sosedi, koi bea klu~ni za nejzinoto
povrzuvawe so svetot. Blokadata od
Grcija sekoka{ be{e sledena so poma-
lku ostri, no sli~ni merki i od strana
na Srbija igra{e mo{ne golema uloga.
Podocna, blokadata nametnata od OON
kon Srbija ja ima{e istata te`ina za
Makedonija. Isto~niot i zapadniot
sosed, so koi nedostigaa `elezni~ki i
patni komunikacii, ne mo`ea da ja
kompenziraat ovaa zaguba. 

Vtoriot element e strukturata na pro-
izvodstvo na Makedonija. Vo nea ne-
dostigaat proizvodi koi mo`e da
konkuriraat na svetskiot pazar13.  No-
vo be{e {to duri i na porane{nite ju-
goslovenski pazari, sega Makedonija
se pojavuva vo konkurencija so site
razvieni ekonomii i ottuka cenovnata
prednost koja ja ima{e na visoko-za{-
titeniot jugoslovenski pazar otpa|a. 

PPrriivvaattiizzaacciijjaattaa  --   bbeesskkrraajjnnooPPrriivvaattiizzaacciijjaattaa  --   bbeesskkrraajjnnoo
aalliibbii??  aalliibbii??  

Deka privatizacijata ne e osnoven
vinovnik za problemite na zemjata
smetame deka poka`avme pogore. Za
`al vo aktuelnite diskusii za priva-
tizacija ima najmalku `elba da se u~i

od minatoto i da se pravat podobru-
vawa na sega{niot sistem. Imeno,
samo so ve{ta~ko dr`ewe na temata
za privatizacijata postojano na prvi-
te strani na aktuelnite politi~ki su-
diri, mo`e, preku osporuvawe na nej-
zinata legitimnost i celishodnost,
da se odlo`i potpolnoto zavladuva-
we na pazarniot sistem. So masovno
otka`uvawe na partiite od privati-
zacijata i nejzinite efekti, tie se
borat za simpatijata na glasa~ite,
bez hrabrost i sila da gi zastapuvaat
reformite koi Makedonija ja nosat
poblizu do evropskite zemji. Ako kon-
sekventno ja prifatime idejata deka
e potrebno preocenuvawe na modelot
na privatizacija, koi bi mo`ele
toga{ da bidat realnite efekti od
preocenuvaweto? 

Ako modelot na privatizacija e na-
vistina lo{, toga{ najracionalno e
da se izvr{i revizija na privatizaci-
jata. No, dali e toa mo`no, racional-
no i celishodno? I koj }e dobie, a koj
}e izgubi so taa revizija? So ogled na
toa deka revizija mo`e da se izvr{i
samo so poni{tuvawe na efektite od
privatizacijata, toa mo`e da se na-
pravi samo so nacionalizacija na si-
te privatizirani firmi vo Makedo-
nija. Dali nekoj smeta deka takvo
ne{to }e i donese podobruvawe na
Makedonija? Dlaboko sme ubedeni
deka poefikasno scenario za uni{tu-
vawe na zemjata ne mo`e da se napra-
vi. Ova i poradi faktot {to Makedo-
nija bi bila edinstvenata zemja koja
toa go pravi. No, {to e postra{no, po-
toa bi moralo povtorno da se priva-

13 D-r Jane Miljovski i doc. D-r Vanco Uzunov: International and Regional Economic Integration in South East
Europe. The Case of the FYR Macedonia, Institute for Advanced Studies, Vienna, 2000.

Osnovnata pri~ina za zadocnetite efekti od
privatizacijata e vo sosema drugi sferi, a ne
vo samata privatizacija. Jasno e deka
odlo`enoto rastewe na BDP e rezultat na
bezbednosnite problemi i vojnata, no i na
bavniot napredok na strukturnite reformi vo
docnite devedesetti godini
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tizira, so "nekoj drug model"? Toa bi
zna~elo nestabilnost na makedonska-
ta ekonomija od najmalku u{te edna
decenija. Po taa decenija povtorno }e
ima nezadovolnici koi }e baraat nova
privatizacija. Sekako deka na toj
na~in nekoi drugi lu|e }e bidat dobit-
nici od privatizacijata. So toa }e se
odbegne prefrluvaweto deka privati-
zacijata e insajderska. Taa navistina
be{e vo golema mera takva.

Sepak, tvrdime deka insajderskata ka-
rakteristika na Makedonskata priva-
tizacija e element nametnat od poli-
ti~kata i ekonomskata sostojba na zem-
jata i ne e sostaven del, nitu pak proi-
zleguva od privatizacioniot model.
Predlaga~ot na zakonot ima{e namera
privatizacijata da bide otvorena tok-
mu kon investitori od stranstvo i od
zemjata. Ova be{e nu`no zaradi pri-
vlekuvawe na sve` kapital i zaradi
transformacija na proizvodnite pro-
cesi na zastarenite pretprijatija. Ot-
tuka, sekoja transformacija se ot-
vora{e so povik do porane{nite sop-
stvenici za prijavuvawe na eventual-
ni pobaruvawa. Ova trebe{e da gi
za{titi pravata na porane{nite sop-
stevnici, no i da bide ran signal za
site zainteresirani da sledat i da se
podgotvuvaat za tenderot koj {to }e
sledi. Isto taka, sekoja odluka za pri-
vatizacija se objavuva{e niz mediu-
mite i se povikuvaa da dostavat ponu-

di do agencijata za privatizacija. Ona
{to izostana kako praksa, a koe {to
be{e predvideno so zakonot, be{e ob-
javuvawe na tenderite vo stranskiot
pe~at. Okolu pri~inite za ova mo`e da
se {pekulira. No, sigurno e deka eden
od faktorite e problemot na podgo-
tovka na tenderska dokumentacija
onaka kako {to nalagaat stranskite
uzansi. Za toa vo zemjata mo`ea da se
najdat malku lu|e i otsustvuva{e spre-
mnosta da se izrabotuvaat skapite
tenderski prospekti. No site koi bile
zainteresirani preku doma{niot pe-
~at bile informirani za sekoja poedi-
ne~na privatizacija. Zo{to izostana
stranskiot interes? Smetame deka
politi~ki nestabilnata situacija vo
zemjata i vojnata koja se u{te se
vode{e vo neposredna blizina na Ma-
kedonija se osnovnite pri~ini. Dali e
ova {pekulacija i obid de se brani
konceptot po sekoja cena? Ne. Jasno e
deka kapitalot sekoga{ }e izbegnuva
zemji koi ne gi poznava dovolno, koi
imaat relativno nestabilna vnatre{-
no-politi~ka sostojba, so anatagonis
ti~ki postaveni partii i so etni~ki
problemi, so nere{eni odnosi so
sosedite koi vo sekoe vreme mo`at da
gi blokiraat pristapite do drugite
zemji i pred se zamja koja nema dovol-
no golem interen pazar. Vpro~em, ima
pove}e trudovi koi ja istra`uvaat
vrskata me|u politi~kata sostojba i
investiciite. Vo niv, jasno se konsta-
tira deka Makedonija ima pomalku
investicii od drugite tranzicioni
zemji tokmu poradi politi~ko-bezbed-
nosni problemi.14

Da se vratime na revizijata na priva-
tizacijata. Dali za zemjata vo celost
ne{to bitno }e se smeni na podobro?
Toa duri i najsmelite ne mo`at da go
o~ekuvaat. Ekonomski mnogu pora-
cionalen e metodot preku cvrsti bux-
etski ograni~uvawa da se  ovozmo`i
vtor krug na promena na sopstvenosta
so {to site neefikasnosti od prviot
krug se ispravaat. Jasno e: sekoj mo-
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14 Vidi: J.Brada, A.Kutan, T.Yigit, The effects of transition and political Instability on Foreign Direct Investment:
Central Europe and Balkans, str.20…….
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del na privatizacija ima svoi dobri
i lo{i strani. Najlo{o od s# e ako so
pomo{ na bo`emnata diskusija se
odlaga zavr{uvawe na procesot i ako
postojano se vnesuva ~uvstvo na
privremenost i nesigurnost. Posledi-
cite od vnesuvaweto na nesigurnost
kaj novite sopstvenici od akcii e
stra{no. Toa gi odlaga pozitivnite
promeni koi privatizacijata treba da
gi donese vo eden sistem, gi odlaga
investiciite, gi odlaga inovaciite
zaradi toa {to site novi sopstvenici
~ekaat da se smiri atmosferata oko-
lu {totuku zavr{enata privatizacija,
~ekaat stabilna politi~ka atmos-
fera vo koja }e mo`at nepre~eno da
raspolagaat so svojata sopstvenost.
Toa e najglavniot argument koj ja
potvrduva na{ata teza deka beskraj-
nata diskusija za privatizacijata
spre~uva da dojdat do izraz pozi-
tivnite elementi na privatizacijata.
Ova ~uvstvo na nesigurnost e pothra-

neto od otsutvoto na bilo kakov pri-
mer deka dr`avata e podgotvena so
site sredstva da ja brani neprikos-
novenosta na privatnata sopstvenost. 

Sekoja pogolema ili pomala grupa
lu|e vo Makedonija mo`e zaradi neza-
dovolstvo so nekoj proces da blokira
fabrika, pretprijatie, raspolagawe
so privaten imot. Toa e najzna~ajniot
del na nesigurnosta koja se {iri niz
zemjata i koja go odlaga zazdravu-
vaweto od tranzicijata.
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Ako konsekventno ja prifatime idejata deka e
potrebno preocenuvawe na modelot na priva-
tizacija, koi bi mo`ele toga{ da bidat real-
nite efekti od preocenuvaweto? Ako modelot
na privatizacija e navistina lo{, toga{
najracionalno e da se izvr{i revizija na pri-
vatizacijata. No, dali e toa mo`no, racional-
no i celishodno

ZZeemmjjii 11998899 11999900 11999911 11999922 11999933 11999944 11999955 11999966 11999977 11999988 11999999 22000000
Albanija 100 90.0 64.8 60.1 65.9 71.4 80.9 88.2 82.0 88.6 95.0 102.4
Bugarija 100 90.9 83.3 77.2 76.1 77.5 79.7 71.6 66.6 68.9 70.6 74.7
Hrvatska 100 92.9 73.3 64.7 59.5 63 67.3 71.3 76.2 78.1 77.8 80.7
^e{ka 100 98.8 87.3 86.9 86.9 88.9 94.1 98.2 97.4 96.3 95.9 98.7
Ungarija 100 96.5 85.0 82.4 81.9 84.4 85.6 86.8 90.7 95.1 99.1 104.2
Polska 100 88.4 82.2 84.4 87.6 92.1 98.6 104.5 111.7 117.1 121.8 126.7
Romanija 100 94.4 82.2 75.0 76.2 79.2 84.8 88.2 82.8 78.8 77.0 78.3
Slova~ka 100 97.5 83.3 77.9 75.1 78.7 84.0 89.3 94.8 98.7 100.6 102.8
Slovenija 100 91.9 83.7 79.1 81.4 85.7 89.3 92.4 96.6 100.3 105.5 110.4
Makedonija 100 89.8 84.3 78.7 72.8 71.5 70.7 71.6 72.6 75.1 78.3 81.8

IIssttoo~~nnaa  EEvvrrooppaa  110000 9933..22 8822..99 7799..33 7799..00 8822..11 8866..99 9900..22 9922..11 9944..00 9955..44 9999..00

Real GDP in Central and Eastern Europe (1998=100)
Izvor: Economic Survey of Europe 2001, No.2, UN, New York and Geneva, 200



Vo 90-tite godini dolarot be{e vo-
de~ka svetska valuta, bidej}i negovi-
te temeli cvrsto ja garantiraa negova-
ta vrednost. Rastot na Amerikanskata
ekonomija dava{e golemi mo`nosti za
investicii. Stranskite investitori
veruvaa deka dolarot e se pojak, so og-
led na cvrstata politika na Ameri-
kanskoto ministerstvo za finansii
da go dr`i dolarot silen i so zado-
volstvo gi koristea prednostite da
dobijat obvrznici i akcii. Stranskiot
kapital gi preplavi SAD.

Voveduvaweto na evroto na kursnite
listi na 31 dekemvri 1998 godina, ka-
ko zaedni~ka i vo toa vreme idna val-
uta na pove}eto zemji od Evropska Uni-
ja, dovede do novi korelacioni odnosi
me|u svetskite valuti. Taka, ako vo
prviot kvartal 2000 godina dolarot
be{e okolu 2% pogolem od evroto, a vo
~etvrtiot kvartal okolu 15%, kolku
{to be{e i pred po~etokot na vojnata
vo Irak vo 2002 godina, denes evroto
vredi okolu 24% pove}e od dolarot.
Ekonomijata na SAD e so pobaven rast,
deficitot na tekovnata smetka dos-
tigna 5,7% od BDP vo vtoriot kvartal
od 2004 godina, dobivkite od ameri-
kanskite obvrznici se poniski. Me|u-
toa, iako slabiot dolar treba da bide
dobar za amerikanskiot profit, a
spored toa i za cenite na akciite,
investitorite se zagri`eni za pri-
nosite od obvrznicite dokolku azis-
kite centralni banki prekinat da
interveniraat i da kupuvaat pomal
broj amerikanski dr`avni obvrznici.
Vsu{nost, Japonija, Kina i dr. izvozno
orientirani isto~no-aziski ekonomii,
pla{ej}i se od jakneweto na nivnite

valuti, a so toa i uslovenoto slabee-
we na konkurentnata polo`ba na niv-
nite stoki na svetskiot pazar, stalno
kupuvaat dolari, so {to se obiduvaat
da ja odr`at vrednosta i pobaruva~ka-
ta na dolarot, a nivnite centralni
banki sobraa re~isi dve iljadi mili-
jardi dolari vo dolarski denomini-
rani sredstva.

Otstapuvaweto na SAD od politikata
na "silniot dolar", kolku i da zvu~i
~udno, bidej}i amerikancite i ne se
nezadovolni od momentalniot kurs,
najmnogu ja pogoduva Evropskata Unija,
i toa tokmu onoj del koj go koristi ev-
roto. Ednostavno, nivnite proizvodi
sega se poskapi i pote{ko se prodavaat
na najgolemiot i najprobirliv pazar na
svetot–SAD. Od druga strana, ameri-
kanskite proizvodi, zaradi poslabiot
dolar, se poeftini, pokonkurentni, pr-
venstveno vo Evropa. Klasi~nata teo-
rija na me|unarodnata trgovija nalaga
dolarot da pa|a se dodeka SAD ne
po~nat da kupuvaat pove}e otkolku {to
prodavaat. Kako i da e, vo erata na
globalnata ekonomija, duri ni SAD
preku svojata Centralna banka, Fede-
ralnite rezervi i Ministerstvoto za
finansii ne mo`at vo potpolnost da ja
kontroliraat vrednosta na dolarot.
Taa e vrzana i za ostanatite valuti.

Padot na vrednosta na amerikanskiot
dolar, {to zapo~na vo mart 2002 godi-
na, zaradi Ira~kata kriza, i trae do
denes, predizvika golema zaguba i vrz
makedonskata ekonomija. I pokraj toa
{to Republika Makedonija vo konti-
nuitet odr`uva stabilnost na kursot
na denarot vo odnos na evroto, so og-

EEFFEEKKTTII  OODD  DDEEPPRREESSIIJJAACCIIJJAATTAA  NNAAEEFFEEKKTTII  OODD  DDEEPPRREESSIIJJAACCIIJJAATTAA  NNAA
DDOOLLAARROOTT   VVRRZZ  NNAADDVVOORREE[[NNOO--TTRRGGOOVVSSKKAATTAADDOOLLAARROOTT   VVRRZZ  NNAADDVVOORREE[[NNOO--TTRRGGOOVVSSKKAATTAA
RRAAZZMMEENNAA  NNAA  RREEPPUUBBLLIIKKAA  MMAAKKEEDDOONNIIJJAARRAAZZMMEENNAA  NNAA  RREEPPUUBBLLIIKKAA  MMAAKKEEDDOONNIIJJAA
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ZZaa  ppoorreeaallnnaa  sslliikkaa  nnaa  ddvvii`̀eewwaattaa  vvoo  nnaaddvvoorree{{nnoo--ttrrggoovvsskkaattaa  rraazzmmeennaa  ddoobbrroo
ee  ssppoorreeddlliivvoossttaa  ddaa  ssee  nnaapprraavvii  ssppoorreedd  vvaalluuttnnaattaa  ssttrruukkttuurraa,,  ssoo  {{ttoo  bbii  ssee
iizzbbeeggnnaall  eeffeekkttoott  oodd  ""kkoonnvveerrttiirraawwee""  ((kkuurrssnnii  rraazzlliikkii)),,  kkoojj  jjaa  iisskkrriivvuuvvaa
vviissttiinnsskkaattaa  ssoossttoojjbbaa  ii  pprroommeennaattaa  
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monetarnite finansii 
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Ekonomskiot fakultet 
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Ekonomskiot fakultet vo
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asistent, pri {to od 

1998 godina e izbran za
redoven profesor po

predmetite Monetarna
ekonomija, Devizen 

sistem i Devizno
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izvr{uval i funkciite:

Prodekan na Ekonomskiot
fakultet vo Prilep,

Rektor na Univerzitetot
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stavovite na Ministerstvoto za finansii
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led deka zna~aen del od nadvore{-
nata trgovija se odviva i vo dolari
(okolu 30%), fluktuaciite na dolarot
na svetskite berzi imaa zna~aen nega-
tiven efekt vrz rezultatite od na{a-
ta nadvore{no-trgovska razmena.
Za porealna slika na dvi`ewata vo
nadvore{no-trgovskata razmena dobro
e sporedlivosta da se napravi spored
valutnata struktura, so {to bi se iz-
begnal efektot od "konvertirawe"
(kursni razliki), koj ja iskrivuva
vistinskata sostojba i promenata
(vsu{nost, sporedbite sekoga{ se pra-
vat vo stabilni valuti).

Analizata na ddoollaarrsskkii  iizzrraazzeennaattaa
nadvore{no-trgovska razmena vo 2003
godina poka`uva pozitivni dvi`ewa,
pri {to registrirani se zgolemuvawa
na izvozot od 22,2%, a na uvozot od
15,3% vo odnos na 2002 godina. No, so
ogled deka stanuva zbor za zna~ajni
zgolemuvawa na dolarski izrazenata
razmena, toga{ ovaa promena sodr`i
zna~aen iznos na "kursni razliki", koi
se javuvaat kako rezultat na konverti-
raweto na razli~nite valuti vo dolari.

Analizata na valutnata struktura na
nadvore{no-trgovskata razmena na Re-
publika Makedonija poka`uva deka naj-
zna~ajno u~estvo (i na stranata na iz-
vozot i na stranata na uvozot) ima tr-
govijata vo evra (okolu 66-70%), a po-
toa vo dolari (okolu 32-28%). Treba da
se istakne deka dominantnoto u~estvo

na evrata vo strukturata na nadvore{-
no-trgovskata razmena ima golemo vli-
janie vrz zgolemuvawe na fiktivniot
porast na nejzinite pokazateli izraze-
ni vo dolari. Trgovijata vo evra vo
2003 godina bele`i zgolemuvawe na
stranata na izvozot za 28,6 milioni
evra, odnosno 3,7%, a na stranata na
uvozot za 12,5 milioni evra, odnosno
0,9%. Istovremeno, trgovijata so dola-
ri bele`i zna~ajno zgolemuvawe i na
stranata na izvozot, za 68,5 milioni
dolari ili 19%, i na stranata na uvo-
zot, za 39,5 milioni dolari ili 6,5%.

Ostvarenite dvi`ewa upatuvaat na
slednite zaklu~oci: 1) povolniot
efekt od depresijacijata na dolarot
na svetskite berzi vrz uvoznicite
predizvika zgolemena trgovija vo
dolari, odnosno delumno supstituira-
we na trgovijata vo evra so trgovijata
vo dolari na stranata na uvozot; 2) i
pokraj negativnoto vlijanie od depre-
sijacijata na dolarot vrz makedon-
skite izvoznici, izvozot vo dolari vo
2003 godina bele`i zna~ajno zgolemu-
vawe, sekako i zaradi porano sklu-
~enite dogovori so stranski partneri
("lon raboti"); 3) so ogled deka vred-
nosta na denarot vo odnos na dolarot
e pogolema za 16,1%, uvozot na stoki
od zemjite so dolarsko pla}awe e
"poeftin" za toj procent vo odnos na
2002 godina, sprotivno od rezultatite
ostvareni kaj izvozot na stoki na
dolarskite pazari.

SSnnee`̀aannaa  DDeelleevvsskkaa
raboti vo
Ministerstvoto 
za finansii kako
pomo{nik rakovoditel
vo Sektorot za
makroekonomska i 
razvojna politika na
nacionalnata ekonomija
vo oblasta na 
ekonomskite odnosi 
so stranstvo.
Diplomirala na
Ekonomskiot fakultet
vo Skopje vo 1981 
godina. Od avgust 
2000 godina raboti 
vo Ministerstvoto za
finansii. Pred toa
rabotela vo
Ministerstvoto za
razvoj, kako sovetnik 
na ministerot. 
U~estvuvala vo 
podgotovka na pove}e
razvojni dokumenti.
Posetuvala pove}e 
seminari i vork{opovi
vo zemjata i stranstvo
od oblasta na
nadvore{no-trgovskata
razmena, slobodnata
trgovija, industriskata
politika, investiciite,
kako i podgotovki za
pristapuvaweto na
Republika Makedonija
vo STO.

 izvoz

izvoz vo 
valutata

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

izvoz vo denari 
strukt. 
vo %

izvoz vo 
valutata

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

izvoz vo denari 
strukt. vo 

%

AUD 457,591 35.16 16,086,890 0.02 838,254 35.27 29,569,149 0.04 380,663 83.2

CAD 111,716 41.23 4,605,825 0.01 113,116 38.74 4,382,138 0.01 1,399 1.3

CHF 595,150 41.57 24,739,705 0.03 710,297 40.31 28,633,290 0.04 115,147 19.3

DKK 3,203,458 8.21 26,288,928 0.04 7,829,493 8.24 64,552,426 0.09 4,626,035 144.4

EUR 780,946,347 60.98 47,620,780,614 66.19 809,533,681 61.26 49,595,190,479 67.11 28,587,334 3.7

GBP 9,342,790 97.04 906,591,622 1.26 9,820,550 88.64 870,498,449 1.18 477,760 5.1

JPY 0 0.52 0 0.00 0 0.47 0 0.00 0 0.0

MKD 1,268 1.00 1,268 0.00 392,925 1.00 392,925 0.00 391,657

NOK 0 8.12 0 0.00 0 7.67 0 0.00 0 0.0

SEK 4,151,119 6.66 27,633,454 0.04 4,772,646 6.72 32,052,186 0.04 621,527 15.0

USD 360,167,224 64.73 23,315,101,123 32.41 428,702,769 54.30 23,279,889,354 31.50 68,535,545 19.0

vk: 71,941,829,429 100.00 vk: 73,905,160,396 100.00 2.7

NADVORE[NO-TRGOVSKA RAZMENA na Republika Makedonija

 - po valuti - 

I-XII-2002 I-XII-2003

apsolutna 
promena vo 

valutna 
vrednost

relativna 
promena vo 

valutna 
vrednost 

(vo %)



Vo analiziraniot period izvozot na
stoki na Republika Makedonija izra-
zen vo denarska protivvrednost zabe-
le`a samo minimalno zgolemuvawe od
2,7%, sekako relativizirano od depre-
sijacijata na amerikanskiot dolar.
Dokolku dolarskiot izvoz vo 2003 go-
dina se svede po prose~en kurs na do-
larot ostvaren vo 2002 godina, se so-
gleduva zzaagguubbaattaa  vvoo  iizzvvoozzoott od okolu
4,5 milijardi denari, ili iznos od 69,1
milion $ (presmetano po istiot kurs).

Ostvaruvawa na izvozot vo 2003 (izra-
zeni vo valutni vrednosti), sepak naja-
vuvaat pozitivni tendencii i uka`uva-
at deka probivot na Evropskiot pazar
ne e "neostvarliv", a optimizam vle-
vaat i dolarskite ostvaruvawa, koi }e
imaat mnogu pogolem efekt i povolni
vlijanija vrz na{ata ekonomija po sta-
bilizirawe na kursot na dolarot,
osobeno poradi faktot {to se ostvaru-
va pogolem izvoz vo fizi~ki obem. 

Kaj ostvaruvawata na redovniot izvoz
na stoki, koj e poatraktiven od aspekt
na zgolemuvaweto na BDP, delot ost-

varen vo evra vo 2003 godina e zgole-
men za 11,4 milioni evra (2,6%), dode-
ka dolarskiot del na redoven izvoz
dostigna visok porast i e zgolemen za
70,8 milioni dolari (41,1%).

Istovremeno, izvozot na dorabotkite
(aktiva) vo evra e zgolemen za 17,8
milioni evra, a izvozot na dorabotki
(aktiva) vo dolari e namalen za 1 mi-
lion dolari, so vkupno ostvaren de-
narski iznos pomal za okolu 829 mil-
ioni denari vo sporedba so istiot od
minatata godina. U~estvoto, pak, na
izvozot na dorabotki vo evra vo vkup-
niot izvoz vo evra e skoro na istoto
nivo od minatata godina (okolu 44%),
dodeka u~estvoto na izvozot na dora-
botki vo dolari vo vkupniot izvoz vo
dolari e namaleno za okolu 9 procent-
ni poeni (i iznesuva okolu 43%).

Uvozot vo evra vo 2003 godina e zgole-
men za 12,5 milioni evra, {to pretsta-
vuva porast za pomalku od 1%, dodeka
"poatraktivniot" dolarski uvoz e zgole-
men za skoro 40 milioni dolari, odnos-
no za 6,5%, no, istovremeno za istiot se
potro{eni 4,2 milijardi denari poma-
lku od toj vo 2002 godina. So toa i vkup-
niot uvoz na stoki vo denarska pro-
tivvrednost vo analiziraniot period e
namalen za 3%. So ova se potvrduva

pozitivnoto vlijanie na depresijacijata
na dolarot na svetskite berzi vo 2003
godina od aspekt na uvozot na stoki.
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redoven 
izvoz

valuta
iznos na 
valutata

prose~en kurs 
na denarot vo 

odnos na 
valutite

izvoz vo denari 
struktura 

vo %
iznos na 
valutata

prose~en kurs 
na denarot vo 

odnos na 
valutite

izvoz vo denari 
struktura 

vo %

AUD 424,596 35.16 14,926,930 0.04 781,884 35.27 27,580,721 0.07 357,288 84.1

CAD 111,716 41.23 4,605,825 0.01 113,116 38.74 4,382,138 0.01 1,399 1.3

CHF 561,471 41.57 23,339,696 0.06 355,888 40.31 14,346,459 0.04 -205,583 -36.6

DKK 159,573 8.21 1,309,522 0.00 1,442,938 8.24 11,896,706 0.03 1,283,366 804.3

EUR 436,746,736 60.98 26,632,073,478 70.27 448,102,783 61.26 27,452,524,074 67.27 11,356,047 2.6

GBP 620,152 97.04 60,177,385 0.16 1,013,886 88.64 89,871,367 0.22 393,734 63.5

JPY 0 0.52 0 0.00 0 0.47 0 0.00 0 0.0

MKD 1,268 1.00 1,268 0.00 392,925 1.00 392,925 0.00 391,657

NOK 0 8.12 0 0.00 0 7.67 0 0.00 0 0.0

SEK 838,618 6.66 5,582,573 0.01 911,871 6.72 6,123,956 0.02 73,253 8.7

USD 172,376,307 64.73 11,158,625,089 29.44 243,143,890 54.30 13,203,466,982 32.35 70,767,583 41.1
vk: 37,900,641,766 100.00 vk: 40,810,585,328 100.00 7.7

NADVORE[NO-TRGOVSKA RAZMENA na Republika Makedonija

apsolutna 
promena vo 

valutna 
vrednost

I-XII-2002 I-XII-2003

 - po valuti - 

relativna 
promena vo 

valutna 
vrednost 

(vo %)

Dokolku dolarskiot del od izvozot vo 2003
godina se svede po prose~en kurs na dolarot
ostvaren vo 2002 godina, se sogleduva zaguba-
ta vo izvozot na dolarskite podra~ja od okolu
4,5 milijardi denari, ili iznos od 69,1 mi-
lion dolari (presmetano po istiot kurs).
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Redovniot uvoz na stoki vo evra bele-
`i namaluvawe od okolu 1,6 milioni
evra na smetka na "poeftiniot" redo-
ven uvoz vo dolari, koj e zgolemen za
okolu 43 milioni $. Vkupniot redoven
uvoz izrazen vo denari e namalen za
3,1 milijardi, odnosno za okolu 3%.

Interesna e analizata na nadvore{no-
trgovskata razmena i od aspekt na nej-
zinoto ostvareno saldo. Dvi`ewata na
nadvore{no-trgovskata razmena i de-
presijacijata na kursot na dolarot vo
2003 godina uslovija pozitivni dvi`e-
wa kaj trgovskiot deficit, kaj koj de-
lot {to e ostvaren vo evra se namali
za okolu 16 milioni evra (ili za 2,5%),
pri istovremeno namaluvawe i na do-
larskiot del na deficitot za okolu 29
milioni $ (ili za 11,7%). Soodvetno na

ova, i vkupniot denarski iznos na tr-
govskiot deficit zabele`a namalu-
vawe od 5,9 milijardi denari, odnosno
10,3%, sprotivno na negoviot vkupen
fiktiven dolarski iznos, koj e zgole-
men za 6,5%, sporedeno so 2002 godina
(zaradi pretvoraweto na delot vo evra
vo dolarska vrednost).

* * *
Delot od trgovijata vo evra vo perio-
dot januari-septemvri 2004 vo odnos na
istiot period 2003 godina bele`i op-
timisti~ko zgolemuvawe na stranata
na izvozot za okolu 124 milioni evra,
odnosno 20,9%, a na stranata na uvozot
za 200,5 milioni evra, odnosno 19,4%.
Istovremeno, delot od trgovijata so
dolari, koja e se pomalku atraktivna
vo izvozot zaradi negativniot trend na
amerikanskiot dolar, bele`i zna~ajno

 uvoz

valuta uvoz vo valuta

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

uvoz vo denari
strukt. 
vo %

uvoz vo valuta

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

uvoz vo denari
strukt. vo 

%

AUD 1,045,369 35.16 36,750,560 0.03 275,569 35.27 9,720,620 0.01 -769,799 -73.6

CAD 94,936 41.23 3,914,017 0.00 139,207 38.74 5,392,938 0.00 44,271 46.6

CHF 18,204,831 41.57 756,753,985 0.59 11,902,578 40.31 479,813,140 0.38 -6,302,253 -34.6

DKK 29,543,565 8.21 242,446,930 0.19 45,135,762 8.24 372,134,290 0.30 15,592,197 52.8

EUR 1,420,020,919 60.98 86,590,461,590 67.33 1,432,541,398 61.26 87,763,072,961 70.36 12,520,479 0.9

GBP 9,280,446 97.04 900,542,017 0.70 8,610,937 88.64 763,277,787 0.61 -669,509 -7.2

JPY 1,130,974,356 0.52 584,531,655 0.45 157,631,243 0.47 74,086,684 0.06 -973,343,113 -86.1

MKD 785,475 1.00 785,475 0.00 2,264,986 1.00 2,264,986 0.00 1,479,511

NOK 1,981,870 8.12 16,100,446 0.01 2,259,563 7.67 17,339,269 0.01 277,693 14.0

SEK 13,518,957 6.66 89,993,929 0.07 10,098,789 6.72 67,821,561 0.05 -3,420,168 -25.3

USD 608,473,742 64.73 39,389,000,068 30.63 647,938,288 54.30 35,185,057,658 28.21 39,464,546 6.5
vk: 128,611,280,672 100.0 vk: 124,739,981,894 100.00 -3.0

apsolutna 
promena vo 

valutna 
vrednost

relativna 
promena vo 

valutna 
vrednost 

(vo %)

NADVORE[NO-TRGOVSKA RAZMENA na Republika Makedonija
 - po valuti - 

I-XII-2002 I-XII-2003

saldo na 
trgovska 
razmena

valuta
iznos na saldo 

vo valutata

prose~en kurs 
na denarot vo 

odnos na 
valutite

saldo vo denari 
struktura 

vo %

iznos na 
saldo vo 
valutata

prose~en kurs 
na denarot vo 

odnos na 
valutite

saldo vo denari 
struktura 

vo %  *)

AUD -587,777 35.16 -20,663,670 0.04 562,685 35.27 19,848,529 -0.04 1,150,462 -195.7

CAD 16,780 41.23 691,808 0.00 -26,092 38.74 -1,010,800 0.00 -42,872 -255.5

CHF -17,609,681 41.57 -732,014,280 1.29 -11,192,280 40.31 -451,179,850 0.89 6,417,401 -36.4

DKK -26,340,106 8.21 -216,158,002 0.38 -37,306,268 8.24 -307,581,864 0.61 -10,966,162 41.6

EUR -639,074,572 60.98 -38,969,680,976 68.77 -623,007,717 61.26 -38,167,882,482 75.08 16,066,855 -2.5

GBP 62,344 97.04 6,049,605 -0.01 1,209,613 88.64 107,220,662 -0.21 1,147,269 1840.2

JPY -1,130,974,356 0.52 -584,531,655 1.03 -158,206,171 0.47 -74,086,684 0.15 972,768,185 -86.0

MKD -784,207 1.00 -784,207 0.00 -1,872,061 1.00 -1,872,061 0.00 -1,087,854

NOK -1,981,870 8.12 -16,100,446 0.03 -2,259,563 7.67 -17,339,269 0.03 -277,693 14.0

SEK -9,367,839 6.66 -62,360,475 0.11 -5,326,144 6.72 -35,769,375 0.07 4,041,695 -43.1

USD -248,306,518 64.73 -16,073,898,945 28.36 -219,235,519 54.30 -11,905,168,304 23.42 29,070,999 -11.7
vk: -56,669,451,243 100.00 vk: -50,834,821,498 100.00 -10.3

NADVORE[NO-TRGOVSKA RAZMENA na Republika Makedonija

 - po valuti - 

I-XII-2002 I-XII-2003

apsolutna 
promena vo 

valutna 
vrednost

relativna 
promena vo 

valutna 
vrednost 

(vo %)
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namaluvawe na stranata na izvozot, za
35,3 milioni $ ili 11,3%, a na strana-
ta na uvozot blago e zgolemena za 3,5
milioni $ ili 0,7%.

Vo prvite tri kvartali od 2004 g., izvo-
zot na stoki na Republika Makedonija
izrazen vo denarska vrednost zabele`a
zgolemuvawe od 8,1%. Dokolku dolar-
skiot del od izvozot vo ovoj period se
svede po prose~en kurs na dolarot os-
tvaren vo trite kvartali od 2003 g., se
sogleduva zzaagguubbaattaa  vvoo  iizzvvoozzoott od okolu
1.438 milioni denari, ili okolu 26
milioni $ (presmetano po istiot kurs).

Uvozot od evro-pazarot, kako i negovi-
ot dolarski del, vo devette meseci od
2004 godina vlijaea vkupniot uvoz na
stoki izrazen vo denari da zabele`i
zgolemuvawe od 10,8%.

Negativnoto saldo na trgovskata raz-
mena vo delot {to e ostvaren vo evra
e zgolemeno za 76,1 milioni evra (ili
za 17,4%), pri istovremeno ostvaru-
vawe na negativni dvi`ewa i vo sal-
doto na dolarskiot del na deficitot
za 38,8 milioni $ (ili za 22,0%).

 izvoz

valuta
izvoz vo 
valutata

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

izvoz vo denari 
strukt. 
vo %

izvoz vo 
valutata

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

izvoz vo denari 
strukt. 
vo %

EUR 594,592,368 61.2676 36,429,247,358 66.87 719,039,858 61.2266 44,024,365,777 74.73 124,447,490 20.9

USD 312,024,944 55.2388 17,235,883,453 31.64 276,753,968 50.0425 13,849,460,450 23.51 -35,270,975 -11.3

EUR+USD 53,665,130,811 98.50 EUR+USD 57,873,826,227 98.23

vk izvoz: 54,479,665,977 100.00 vk izvoz: 58,915,029,800 100.00 8.1

relativna 
promena vo 

valutna 
vrednost 

(vo %)

NADVORE[NO-TRGOVSKA RAZMENA na Republika Makedonija

 - po valuti - 

I-IX 2003 I-IX 2004

apsolutna 
promena vo 

valutna 
vrednost

 uvoz

valuta uvoz vo valuta

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

uvoz vo denari
strukt. 
vo %

uvoz vo 
valuta

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

uvoz vo denari
strukt. 
vo %

EUR 1,032,065,100 61.2676 63,232,151,692 68.85 1,232,584,484 61.2266 75,466,957,171 74.17 200,519,385 19.4

USD 488,116,296 55.2388 26,962,958,451 29.36 491,663,087 50.0425 24,604,050,025 24.18 3,546,791 0.7

EUR+USD 90,195,110,143 98.21 EUR+USD 100,071,007,196 98.35

vk uvoz: 91,838,565,313 100.00 vk uvoz: 101,751,409,365 100.00 10.8

I-IX 2003 I-IX 2004

apsolutna 
promena vo 

valutna 
vrednost

relativna 
promena vo 

valutna 
vrednost 

(vo %)

 - po valuti - 

NADVORE[NO-TRGOVSKA RAZMENA na Republika Makedonija

saldo na 
trgov. 

razmena

valuta
iznos na saldo 

vo valutata

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

saldo vo denari 
strukt. 
vo %

iznos na 
saldo vo 
valutata

prose~en 
kurs na 

denarot vo 
odnos na 
valutite

saldo vo denari 
struktur
a vo % 

EUR -437,472,732 61.2676 -26,802,904,334 71.74 -513,544,626 61.2266 -31,442,591,394 73.40 -76,071,894 17.4

USD -176,091,352 55.2388 -9,727,074,998 26.04 -214,909,119 50.0425 -10,754,589,575 25.11 -38,817,766 22.0

EUR+USD -36,529,979,331 97.78 EUR+USD -42,197,180,969 98.51

vk: -37,358,899,336 100.00 vk: -42,836,379,565 100.00 14.7

NADVORE[NO-TRGOVSKA RAZMENA na Republika Makedonija

relativna 
promena vo 

valutna 
vrednost 

(vo %)

 - po valuti - 

I-IX 2003 I-IX 2004

apsolutna 
promena vo 

valutna 
vrednost
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Soodvetno na ova, vkupniot denarski
iznos na trgovskiot deficit zabele-
`a zgolemuvawe od 5,4 milijardi de-
nari (ekvivalent na 89,4 milioni ev-
ra) odnosno 14,7%, nasproti zgolemu-
vaweto na deficitot izrazeno vo
dolari koe iznesuva 26,6%.

* * *
Namesto zaklu~ok uka`uvame deka se
ocenuva tendencijata na ostvaruvawe
na zagubi vo nadvore{no-trgovskata
razmena predizvikani od depresijacija-
ta na dolarot da prodol`i i vo nared-
niot period, kako {to vpro~em ocenuva-
at i svetskite ekonomisti, so ogled de-
ka na amerikanskiot dolar }e mu bide
potrebno podolgo vreme za negovo opo-
ravuvawe i prenaso~uvawe na tenden-
cijata na opa|awe vo pozitivna nasoka.

Makedonskite firmi, zaradi nekoris-
tewe na instrumentot za za{tita od
kursni rizici, trpat golemi zagubi vo
raboteweto, kako firmite tradicio-
nalni izvoznici na dolarskite pod-
ra~ja (od tekstilnata, prehranbenata,
farmacevtskata industrija), u{te po-
ve}e tie {to nabavuvaat surovini i re-
promaterijali od Evropskiot pazar, a
proizvodstvoto go plasiraat na dolar-
ski podra~ja. Golem broj od makedon-
skite firmi iako poka`uvaat podobri
rezultati izrazeni vo fizi~ki obem,
odnosno poka`uvaat pogolem izvoz iz-
razen vo dolari, za toa dobile pomal-
ku denari. Zaradi toa, osetno se zabe-
le`uva preorientirawe na makedon-
skite firmi kon Evropskiot pazar.

Vladata na Republika Makedonija gra-
di otvoreni trgovski odnosi vo me|u-
narodnata ekonomija i gi obezbeduva
pravnite ramki za liberalizarana
razmena na stoki, preku dogovori za
slobodna trgovija so zemjite na pora-
ne{nata SFRJ i drugite zemji od regi-
onot i po{iroko, zemjite-~lenki na
EU, a ~lenstvoto vo STO od 2003 godi-
na prakti~no obezbedi u~estvo vo glo-
balnite ekonomski tekovi, kako ram-
nopraven partner, onevozmo`uvaj}i gi
eventualnite mo`nosti za diskrimi-
nacija i neednakov tretman.

Povolnostite od sklu~enata Spogodba
za stabilizacija i asocijacija me|u
Republika Makedonija i EU, ovozmo-
`ija sloboden izvoz bez carina i bez
kvoti na skoro site zemjodelski pro-
izvodi od RM i toa na asimetri~na os-
nova vo korist na Republika Makedo-
nija ({to zna~i deka privilegiite za
izvozot od RM vo EU se pogolemi vo
odnos na onie pri izvozot od EU vo
RM). So pro{iruvaweto na Evropskata
Unija so novi zemji ~lenki, se obezbe-
dija u{te popovolni uslovi za make-
donskiot izvoz vo sporedba so pret-
hodnata pravna ramka, bidej}i avto-
matski odredbite od Spogodbata za
stabilizacija i asocijacija po~naa da
se primenuvaat od 1 maj 2004 godina i
na ovie zemji, bez razlika na prethod-
nite bilateralni dogovori za slobod-
na trgovija koi predviduvaa sistem na
kvoti i uvozni carini.

Preku liberalizacijata na trgovskata
razmena, na doma{nite proizvodite-
lite im se otvorija mo`nosti za plas-
man na nivnite proizvodi pod prefer-
encijalni uslovi na eden ogromen
pazar. Me|utoa, vo praksata seu{te ne
se dovolno iskoristeni prednostite
{to se nudat, {to mo`e da se sogleda
preku ostvarenoto negativno saldo vo
trgovskata razmena. Vakvata sostojba
ja potvrduva neophodnosta od pogole-
mo anga`irawe vo ovoj domen, odnosno
sozdavawe pretpostavki za kvantita-
tivno i kvalitativno podobruvawe na
izvozot, so cel nadminuvawe na prob-
lemite na koi naiduvaat na{ite kom-
panii, no i na potrebata od pobrzo
prestruktuirawe na makedonskata in-
dustrija i nejzina standardizacija,
odnosno prilagoduvawe na proizvod-
stvoto kon barawata na stranskite

Vkupniot denarski iznos na trgovskiot defi-
cit vo 2003 godina zabele`a namaluvawe od
5,9 milijardi denari, odnosno 10,3%, sprotiv-
no na negoviot vkupen fiktiven dolarski iz-
nos, koj e zgolemen za 6,5%, sporedeno so 2002
godina (zaradi pretvoraweto na delot vo
evra vo dolarska vrednost).
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pazari. Toa podrazbira i seopfatno
kreirawe i marketin{ko pozicioni-
rawe na stokite nameneti za izvoz,
upotreba na prepoznatliva proizvod-
na marka – Makedonija kako zemja na
poteklo.

Za podobruvawe na konkurentnosta na
doma{nite proizvodi (a vo ramki na
USAID Proektot za konkurentnost na
Makedonija) intenzivirana e sorabot-
kata so makedonskite pretprijatija od
site golemini, za da im se pomogne da
sozdadat i da plasiraat na stran-
skite pazari kompleksni proizvodi i
uslugi, za koi izbirlivite krajni
kupuva~i nasekade vo svetot }e bidat
podgotveni da platat povisoka cena.
Za taa cel sozdadeni se ~etiri klas-
teri, i toa za: tekstil, informati~ka
tehnologija, vino i turizam, sirewe i

jagne{ko meso. Pozitivnite iskustva
od vakvoto zdru`uvawe treba da pro-
dol`at i vo idnina.

So osnovaweto na Agencija za poddr{-
ka na pretpriemni{tvoto, kako i Na-
cionalen sovet za pretpriemni{tvo i
konkurentnost, kako partnerstvo na
javniot, privatniot i gra|anskiot sek-
tor, se o~ekuva silna poddr{ka i
zajaknuvawe na doma{nite kapaci-
teti.

Sostojbata na me|unarodniot pazar ja
potvrduva itnosta od doureduvawe na
biznis klimata vo na{ata zemja, za
{to Vladata prezema merki za inten-
zivirawe na strukturnite reformi,
za obezbeduvawe po{irok probiv i
promocija na na{ite proizvodi na
stranski pazari so zgolemena konku-
rentnost, povisoki formi na ekonoms-
ka i finansiska sorabotka so na{ite
nadvore{no-trgovski partneri, vos-
postavuvawe na primena na dijagonal-
nata kumulacija za poteklo na stoki-
te, sozdavawe uslovi za izvoz na
proizvodi so povisoka faza na prera-
botka, a so krajna cel povisoka stapka
na raste` na BDP.

Golem broj od makedonskite firmi iako
poka`uvaat podobri rezultati izrazeni vo
fizi~ki obem, odnosno poka`uvaat pogolem
izvoz izrazen vo dolari, za toa dobile poma-
lku denari. Zaradi toa, osetno se zabele`uva
preorientirawe na makedonskite firmi kon
Evropskiot pazar.



107MINISTERSTVO ZA FINANSII

Vo poslednive nekolku godini, svedo-
ci sme na edna pojava koja voop{to ne
be{e o~ekuvana i predvidena vo prvi-
te godini od na{ata tranzicija. Ime-
no, namesto akcionerskata sopstven-
ost da dovede do pogolema zaintere-
siranost za profitabilnoto rabotewe
na kompaniite, {to bi rezultiralo so
porast na sevkupnata ekonomska efi-
kasnost, imame situacija vo koja kom-
paniite ne gi ostvaruvaat o~ekuvanite
rezultati, dividendite za akcioner-
ite se niski i diskretni ili voop{to
gi nema, menaxerite ne podnesuvaat
nikakva odgovornost pred akcioneri-
te, tuku naprotiv, u{te pove}e ja za-
cvrstija svojata pozicija, a rabotnici-
te-akcioneri seu{te baraat za{tita
od sindikatot i dr`avata.

Vo takva situacija, logi~no, si go po-
stavuvame pra{aweto: kolku e odr`-
liv vakviot na~in na rabotewe?

Korporativnoto upravuvawe se sostoi
od principi i pravila so koi treba da
se postigne optimizacija na rabotewe-
to na menaxerite vo polza na sop-
stvenicite na kompanijata. Dobroto
korporativno upravuvawe e osnova za
uspe{noto funkcionirawe na sekoe
akcionersko dru{tvo. I pokraj negova-
ta isklu~itelna kompleksnost, korpo-
rativnoto upravuvawe, vo osnova, se
bazira na krajno ednostavniot princip
na "morkovot i stapot". Imeno, dokol-
ku se nastojuva da se obezbedi odgo-
vorno rabotewe na menaxmentot, dva
osnovni mehanizmi im stojat na raspo-
lagawe na sopstvenicite na kapi-
talot:

- SSttiimmuullaattiivvnnii  mmeerrkkii,, kako nadomes-
toci i plati na menaxerite zasnovani
na rezultatite valorizirani na paza-
rot na kapital;

- KKoonnttrroollaa  ii  pprriinnuuddaa vrz menaxerite vo
pogled na ostvaruvaweto na postave-
nite parametri na efikasnosta i paza-
rnata valorizacija na firmata. Ovie
kontrolni mehanizmi, pak, ja sodr`at
zakanata za razre{uvawe na menaxeri-
te kako od strana na postojnite akcio-
neri, taka i preku prezemawe na kompa-
nijata od druga grupacija, koja }e go za-
meni postojniot so nov menaxerski tim.

KKaakkvvaa  ee  ssoossttoojjbbaattaa  vvooKKaakkvvaa  ee  ssoossttoojjbbaattaa  vvoo
nnaa{{aattaa  zzeemmjjaa??nnaa{{aattaa  zzeemmjjaa??

Kako rezultat na privatizacijata i na
maliot broj pomestuvawa vo sopstve-
ni~kite strukturi na na{ite kompanii
po zavr{uvaweto na ovoj proces, mo`e-
me da zboruvame za dve najzastapeni
formi na korporativna kontrola kaj
akcionerskite dru{tva kaj nas. 

Prviot oblik go pretstavuvaat kompa-
niite koi se pod kontrola na svoite
menaxeri, naj~esto istite onie koi se
najdoa na taa pozicija vo poslednite
godini na socijalizmot. Me|u niv bi
mo`ele da razlikuvame kompanii kaj
koi nekolkumina menaxeri se i vistin-
ski sopstvenici na mnozinskiot paket
akcii i kompanii kaj koi menaxerite
doa|aat do kontrolniot paket preku
prenesuvawe na glasovite na akcione-
rite vrz niv. Nezavisno od varijanta-
ta, karakteristi~no i za ednite i za
drugite e toa {to menaxerite ja zlou-
potrebuvaat svojata polo`ba i nepre-
~eno go prelevaat kapitalot vo pri-
vatni race, uzurpiraj}i del od prava-
ta na pomalite akcioneri, osobeno
pravata koi se odnesuvaat na finan-
siskite efekti od sopstvenosta.1

KKOORRPPOORRAATTIIVVNNOOTTOO  UUPPRRAAVVUUVVAAWWEEKKOORRPPOORRAATTIIVVNNOOTTOO  UUPPRRAAVVUUVVAAWWEE
II  PPAAZZAARROOTT  NNAA  KKAAPPIITTAALLII  PPAAZZAARROOTT  NNAA  KKAAPPIITTAALL

SSaa{{oo  AArrssoovv
e docent po
predmetot
Finansiski menaxment
na Ekonomskiot
fakultet vo Skopje,
kade {to e vraboten od
1997 godina. Zavr{il
poslediplomski studii
od oblasta na
Monetarnata ekonomija,
a doktoriral na tema
“Vrednuvawe na dobrata
i efektite vo
integralniot pristap
za analiza na
proektite”, na istiot
fakultet. Posetuval i
pove}e seminari i
kursevi vo stranstvo
od oblasta na javnoto
odlu~uvawe,
upravuvaweto so
rizikot, pazarite na
hartii od vrednost i sl.
Negovi tekovni
istra`uva~ki
preokupacii se
korporativnite
finansii,
korporativnoto
upravuvawe, javnite
investicii i sli~no.

II  ppookkrraajj  nneeggoovvaattaa  iisskklluu~~iitteellnnaa  kkoommpplleekkssnnoosstt,,  kkoorrppoorraattiivvnnoottoo    
uupprraavvuuvvaawwee,,  vvoo  oossnnoovvaa,,  ssee  bbaazziirraa  nnaa  kkrraajjnnoo  eeddnnoossttaavvnniioott  pprriinncciipp    
nnaa  ""mmoorrkkoovvoott  ii  ssttaappoott""

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

1 Situacija koja e karakteristi~na i za drugi zemji vo tranzicija (Cull, Matesova, Shirley, 2002)
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Vtoriot oblik na sopstveni~ka struk-
tura se odnesuva na kompaniite koi se
vo dominantna sopstvenost na strans-
ki kompanii. Soglasno logikata na
ne{tata, ovie kompanii ostvaruvaat
podobri rezultati vo pogled na efi-
kasnosta, no vo posledno vreme i kaj
niv se zabele`uvaat anomalii (slu~a-
jot na MATAV, koj, spored nekoi izjavi,
preku fiktivni tro{oci izvlekuva go-
tovina od Telekomot, zaobikoluvaj}i
gi ostanatite akcioneri, no i dr`ava-
ta vo pogled na dano~nite obvrski).

UUllooggaattaa  nnaa  ppaazzaarroott  nnaa  kkaappiittaallUUllooggaattaa  nnaa  ppaazzaarroott  nnaa  kkaappiittaall

Ako se imaat predvid razli~nite is-
kustva i sostojbata vo pogled na sop-
stveni~kiot status na makedonskite
kompanii, jasno e deka ne postojat re-
{enija koi bi mo`ele direktno da se
preslikaat vo na{ata situacija i bez-
uslovno da dovedat do uspeh. Tuka bi
morala da se naglasi ulogata na paza-
rot na kapital kako faktor koj mo`ebi
ima i klu~na uloga, kako kone~en sudi-
ja za uspe{nosta na edna kompanija i
za nejzinite izgledi za opstanok.

Ako se navratime na dvata osnovni me-
hanizmi za kontrola vrz menaxmentot
(morkovot i stapot), mo`eme da dojde-
me do zaklu~okot deka obata mehaniz-
mi se vrzani za pazarot na kapital,
odnosno negovoto uspe{no funkcioni-

rawe. Imeno, pazarot na kapital, vo
domenot na korporativnoto upravuva-
we obezbeduva:

1) Realno formirawe na cenite na ak-
ciite, kako odraz na efikasnosta na
menaxmentot i reper za negovata
odgovornost, no i za negovata finan-
siska kompenzacija.

2) Objavuvawe na site relevantni in-
formacii za kompaniite, kako nivna
obvrska, no i nivna potreba, za sop-
stvena promocija.

3) [iro~inata i dlabo~inata na paza-
rot im obezbeduvaat na akcionerite
alternativa na vlo`uvawata, taka
{to tie imaat mo`nost da gi proda-
dat svoite akcii dokolku ne se za-
dovolni od efektite na vlo`uvawe-
to (t.n. "glasawe so noze"), so {to in-
direktno ja istaknuvaat odgovornos-
ta na menaxerite.

4) Pojava na institucionalnite inves-
titori, koi mo`at poefektivno da
vr{at nadzor i kontrola vrz menax-
mentot.

Vo na{iot slu~aj, pak, ja imame sled-
nava situacija:

1) Pazarot e celosno neefikasen i ce-
nite na akciite voop{to ne se odraz
na rezultatite od raboteweto na
kompanijata. Poradi toa, menaxeri-
te ne gledaat sopstvena odgovornost
vo nivoto na cenite na akciite. Os-
ven toa, koga dobar del od akcione-
rite se i vraboteni vo firmata, me-
naxerite preku ucena uspevaat da
ostvarat kontrola vrz niv.

2) Menaxerite ne se zainteresirani za
cenite na akciite na nivnite firmi
od aspekt na sopstvenata kompenza-
cija, bidej}i takvi nadomestoci i ne
se predvideni vo pove}eto pretpri-
jatija2; 

3) Opasnosta od prezemawe e mala,
povtorno poradi faktot {to rabot-
nicite-akcioneri smetaat deka po-

Ako se imaat predvid razli~nite iskustva i
sostojbata vo pogled na sopstveni~kiot status
na makedonskite kompanii, jasno e deka ne
postojat re{enija koi bi mo`ele direktno da
se preslikaat vo na{ata situacija i bezus-
lovno da dovedat do uspeh. Tuka bi morala da
se naglasi ulogata na pazarot na kapital kako
faktor koj mo`ebi ima i klu~na uloga, kako
kone~en sudija za uspe{nosta na edna kom-
panija i za nejzinite izgledi za opstanok

2 Vo eden od najgolemite proizvoditeli na kompjuteri vo svetot “Dell”, okolu 75% od platite na
menaxerite se neizvesni, bidej}i se vrzani za ostvarenite rezultati. Samiot osnova~ na 
kompanijata i glaven menaxer, Michael Dell, vo 2001 godina dobil samo 25% od mo`nite nadomestoci
(Gadiesh, Blenko, Buchanan, 2003).
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seduvaweto na akciite im gi {titi
rabotnite mesta, kako i poradi toa
{to otsustvuva relevantnata pazar-
na informacija za cenata na akcija-
ta kako osnova za eden vakov poteg.

4) Institucionalni investitori so
pozna~ajna mo} i ne postojat, taka
{to opasnosta od niv e minorna.

O~igledno e deka, sostojbata vo koja
pazarot na kapital vo na{ata zemja e
neefikasen, tesen i nelikviden, is-
klu~itelno im pogoduva na tekovnite
menaxerski strukturi, koi ne ~uvstvu-
vaat nikakva odgovornost kon akcione-
rite.3 U{te pove}e, so oddelni svoi
postapki menaxerite i pridonesuvaat
za vakvata sostojba, namerno ili nena-
merno. Vo uslovi na neefikasen pazar
na kapital, nema osnova za ocenuvawe
na rabotata na menaxerite. 

Da ne zaboravime deka osnovnata cel
na funkcioniraweto na kompaniite e
maksimizacija na bogatstvoto na akci-
onerite, preku maksimizacija na vred-
nosta na firmata (akciite). Toga{
zo{to, barem menaxerite kako sop-
stvenici ne se zainteresirani za ce-
nite na nivnite akcii? “Maksimizaci-
jata na vrednosta e razumna cel, do-
kolku taa vrednost mo`e da se real-

izira preku proda`ba na sopstve-
ni~kite prava. Pri nelikviden i ner-
azvien pazar, mal e pottikot za sozda-
vawe vrednost” (Desai, Goldberg, 2000).
So toa, patot za anomaliite vo upravu-
vaweto e otvoren.

Takvata situacija, pri koja menaxeri-
te - sopstvenici izvlekuvaat kapital
od kompaniite, zaobikoluvaj}i gi ak-
cionerite, ima pove}ekraten negativ-
en odraz:

- firmite ja minimiziraat prika`ana-
ta dobivka, so {to se namaluvaat da-
no~nite prilivi na dr`avata;

- analogno, poradi prikrienite priho-
di, se namaluva i osnovicata kaj dano-
kot na dohod;

Vo razvienite zemji, kompaniite so niski
pazarni koeficienti, kako cena/dobivka,
pazarna cena/bilansna vrednost na akciite i
sli~no, ne se kvalifikuvaat nitu za bankar-
ski krediti. Kaj nas, o~igledno seu{te funk-
cioniraat t.n. "`elezni triagolnici" pome|u
kompaniite, bankite i vlasta, kade {to kre-
ditite na "podobnite" kompanii im se odobru-
vaat spored nepazarni, naj~esto politi~ki
kriteriumi i relacii na zaemen interes

3 Efikasen e pazarot na kapital na koj cenite na akciite gi inkorporiraat vo sebe site relevantni
informacii.
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- se namaluva i raspolo`livata akumu-
lacija za investirawe, a so toa i mo`-
nostite za stopanski rast;

- se potkopuva doverbata vo akcioner-
stvoto i pazarot na kapital;

- kompaniite nemaat nitu mo`nost za
eksterno finansirawe preku emisija
na akcii ili obvrznici, poradi toa
{to ne sozdale sopstven kredibilitet.

O~igledno e deka na ovoj na~in mena-
xerite ja se~at grankata na koja sedat
kompaniite. Sekako, takviot na~in na
rabotewe ima i svoi granici. Dokolku
pazarot na kapital e nemo}en da ja kaz-
ni kompanijata, opasnosta proizleguva
od nedovolnoto investirawe i nepod-
gotvenosta da se soo~i so konkuren-
cijata, situacija koja kaj nas e mo{ne
realna so otvoraweto na ekonomijata
spored principite na STO i asocira-
weto kon EU. Vo razvienite zemji, kom-
paniite so niski pazarni koeficienti,
kako cena/dobivka, pazarna cena/ bi-
lansna vrednost na akciite i sli~no,
ne se kvalifikuvaat nitu za bankarski
krediti. Kaj nas, o~igledno s# u{te
funkcioniraat t.n. “`elezni triagol-
nici” pome|u kompaniite, bankite i
vlasta, kade {to kreditite na "podob-
nite" kompanii im se odobruvaat spo-
red nepazarni, naj~esto politi~ki kri-
teriumi i relacii na zaemen interes.

U{te pointeresen e ovoj fenomen do-
kolku se ima predvid deka tokmu “kom-
paniite {to imaat najgolemi potrebi
od eksterno finansirawe i potreba od
zabrzan raste` (na{ite firmi pred
predizvikot na intenzivnata konku-
rencija od EU!) imaat i najgolema po-
treba od dobro korporativno upravu-
vawe i dobri odnosi so investitorite”
(Klapper, Love, 2002). 

[[ttoo  mmoo`̀ee  ddaa  ssee  nnaapprraavvii??  [[ttoo  mmoo`̀ee  ddaa  ssee  nnaapprraavvii??  

Od edna strana, mo`na e primenata na
nekoi radikalni regulativni merki
(kako {to be{e zadol`itelnata kota-
cija za kompaniite na berzata). Iako
postojat brojni sprotivstavuvawa kon
vakvite re{enija ({to e sosema na
mesto, dokolku se gledaat ekonomska-
ta i demokratskata logika na pazarna-
ta ekonomija), sepak, treba da se ima
predvid deka duri i najortodoksnite
pazarni ekonomii pribegnuvaat kon
takvi re{enija koga e toa posledna
mo`na instanca. “Kvalitetot na korpo-
rativnoto upravuvawe e vo visoko poz-
itivna korelacija so zakonskata za{-
tita na akcionerite” (Klapper, Love,
2002). Verojatno ovoj moment na podgo-
tovka na noviot Zakon za trgovski
dru{tva e edna takva mo`nost. Vo nego
osobeno bi trebalo da se "instali-
raat" odredbi vo vrska so redovnoto
informirawe na akcionerite i javnos-
ta, ~lenstvoto na nadvore{ni lica vo
upravnite odbori, ograni~uvaweto na
podolgoro~noto prenesuvawe na pra-
voto na glas, merkite za za{tita na
malite akcioneri i osobeno, na rabot-
nicite-akcioneri, pa zo{to da ne i od-
redbi za zadol`itelna smena na vrv-
nite menaxeri dokolku kompanijata
ostvaruva zaguba dve godini ednopo-
drugo (i eden Bil Gejts ja napu{ti
funkcijata pretsedatel na sopstvena-
ta kompanija koga po~uvstvuva deka
mo`ebi samiot toj stanuva pre~ka za
nejziniot razvoj!).

Od druga strana, neophodna e izgradba
na konkurentna ekonomija vo koja eko-
nomskite relacii }e dominiraat nad
politi~kite i neformalnite odnosi,
{to neminovno }e dade pridones kon
podobruvaweto na korporativnoto up-
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ravuvawe. Vo toj domen, dr`avata }e
treba da pridonese so sozdavawe us-
lovi za nepre~en konkurentski nat-
prevar, a osobeno so pomagaweto na
razvojot na pazarot na kapital, pre-
ku stimulirawe na pojavata na novi
tipovi hartii od vrednost, novi ins-
titucionalni investitori, povrzu-
vawe so berzite vo regionot, u~estvo
na stranski investitori i sl. Na toj

na~in, tradicionalnite principi na
"dogovornata ekonomija" }e se zame-
nat so novi, posurovi pravila na
igra, kakvi {to postojat vo svetot
{to ne opkru`uva i koj bi trebalo vo
bliska idnina da stane i na{a real-
nost. Samo taka }e se postigne celta
menaxerite da go napu{tat kratko-
ro~niot pogled vrz kompaniite koi
dolgoro~no gi kontroliraat.

Preku neobjavuvaweto relevantni informacii za kompaniite, zabranite
za vrabotenite-akcioneri da gi prodavaat svoite akcii na nadvore{ni
lica, ucenuvaweto na vrabotenite da im gi prodadat akciite na
menaxerite, vrzuvaweto na akcionerite so dogovori za prenesuvawe 
na pravoto na glas … MENAXERITE - INSAJDERI GO POPRE^UVAAT
RAZVOJOT NA PAZAROT NA KAPITAL

Nerazvieniot pazar na kapital zna~i otsustvo na likvidnost i mo`nost
za proda`ba na akciite, namalena mo`nost za prezemawe, nepostoewe
realni ceni na akciite, nepostoewe indikatori za nagraduvawe i
kaznuvawe na manaxmentot … TOA VODI KON NEEFIKASNO
KORPORATIVNO UPRAVUVAWE

Neefikasnoto korporativno upravuvawe rezultira so niski prika`ani
profiti, niska doverba kaj postojnite i idnite akcioneri i
doveritelite … SE SKRATUVAAT MO@NOSTITE NA FIRMATA
ZA EKSPANZIJA I KONKURENTNOST

Niskata konkurentnost i otsustvoto na novi vlo`uvawa gi pravat
kompaniite mnogu ranlivi vo uslovi na ukinuvawe na uvoznata 
za{tita i pri nepre~en vlez na kompaniite od EU vo na{ata zemja …
MO@E DA SE O^EKUVAAT PROBLEMI VO FUNKCIONIRAWETO NA
KOMPANIITE

KOBNATA SPIRALA NA MAKEDONSKOTO STOPANSTVO



Dodeka monetarnata politika na evro
zonata se vodi od strana na edna in-
stitucija - Evropskata Centralna Ban-
ka (ECB) - fiskalnata politika osta-
nuva decentralizirana. Koga evrop-
skite lideri se soglasija da ja formi-
raat Ekonomskata i Monetarnata Uni-
ja (EMU) vo 1989 godina, tie ja priznaa
potrebata za odredena forma na
fiskalna koordinacija. Bez koordi-
nacija, neodgovorna politika na samo
edna zemja ~lenka mo`e da ima nega-
tivno vlijanie na celata unija, na
primer, preku zgolemuvawe na javniot
dolg. Paktot za stabilnost i razvoj
(PSR), koj ja postavi regulativata za
upravuvawe so fiskalnata politika
so koja se zajaknuvaat odredbite od
Spogodbata od Mastriht, be{e prifa-
ten od strana na zemjite ~lenki vo
1997 godina, skoro dve godini pred
tretata faza od formiraweto na
EMU, koga deviznite kursevi bea neot-
poviklivo fiksirani.

No sedum godini podocna, PSR zapad-
na vo kontroverza. Francija i Germa-
nija-najgolemite ekonomii vo evro
zonata, zemji osnova~i na Evropskata
Unija (EU), i glavni dvi`e~ki sili
koi stojat pozadi formiraweto na
EMU-najverojatno go prekr{uvaat mak-
simalniot iznos na deficit koj e
utvrden so PSR i e definiran na nivo
od 3 procenti od BDP tri godini po
red. Vo noemvri 2003 godina, Evrop-
skata Komisija- oficijalen za{titnik
na spogodbite na Evropskata Unija -
prepora~a i dvete zemji Germanija i
Francija da bidat staveni pod zajak-
nata fiskalna kontrola, {to pret-
stavuva eden ~ekor poblisku do vove-
duvawe na vistinski sankcii. Me|u-
toa, Sovetot za ekonomski i fiskalni
raboti (ECOFIN)-forum koj donesuva

odluki za ministrite za finansii i
ekonomija na Evropskata Unija-gi uki-
na procedurite za nadminuvawe na de-
ficitot za dvete zemji, {to dovede do
naru{uvawe na pravilata na PSR i go
ostavi Paktot vo praven jaz. So ogled
na toa deka ne be{e jasno po kakvo
ovlastuvawe postapi Sovetot koga
odlu~i da ne prezeme akcija, Evrop-
skata Komisija go predade slu~ajot na
Evropskiot  sud za pravda.

O~ekuvano, vo PSR se pove}e se deba-
tira za negovite Ekonomski i poli-
ti~ki zaslugi. Kriti~arite doka`uvaa
deka i pokraj toa {to e te{ko da se
sprovede, Paktot promovira procik-
li~na fiskalna politika (toa zan~i,
gi prinuduva dr`avite da go namalat
deficitot vo tek na cikli~ni opa|a-
wa) i nedostatok na racionalnost za
ostvaruvawe na negovata srednoro~na
cel, a toa e namaleniot fiskalen de-
ficit da go dovede na nivo na ram-
note`a ili vo suficit. Me|utoa, podr-
`uva~ite smetaat deka na Paktot tre-
ba da mu bide dovereno da go kontroli-
ra fiskalniot deficit na Evropa.
Tie, isto taka, uka`uvaat na protiv-
cikli~noto odnesuvawe na fiskal-
niot deficit od momentot na vovedu-
vawe na evroto i zabele`uvaat deka
pove}eto zemji ~lenki nastojuvaat da
gi ispolnat nivnite obvrski koi proi-
zleguvaat od Paktot. Predlo`enite
re{enija i upatstva se dvi`at vo
raspon od minorni promeni do celosno
povtorno pi{uvawe na Paktot. Ovaa
statija nastojuva da frli svetlina na
sporot preku pregled na istorijata na
fiskalnata politika na Evropa pred i
posle Paktot. Statijata sodr`i zaklu-
~oci vo koi se sodr`ani nekoi razmis-
luvawa za mo`ni reformi.

PPOOTTRRAAGGAATTAA  NNAA  EEVVRROOPPAA  PPOO  FFIISSKKAALLNNAAPPOOTTRRAAGGAATTAA  NNAA  EEVVRROOPPAA  PPOO  FFIISSKKAALLNNAA
DDIISSCCIIPPLLIINNAADDIISSCCIIPPLLIINNAA
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DDaallii  PPaakkttoott  zzaa  ssttaabbiillnnoosstt  ii  rraazzvvoojj  }}ee  ii  ppoommooggnnee  nnaa  EEvvrrooppaa  
ddaa  jjaa  pprroonnaajjddee  vviissttiinnsskkaattaa  rraammnnoottee`̀aa  ppoommee||uu  ffiisskkaallnnaattaa  ddiisscciipplliinnaa
ii  fflleekkssiibbiillnnoossttaa??
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FFiisskkaallnnaattaa  ppoolliittiikkaa  nnaaFFiisskkaallnnaattaa  ppoolliittiikkaa  nnaa
EEvvrrooppaa  vvoo  mmiinnaattoottooEEvvrrooppaa  vvoo  mmiinnaattoottoo

Fiskalnite politiki na zemjite ~len-
ki na EU vo golema mera se razlikuvaa
pred potpi{uvaweto na Mastrih{kata
spogodba vo 1992 godina. Nekoi zemji
se izlo`uvaa na golemi i postojani
deficiti koi vodea kon brza akumu-
lacija na javniot dolg, dodeka fiskal-
nata disciplina na drugite zemji
~lenki be{e so~uvana na zna~aen ste-
pen. Od ranite 1990-ti godini, bruto
javniot dolg na Belgija, Grcija, Irska,
i Italija naglo porasna nad 100 pro-
centi od BDP, so fiskalni politiki
koi imaa jasno neodr`liv trend. Od
druga strana, akumulacijata na javniot
dolg vo Germanija i Francija be{e
zadr`ana na zadovolitelno nivo.
Imaj}i ja predvid o~iglednata nemo}
za odr`uvawe fiskalna disciplina
vo idnite zemji ~lenki na EMU, Germa-
nija be{e osoben privrzanik na zala-
gaweto za zaedni~ka fiskalna ramka
za upravuvawe so potro{uva~kata na
zemjite ~lenki, pred da mu se  dozvoli
na evroto da gi zameni nacionalnite
valuti. 

Vakvite razmisluvawa rezultiraa so
dve klu~ni odredbi vo Mastrih{kata
spogodba, koja odreduva deka e potreb-
no fiskalniot deficit da bide pod 3
procenti od BDP i  procentot na dol-
got da ne nadminuva 60 procenti. Za da
se obezbedi usoglasenost, zemjite
~lenki isto taka se soglasija za pre-
ventivni merki koi se odnesuvaat na
multilateralna kontrola i politika
za spravuvawe so “prekumeren defi-
cit. PSR be{e dogovoren dve godini
pred po~etokot na tretata faza od
formiraweto na EMU i obezbeduva{e
detalna orientacija vo implemenatci-
jata na Mastrih{kite odredbi koi se
odnesuvaat na fiskalna disciplina
(vidi Box 1). 

Eden na~in da se razbere pri~inata po-
radi koja be{ donesen PSR e da se po-
gledne vo Matricata za fiskalna dis-
ciplina i fleksibilnost-dvete klu~ni
celi za uspeh na pravilata na fis-
kalnata politika. Duri i ako ramkite
na fiskalnite politiki na zemjite
~lenki se razlikuvaat vo golema mera,
tie mo`at da bidat oceneti so primena
na dva isti kriteriuma: dali ramkata
na politikata e sposobna da obezbedi

[[ttoo  pprreettssttaavvuuvvaa  PPaakkttoott  zzaa  ssttaabbiillnnoosstt  ii  rraazzvvoojj??

Paktot za stabilnost i razvoj se sostoi od dve regulativi i rezolucija dogo-
vorena od Sovetot na Evropa za poddr{ka na fiskalnata ramka na
Mastri{kata spogodba. So spogodbata se bara od zemjite ~lenki preku
zdru`uvawe na disciplinata i fleksibilnosta na sreden rok da dostignat
fiskalna pozicija “blizu do ramnote`ata ili vo suficit” (povrzano so
strukturnata fiskalna pozicija), i da gi za~uvaat nivnite deficiti na nivo
pod 3 procenti od BDP, osven vo slu~ai na golemi neobi~ni {okovi. Na sre-
den rok zemjite ~lenki podnesuvaat godi{ni planovi za javni finansii.
Sovetot dava mislewe za niv, i dokolku e potrebno ispra}a i predupredu-
vawe. Osven koga se primenuvaat isklu~itelni oklnosti, procedurata za
prekumeren deficit zapo~nuva koga deficitot na zemjata }e go nadmine niv-
oto od 3 procenti od BDP. Procedurata zapo~nuva so preporaka da se reduci-
ra deficitot, se dvi`i kon zajaknata fiskalna kontrola, i kulminira so
nametnuvawe na fiskalni sankcii. Dokolku vo tekot na procedurata ne se
prezeme nikakva akcija, sankciite mo`at da bidat nametnati vo rok od 10
meseci po otpo~nuvawe na procedurata. Dokolku pre~ekoruvaweto na
deficitot e trajno, po dve godini sankciite mo`at da bidat zameneti so
pari~na kazna.



srednoro~na fiskalna disciplina?
Dali e dovolno fleksibilna da po-
mogne vo ubla`uvawe na kratkoro~nite
cikli~ni biznis fluktuacii? Ovie
dva kriteriuma predlagaat ~etiri jas-
ni na~ini na klasifikacija na re-
zultatite na politikata (vidi Box 2).

Gorniot lev kvadrant (A) ilustrira
“fiskalna nirvana” - o~ekuvanite re-
zultati od strana na kreatorite na
pravilata na fiskalnata politika-
ostvaruvaj}i istovremeno srednoro~na
disciplina i kratkoro~na fleksibil-
nost. Dolniot desen kvadrant (D) gi
opi{uva najlo{ite mo`ni rezultati,
odnosno, nedostatok na disciplina i
fleksibilnost. Drugite dva kvadranta
(B i C) sodr`at izme{ani slu~ai, taka
so dolniot lev kvadrant C se ilustri-
raat mo`nostite za mnogu ~esta pojava:
ramka na politika koja obezbeduva
fiskalna disciplina, no, ne pomaga da
se stabilizira ekonomijata.

Poddr`uva~ite na PSR doka`uvaat de-
ka, vo princip, Paktot im dozvoluva na
zemjite da go koristat kvadrantot A
kako osnova za strukturna ramnote`a,
koja obezbeduva dovolno golema podlo-
ga da ovozmo`i celosno dejstvo na av-
tomatskite stabilizatori bez probi-
vawe na limitot od 3 procenti. Osven
toa, zemaj}i ja predvid fiskalnata
odr`livost-vklu~itelno i idnite o~e-

kuvawa na golemi fiskalni tro{oci
povrzani so stareeweto na naseleni-
eto, tie smetaat deka baraweto za za-
~uvuvawe na osnovnite buxetski pozi-
cii blizu do ramnote`a ili vo sufi-
cit e opravdano. Me|utoa, kriti~arite
go postavuvaat pra{aweto za koncep-
tot na osnovna ramnote`a, koja spored
niv e nepovrzana so fundamentalnoto
pra{awe na fiskalna odr`livost.
Tie, isto taka, tvrdat deka ne postoi
ekonomska racionalnost procentot na
dolgot (barem teoretski) da se dvi`i
kon nula. Isto taka, tie uka`uvaat,
deka Paktot bi trebalo, vo najdobar
slu~aj, da ja turka fiskalnata politi-
ka vo pomalku idealniot kvadrant C,
bidej}i fiksiranweto na nominalnata
ramnote`a ja ograni~uva fleksibil-
nosta na fiskalnata politika.

No, {to be{e po~etnata to~ka za
Evropa? Dodeka podatocite za fiskal-
nata disciplina pred formiraweto na
EMU vo zemjite poka`uvaat razli~ni
rezultati, postoi zna~aen dokaz deka
pove}eto od zemjite na EU vodea jasna
procikli~na fiskalna politika vo
tekot na 1980-te i 1990-te godini (de-
ficitot vo tekot na 1990-te do odre-
den stepen gi poka`uva naporite na
zemjite do 1997 godina da go dostignat
limitot od 3 procenti deficit). Oso-
beno, ocenetiot diskrecionen fiska-
len odgovor na bilansot na Central-
nata vlada kon rastot na proizvod-
stvoto be{e negativen za site zemji
~lenki na EU vklu~uvaj}i gi i  Skandi-
navskite zemji (vid grafik 1).  Vo
~etiri zemji (Belgija, Germanija, Irska
i Italija) procikli~nata politika
be{e dovolno golema, za pove}e od ce-
losno da gi kompenzira avtomatskite
fiskalni stabilizatori. Procikli~-
nite fiskalni nedostatoci bea osobe-
no golemi za vo tekot na “dobrite vre-
miwa” koga visokiot porast gi ubla`i
fiskalnite ograni~uvawa. Zbirno gle-
dano, pove}eto zemji gi koristea kvad-
rantite C i D od disciplinata-fleksi-
bilna taksonomija. Poto~no, nekoi od
zemjite so najsilna procikli~na poli-
tika bea, isto taka, onie so najmala
fiskalna disciplina, koja gi vodi vo
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MMiisslleewwee  vvnnaattrree  vvoo  BBooxx--oott

Idealnoto fiskalno pravilo (kvadrant A) i
ovozmo`uva na zemjata da postigne fiskalna
disciplina na sreden rok, istovremeno dozvo-
luvaj}i dovolna fleksibilnost na kratok rok
da postigne voedna~uvawe na biznis ciklusite.

SSrreeddnnoorroo~~nnaa  ffiisskkaallnnaa  ddiisscciipplliinnaa

KKrraattkkoorroo~~nnaa
ffiisskkaallnnaa  
fflleekkssiibbiillnnoosstt

Da Ne

Ne

Da AA:: Idealna 
fiskalna 

VV:: Anticikli~na 
ramka, no fiskalna
ramka bez sidro

SS:: Prete`no 
rigidna

DD::  Nepovolna fiskalna
ramka, procikli~na
fiskalna politika
bezcelna ramka
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~etvrtiot kvadrant D-poka`uvaj}i
najlo{i mo`ni rezultati za fiskalna-
ta politika. Drugite zemji te`neat kon
kvadrantot C, sepak imaj}i go predvid
faktot deka odr`uvaweto na fiskal-
nata disciplina na nieden na~in ne ga-
rantira kratkoro~na fiskalna flek-
sibilnost od aspekt na ciklusot. 

PPrroocceennkkaa  nnaa  iizzvvrr{{uuvvaawweettooPPrroocceennkkaa  nnaa  iizzvvrr{{uuvvaawweettoo
nnaa  PPaakkttoottnnaa  PPaakkttoott

Imaj}i gi predvid razli~nite istoris-
ki po~etni to~ki na pove}eto zemji
~lenki, te{ko e da se sogleda kako
Paktot nema{e da go podobri odnesu-
vaweto na fiskalnata politika. Vo
negovite nameri, PCR jasno stava
akcent na odr`uvawe na fiskalnata
disciplina. Ottuka, kombiniraj}i gi
disciplinata so analiti~ka fleksi-
bilnost na kratok rok bi se barale
merki za idno upravuvawe so fiskal-
nata politika, osobeno so dozvoluva-
we fiskalnite stabilizatori da rab-
otat vo tekot na dobrite vremiwa.

Ottuka, {to poka`uvaat rezultatite
na Paktot vo poslednite pet godini?
Vo 1999 godina, vo vremeto koga evro-
to be{e vovedeno, site 12 zemji na ev-
ro zonata uspeaa da go namalat nivni-
ot deficit na nivo pod 3 procenti od
BDP. Edna dobra tretina od zemjite
ostvaruvaa suficiti, vklu~uvaj}i i
nekoi koi imaa istorija na visoka aku-
mulacija na javen dolg. Sepak, osnov-
nite fiskalni pozicii vo pove}eto
zemji ne bea vo ista linija so barawe-
to na Paktot, fiskalnata pozicija
srednoro~no da bide blisku do ram-
note`a ili vo suficit – ne{to {to ne
mo`e da se predvidi vo idnina.

No, i pokraj zagri`enosta za kratko-
ro~nata priroda na merkite prezemeni
od nekoi zemji ~lenki za ostvaruvawe
na plafonot na deficitot, op{to ze-
meno, Paktot se poka`a kako dosta de-
lotvoren za postignuvawe fiskalna
disciplina. Gledaj}i na kompletnata

slika, vo tekot na prvite pet godini od
voveduvaweto na evroto prose~niot
deficit vo evro zonata stoe{e na ni-
voto od 11/2 procenti od BDP, {to e ce-
li 3 procentni poeni ponisko od pros-
ekot predviden pred Paktot vo 1980
godina. Navistina, od perspektiva na
odr`livosta, fiskalnata pozicija na
evro zonata vo poslednite pet godini e
zna~ajno podobra vo sporedba so drugi-
te golemi valutni zoni. Na nivo od pod
3 procenti od BDP, strukturniot fis-
kalen deficit na evro zonata vo 2003
godina be{e pomalku od polovina  od
onoj na SAD i pomal za edna ~etvrtina
od onoj na  Japonija.

Vo u{te edna golema promena na odne-
suvaweto na politikata, Paktot pre-
dizvika fiskalnata politika vo pove-
}eto, ako ne i vo site zemji od evro zo-
nata, da bide zna~itelno pomalku pro-
cikli~na. Nabquduvaj}i gi pove}eto

Paktot za stabilnost i razvoj (PSR), ja posta-
vi regulativata za upravuvawe so fiskalna-
ta politika so koja se zajaknuvaat odredbite
od Spogodbata od Mastriht i be{e prifaten
od strana na zemjite ~lenki vo 1997 godina
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neodamne{ni biznis ciklusi (1999-
2003), kako {to na avtomatskite fis-
kalni stabilizatori im be{e general-
no dozvoleno da rabotat bez ograni~u-
vawa, taka strukturnata fiskalna ram-
note`a na evro zonata odvaj se razdvi-
`uva{e dodeka istovremeno fiskalni-
te deficiti se zgolemuvaa (vidi Gra-
fikon 2).

Me|utoa, isto taka, vo tekot na ovoj
period se pojavi jaz pome|u golemite i
malite zemji. Dodeka strukturnata
ramnote`a be{e podobrena za pove}e
od 1 procent od BDP vo devette mali
zemji, istiot se vlo{i za pribli`no
istiot iznos vo trite golemi zemji
(vidi Grafikon 3). Osobeno, Italija,
Francija i Germanija dozvolija nivni-
te osnovni fiskalni pozicii da se
lizgaat za vreme na namaluvaweto na
ekonomskata aktivnost, po~nuvaj}i od
i onaka nepovolnoto nivo od 1999 god-
ina. Nasproti ova, malite zemji, kako
grupa, prodol`ija da se konsolidiraat
vo tekot na opa|aweto. Zbirno gledano,
izgleda deka Paktot deluva{e povol-
no za zemjite koi gi prifatija ekstern-
ite zalo`bi kako va`en instrument za
postignuvawe disciplina. Kako rezul-
tat na ova, novata dihotomija go zameni
stariot odnos na visok dolg-nizok
dolg: so golemite zemji koi nemaa do-
volno spremnost da ostvarat osnovna
ramnote`a, i malite zemji koi dosled-
no se pridr`uvaa kon obvrskite od
Paktot. Dotolku pove}e e ironi~no {to
Francija i Germanija, tradicionalnite
bastioni na fiskalna stabilnost vo
erata pred Paktot, zaedno so Portuga-
lija stanaa prvite slu~ai za testi-
rawe na procedurite  na Paktot za pre-
kumeren deficit.

Taka, Paktot nesomneno ispora~uva
visok, no, sekako nesovr{en, stepen na
fiskalna fleksibilnost vo tekot na
opa”aweto na ekonomskata aktivnost.
Iskustvoto e dosta razli~no koga
stanuva zbor za fiskalnata disci-
plina. Sosema e jasno deka fiskalna-
ta disciplina na niedna zemja ~lenka
na evro zonata ne se vrati na nivo
ponisko od ona pred Paktot. Ottuka,
gledano od istoriska perspektiva, bi
mo`elo da se doka`e deka pod vli-
janie na Paktot pove}eto zemji naj-
verojatno gravitiraat kon kvadrantot
A. Me|utoa, gledano niz standardite
na Paktot za fiskalna disciplina,
ostanuva u{te mnogu da se napravi
pred da se potvrdi ~lenstvoto vo
kvadrantot A. Osobeno, nekolku zemji-
vklu~itelno najgolemite - ne uspeaja
da gi dostignat osnovnite poozicii
pred da zapo~ne opa|aweto, i osven
toa, dozvolija nivnite strukturni
deficiti da se zgolemat u{te pove}e
za vreme na opa”aweto na ekonomskata
aktivnost.  So dozvolata avtomatski-
te stabilizatori da deluvaat, rezul-
tatot od nivnoto dejstvo be{e povto-
renoto naru{uvawe na limitot na de-
ficitot od 3%. Pokraj toa, pove}eto
zemji so visok deficit -  “vistinskite
gre{nici” koi bea glavnata pri~ina za
postoeweto na Paktot - napravija samo
ograni~en napredok vo doveduvaweto
na nivoto na dolgot vo ista linija so
spogodbata so koja se odreduva 60 pro-
centi od vrednosta na BDP.

PPrroobblleemmii  ssoo  pprriissiillnnooPPrroobblleemmii  ssoo  pprriissiillnnoo
sspprroovveedduuvvaawweesspprroovveedduuvvaawwee

Primenata na procedurite za prisil-
no sproveduvawe na PSR sekako ne
be{e ednostavna. Koga vo po~etokot
na 2002 godina Portugalija i Germani-
ja  se o~ekuva{e da go nadminat nivo-
to na deficitot, ECOFIN se vozdr`a
od prerani predupreduva~ki povici
za rasprava, za istoto da go napravi
preku Komisijata. Dvete zemji zavr-
{ija so prekr{uvawe na limitot od 3

So Mastri{kata spogodba se bara od zemjite
~lenki preku zdru`uvawe na disciplinata i
fleksibilnosta na sreden rok da dostignat
fiskalna pozicija “blizu do ramnote`ata ili
vo suficit” (povrzano so strukturnata
fiskalna pozicija), i da gi za~uvaat nivnite
deficiti na nivo pod 3 procenti od BDP,
osven vo slu~ai na golemi neobi~ni {okovi
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procenti vo 2001 i 2002 godina, sood-
veteno. No, koga vo januari 2003 godi-
na Francija go nadmina limitot, dobi
predupreduvawe. ECOFIN, isto taka,
go dopu{ti nadminuvaweto na defi-
citite vo Portugalija vo noemvri
2002 godina, vo Germanija vo januari
2003 godina, i Francija vo juni 2003
godina.

Na predupreduvawata na ECOFIN, ze-
mjite reagiraa razli~no. Portugalija
uspea da go reducira deficitot na
nivo pod 3 procenti vo 2002 i 2003 go-
dina. Francija i Germanija ne uspeaa
da go napravat istoto. I pokraj toa
{to vo juni 2003 godina ECOFIN dozna
deka Germanija ima prezemeno merki
koi ~inat 1 procent od BDP, naskoro
stana jasno deka prekumerniot defi-
cit }e se odr`i i vo 2004 godina. Is-
to taka, Francija napravi mal napre-
dok, i deficitot sega se o~ekuva da
se odr`i za trite naredni godini.

Nasproti gorenavedenoto, vo noemvri
2003 godina proceduralnata ma{iner-
ija na Paktot se prekr{i. Naveduvaj}i
go neuspehot na Francija i Germanija
da se vozdr`at od prekumerni defi-
citi, Paktot prepora~a da se preze-
mat ~ekori na pritisok. Prvo, od zem-
jite }e bide pobarano vo 2004 godina
da gi reduciraat nivnite cikli~no
prilagoduvani deficiti-za 1 procent
od BDP za Francija i za 0,8 procenti
od BDP za Germanija. Vtoro, prizna-
vaj}i gi nepovolnite ekonomski uslo-
vi, Komisijata predlo`i na dvete
zemji da im dodeli i edna ekstra god-
ina (do 2005 godina) da gi otstranat
nivnite prekumerni deficiti. Treto,
zemjite treba da bidat podlo`eni na
zajaknata fiskalna kontrola i od niv
e pobarano da podnesuvaat redovni
izve{tai za napredokot. No, ECOFIN
ne ja potpi{a ovaa strategija. Names-
to toa, soglasuvaj}i se so Komisijata
za potrebata da se otstranat preku-
mernite deficiti do 2005 godina, toa
fakti~ki ja suspendira{e pravnata
ramka.

Ne postojat zna~ajni razliki pome|u
Komisijata i ECOFIN za toa {to ja
so~inuva posakuvanata fiskalna poli-
tika. Navistina, ECOFIN mo`e da ja
menuva goleminata na prilagoduvawe-
to ili vremenata ramka za otstranu-
vawe na prekumerniot deficit - se do-
deka istoto ostanuva vo ramkite na za-
konskata ramka. No, dokolku propu{ti
da prezeme akcija vo ramki na ramkata,
toa ja naveduva Komisijata da se obra-
ti na Evropskiot Sud na Pravdata za
presuda po ova pra{awe. 

[[ttoo  ee  sslleeddnnoottoo??[[ttoo  ee  sslleeddnnoottoo??

Imaj}i gi predvid razli~nite iskust-
va, {to bi trebalo da se slu~i so Pak-
tot? Dali bi trebalo nivoata na fis-
kalnite deficiti i dolgot ednostavo
da opadnat, kako {to toa nekoi go do-
ka`uvaat? Vo slu~aj koga evro zonata
se soo~uva so seriozen problem na
fiskalna odr`livost, razbirliva e
zalo`bata na Paktot za dr`ava na
blagosostojba, definirana so strikt-
na finansiska disciplina. Imaj}i go
ova predvid, srednoro~nite i dolgo-
ro~nite dimenzii na Paktot ispolnu-
vaat polnova`ni funkcii koi se gen-
eralno prifateni od strana na
zemjite ~lenki. Gledaj}i vo istorija-
ta, iskustvoto so zabrzanata akumu-
lacija na javen dolg vo nekoi zemji
~lenki ja zajakna potrebata za to~no
ograni~uvawe na fiskalniot deficit
i dolg. Gledaj}i vo idninata, odr`u-
vaweto na fiskalnata disciplna }e
bide pove}e od bitno, imaj}i gi pred-
vid ogromnite nefinansirani obvrski
povrzani so problemot na stareewe na
naselenieto vo pove}eto zemji ~len-
ki.  Kone~no, ramkata koja ja naglasuva
fiskalnata disciplina bi trebalo da
bide od osobena va`nost za desette
novi zemji ~lenki koi na 1 maj se pri-
dru`ija kon EU-nekoi od niv se obre-
meneti so visoki tekovni transferi i
{iroki fiskalni deficiti koi, iako
neprovereno, na dolg rok }e gi obes-
hrabri perspektivite za rast.
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Dodeka ovie faktori govorat protiv
relaksirawe na bitnite parametri na
Mastrih{kata spogodba, Paktot bi
trebalo da bide politi~ki kredi-
bilen i ekonomski zna~aen. Vo vrska
so ova, potencijalnite reformi na
PSR bi mo`ele uspe{no da bidat
oceneti preku tri kriteriumi. Prvo,
reformite bi trebalo da gi namalat
{ansite na zemjite koi imaat silni i
doka`ani strukturi za upravuvawe so
nacionalnite javni finansii, da se
zapletkaat vo slo`enite proceduri
za zgolemen deficit, koi brzo vodat
do sankcii. Vtoro, reformite bi tre-
balo da pomognat zemjite so visok
dolg da prifatat strategii so posil-
no fiskalno prilagoduvawe. I treto,
imaj}i go predvid faktot deka zna~a-
en broj na zemji ~lenki ve}e gi imaat
usoglaseno nivnite fiskalni politi-
ki so PSR, potencijalnite reformi
bi trebalo da go za~uvaat pottikot za
odr`uvawe na fiskalnata disci-
plina. Imaj}i gi predvid ovie kri-
teriumi, reformskata strategija bi
mo`ela da se fokusira na slednive
to~ki:

- Pogolem akcent na simetri~na im-
plementacija na PSR vo tekot na
dobrite vremiwa, {to zna~i prime-
na na preventivna politika na
Paktot. Dokolku Francija i Ger-
manija odr`uvaa pozicija koja be{e
“blisku do ramnote`ata ili vo
suficit” vo tekot na ekspanizjata
na ekonomskata aktivnost (1999-
2000 godina), kako i nekolkute dru-
gi zemji od evro zonata, nivnata
fiskalna pozicija ne }e pottik-
ne{e zapo~nuvawe na procedurite
za prekumerni deficiti. Na kraj,
posebni merki bi vklu~ile razvi-

vawe na podobri merki za struk-
turna ramnote`a, ohrabruvaj}i gi
“fondovite za crni vremiwa” i za-
menuvaj}i gi finansiskite meha-
nizmi  na “pay-as-you-go (PAYG)” so
prethodno finansirawe ili pogo-
lemo dano~no olesnuvawe. Ranoto
prisilno sproveduvawe isto taka
mo`e da bide ohrabreno so upotre-
ba na institucii imenuvani kako
“nacionalen ~uvar” (“national watch-
dog”), koi mo`at da sproveduvaat
moralni ubeduvawa vo pogled na
odnesuvaweto na fiskalnata poli-
tikata na nivnite vladi.

- Pomalku rigidni proceduri za spra-
vuvawe so prekumernite deficiti
so cel da se olesni razlikuvaweto
pome|u o~igledno lo{o vodenata
fiskalna politika i nadminatiot
deficit kako rezultat na razvle-
~eniot slab razvoj. Isto taka, PSR
ve}e ima izgradeno zna~ajna proce-
duralna fleksibilnost, na pri-
mer, preku relaksirawe na strogi-
te uslovi so koi se primenuvaat is-
klu~itelni okolnosti.

- Zajaknata uloga na razmisluvawata
za fiskalna odr`livost. Fleksi-
bilnosta bi trebalo, isto taka,  da
se zajakne na preventivno nivo
preku vklu~uvawe na pra{awata za
odr`livost koi se specifi~ni za
sekoja zemja vo odreduvaweto na
brojnite celi za uslovite “blisku
do ramnote`a ili vo suficit”. Ova
bi trebalo da zna~i pogolema uloga
za po~etnite nivoa na dolg, kako i
implicitni penziski obvrski.

Za Evropa, prvenstven predizvik }e
bide da najde podobra ramnote`a po-
me|u disciplinata na prisilno spro-
veduvawe i dozvoluvawe na flek-
sibilnost. Da se ostvari ova, Paktot
mora da se razviva ponatamu. Oso-
beno, vo korist na kredibilitetot na
Paktot, sega{nata proceduralna bez-
izlezna polo`ba treba brzo da se
razre{i. Inaku, nekoi od pomalite
zemji ~lenki, razo~arani od ona {to

Vo slu~aj koga evro zonata se soo~uva so seri-
ozen problem na fiskalna odr`livost,
razbirliva e zalo`bata na Paktot za dr`ava
na blagosostojba, definirana so striktna
finansiska disciplina
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za niv pretstavuva dvoen standard,
}e bidat pomalku spremni da go po~i-
tuvaat Paktot vo idnina – a postojat i
znaci denes deka toa ve}e po~nuva da
se slu~uva. Me|utoa, isto taka e jasno
deka postojat ograni~uvawa za toa
kolku daleku mo`e da se odi so re-
formite vo praksa, imaj}i predvid

deka 25 zemji ~lenki }e treba da
se usoglasat okolu nekoj paket na
reformi. 

Prezemeno od:
"Finance and development", june 2004



120 Bilten 7-8 / 2004 

PPOODDGGOOTTVVUUVVAA  II  IIZZDDAAVVAA

MMIINNIISSTTEERRSSTTVVOO  ZZAA  FFIINNAANNSSIIII
RREEPPUUBBLLIIKKAA  MMAAKKEEDDOONNIIJJAA

Ul. "Dame Gruev" 14 Skopje, Tel. (389) 02 117 288, Faks: (389) 02 117 280
Internet adresa: http://www.finance.gov.mk/

GGLLAAVVEENN  II  OODDGGOOVVOORREENN  UURREEDDNNIIKK

D-r Dimko Kokaroski

PPRRVV  ZZAAMMEENNIIKK  GGLLAAVVEENN  II  OODDGGOOVVOORREENN  UURREEDDNNIIKK

Dejan Runtevski
dejan.runtevski@finance.gov.mk

VVTTOORR  ZZAAMMEENNIIKK  GGLLAAVVEENN  II  OODDGGOOVVOORREENN  UURREEDDNNIIKK

Nikica Mojsoska-Bla`evski
nikica.mojsoska@finance.gov.mk

DDIIZZAAJJNN
NID MIKENA - Bitola

PPEE^̂AATTII
NID MIKENA - Bitola

TTIIRRAA@@
500 primeroci

PPRREEVVOODD
@ana [okarovska
Maja Petrovska

PPRRII  KKOORRIISSTTEEWWEE  NNAA  PPOODDAATTOOCCIITTEE  OODD  OOVVAAAA
PPUUBBLLIIKKAACCIIJJAA,,  GGII  MMOOLLIIMMEE  KKOORRIISSNNIICCIITTEE
ZZAADDOOLL@@IITTEELLNNOO  DDAA  GGOO  NNAAVVEEDDAATT  IIZZVVOORROOTT

ISSN 1409 - 9209
Bilt. Minist. Finans.
7-8/2004


