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Se ~ini deka makedonskata ekonomija vo 2005
godina se razviva so isklu~itelno tempo. Podato-
cite na polovina od godinata se pove}e od ohrab-
ruva~ki. 

Realiziraniot rast na BDP e vo ramkite na pro-
ekcijata od 3.8%, dodeka vo vtoriot kvartal od
godinata, nivoto na rast na ekonomijata iznesuva-
{e 4.7%. Dokolku vakvoto tempo na rast se zadr`i
i vo vtorite dva kvartali, najverojatno rastot na
makedonskata ekonomija }e ja nadmine granicata od
4% na godi{no nivo. Rastot e diverzificiran vo
pove}e sektori, so najgolemo u~estvo na industri-
jata, trgovijata, transportot i telekomunikaciite,
ugostitelstvoto i turizmot. Namaluvawe e eviden-
tirano edinstveno kaj grade`ni{tvoto, kade se
prisutni visoki negativni stapki na rast, koi se
dol`at na skoro dvocifreniot rast vo istite pe-
riodi od 2003 i 2004 godina. 

Za ralika od visokite stapki vo navedenite sek-
tori, vo delot na finansiskite uslugi i javnite
uslugi (javna uprava, odbrana, socijalna za{tita,
obrazovanie i zdravstvoto), vo prvoto polugodie
se evidentirani stapki na rast pod 1%. Ovie dva
sektora se osobeno zna~ajni za makedonskata eko-
nomija bidej}i zaedno u~estvuvaat so pove}e od 1/4
vo strukturata na vkupniot Bruto doma{en proiz-
vod. Iako produktivnosta i dodadenata vrednost
vo ovie sektori, osobeno vo delot na finansiskite
uslugi brzo rastat, metodologijata na presmetka na
dodadenata vrednost samo vrz osnova na brojot na
vrabotenite vo tie sektori, gi prika`uva kako
spororaste~ki. Ve}e od idnata godina, promeneta-
ta metodologija koja }e go meri rastot na dodade-

nata vrednost }e gi prika`uva i realnite dvi`e-
wa na BDP vo tie dejnosti. Vo sega{niot period,
niskite stapki na rast se presmetkoven rezultat
na restriktivniot odnos na Vladata kon novite
vrabotuvawa vo javniot sektor i kako rezultat na
prestruktuiraweto i voveduvaweto na novite teh-
nologii vo sektorot na finansiskite uslugi, oso-
beno bankarstvoto i osiguruvaweto. Soodvetnata
presmetka na BDP vo ovie dva sektori veruvam de-
ka }e go podigne rastot na BDP vo Makedonija nad
granicata od 5%. 

Realnite investicii vo osnovni sredstva (ma{i-
ni i oprema) vo prvite {est meseci isto taka poka-
`uvaat isklu~itelen rast od 5.2%. 

Vakviot rast na ekonomijata predizvika i poi-
nakvi odnosi vo nadvore{nata trgovija na Makedo-
nija. Vo prvite sedum meseci taa zna~itelno se
zgolemi, pri {to vo nominalen iznos (vo SAD do-
lari) uvozot e zgolemen za 15%, dodeka izvozot
dvojno pove}e, odnosno za celi 31,9%. Toa dovede
do izvesno namaluvawe na trgovskiot deficit vo
sporedba so minatata godina. Ovoj trend, zaradi
povolnostite na svetskiot pazar i konjukturata
koja vladee, se o~ekuva da se zadr`i do krajot na
2005 godina. 

Edinstvena zakana i breme prestavuva nepred-
vidlivoto poka~uvawe na cenite na energijata i
naftata na svetskite pazari. Makedonija e ener-
getski deficitarna.

Pozitivnite dvi`ewa vo nadvore{nata trgovija
i namaluvaweto na deficitite kaj site komponen-
ti od tekovnata smetka na dr`avata, vklu~uvajki go
i zna~itelno zgolemeniot suficit od tekovnite

PO^ITUVANI,
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transferi, dovedoa do drasti~no namaluvawe na
deficitot na tekovnata smetka na platniot bi-
lans. Za razlika od 2004 godina koga deficitot na
tekovnata smetka vo periodot januari-juli iznesu-
va{e 292.5 milioni SAD dolari, vo prvite sedum
meseci od 2005 godina toj iznesuva samo 96.8 mil-
ioni SAD dolari, {to prestavuva namaluvawe na
deficitot za duri 196 milioni dolari na godi{na
osnova. Toa zna~i deka sega, za sedumte meseci, de-
ficitot na tekovnata smetka vo odnos na BDP iz-
nesuva pomalku od 2% i ako imame predvid deka
tradicionalno vo avgust, tekovnata smetka na
na{ata dr`ava e pozitivna, realno e da se o~ekuva
deka do krajot na godinata,  deficitot na tekovna-
ta smetka }e bide na nivoto od okolu 5%, pa duri i
ponisko. Toa e isklu~itelno podobruvawe vo odnos
na minatogodi{nite 8%. 

Vakvite dvi`ewa vo ekonomijata dovedoa i do
namaluvawe na pritisokot vrz deviznite rezervi i
nivno realno zgolemuvawe vrz osnova na operacii-
te na otvoren pazar. Imaj}i gi predvid isklu~i-
telno niskiot proektiran deficit na op{tata

vlada od okolu polovina procent i podobrata nap-
lata na javnite prihodi od proektiranata, logi~no
e da se o~ekuva deka i kamatnite stapki na NBRM i
na obvrznicite i zapisite koi gi emituva Minis-
terstvoto za finansii do krajot na godinata blago
}e se namalat. Ostvaruvaweto na zabrzan rast na
BDP vo uslovi na mnogu niski deficiti vo javniot
sektor neminovno ne vodi i kon namaluvawe na
vkupniot javen dolg na dr`avata koj sega ve}e e na-
malen na nivo od okolu 45% od BDP.

Trigodi{niot kontinuiran rast na BDP, rastot
na investiciite vo osnovni sredstva, kako i rastot
na izvozot konsekvetno dovedoa i do namaluvawe
na brojot na nevrabotenite lica vo dr`avava za
okolu 25 iljadi vo istiot period. O~igledno e deka
rastot po~na sistematski da povlekuva i neto novi
vrabotuvawa.

Ovie trendovi vo makedonskata ekonomija ne se
nitu slu~ajni, nitu kratkoro~ni. Dokolku vnima-
telno i pretpazlivo se odnesuvame vo idnina, tie
duri i }e se akceleriraat.

So po~it,

m-r Nikola Popovski

Minister za finansii
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1) Godi{en prosek.
2) Procent od BDP.

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

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003* 2004*

Realen BDP % -1.8 -1.1 1.2 1.4 3.4 4.3 4.5 -4.5 0.9 2.8 2.9

BDP USD mil. 3,386 3,351 3,390 3,458 3,581 3,674 3,588 3,437 3,769 4,642 5,407

Inflacija (prosek) % 128 15.7 2.3 2.6 -0.1 -0.7 5.8 5.5 1.8 1.2 -0.4

Inflacija (kraj na period) % 55.4 8.8 -0.7 2.7 -2.4 2.4 6.1 3.7 1.1 2.6 -1.9

BDP deflator % 151.9 17.1 2.9 3.4 1.4 2.7 8.2 3.6 3.4 0.5 3.0

Buxetsko saldo

(centralen buxet i fondovi) % BDP -2.9 -1.2 -0.5 -0.4 -1.7 0.0 1.8 -7.2 -5.7 -1.1 0.0

Devizen kurs,  prosek DEN/1USD 43.2 38.0 40.0 49.8 54.5 56.9 65.9 68.1 64.7 54.3 49.4

Devizen kurs,  prosek DEN/1USD - - 50.1 56.2 61.1 60.6 60.7 60.9 61.0 61.3 61.3

Devizen kurs, kraj na period DEN/1USD 40.6 38.0 41.4 55.4 51.8 60.3 65.3 69.2 58.6 49.9 45.9

Devizen kurs, kraj na period DEN/1EUR - - 51.3 61.2 60.9 60.6 60.8 61.0 61.1 61.3 61.4

Izvoz (F.O.B.) USD mil. 1,086 1,204 1,147 1,237 1,291 1,190 1,321 1,153 1,112 1,359 1,672

Uvoz (F.O.B.) USD mil. 1,271 1,427 1,462 1,623 1,807 1,686 2,011 1,677 1,916 2,211 2,792

Trgovski bilans USD mil. -185 -223 -315 -386 -516 -496 -690 -524 -804 -852 -1,120

Bilans na tekovna smetka USD mil. -263 -299 -340 -286 -269 -32 -75 -235 -358 -152 -415

kako % od BDP % -7.8 -8.9 -10.0 -8.3 -7.5 -0.9 -2.1 -6.8 -9.5 -3.3 -7.7

Devizni rezervi USD mld. 0.16 0.28 0.28 0.26 0.33 0.45 0.71 0.78 0.73 0.90 0.99

Pokrivawe na uvozot (rezervi/uvoz) meseci 1.6 2.3 2.2 1.9 2.2 3.2 3.7 4.7 4.0 3.9 3.3

Nadvore{en dolg1) USD mld. 1,260 1,440 1,118 1,139 1,437 1,490 1,489 1,506 1,635 1,813 2,029

kako % od BDP % 35.8 42.4 33.1 33.5 41.4 41.5 39.9 41.0 43.1 44.9 44.1

Stranski direktni investicii USD mil. 24.0 9.5 11.2 30.0 127.7 32.4 175.1 440.7 77.7 94.3 150.1

kako % od BDP % 0.7 0.3 0.3 0.9 3.6 0.9 4.9 12.8 2.1 2.0 2.8

OSNOVNI MAKROEKONOMSKI INDIKATORI
godi{ni podatoci za Republika Makedonija

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

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

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

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

Pazari vo razvoj - Vkupno 4.6 6.2 4.5 4.5 9.5 6.7 5.4 4.1 -4.3 -4.9 -4.7 -4.3

Bugarija 4.3 5.7 5.5 5.5 2.3 6.1 4.0 3.5 -9.3 -7.4 -7.6 -6.9

^e{ka Republika 3.7 4.0 4.0 3.9 0.1 2.8 2.5 2.7 -6.2 -5.2 -4.8 -4.4

Estonija 5.1 6.2 6.0 5.5 1.3 3.0 3.7 2.7 -13.2 -13.8 -11.0 -9.7

Ungarija 3.0 4.0 3.7 3.8 4.7 6.8 4.0 3.8 -9.0 -9.0 -8.6 -8.1

Latvija 7.5 8.0 7.3 6.2 2.9 6.3 5.7 5.3 -8.2 -12.3 -10.9 -9.8

Litvanija 9.7 6.6 7.0 6.8 -1.2 1.2 2.9 3.0 -7.0 -8.6 -9.5 -9.3

Polska 3.8 5.3 3.5 3.7 0.8 3.5 3.1 2.5 -1.9 -1.5 -2.1 -2.5

Romanija 5.2 8.3 5.5 5.0 15.3 11.9 8.2 5.7 -6.8 -7.5 -6.9 -6.3

Slova~ka 4.5 5.5 4.8 4.9 8.5 7.5 3.6 2.8 -0.9 -3.4 -6.0 -4.6

Slovenija 2.5 4.4 4.0 4.0 5.6 3.6 2.3 2.0 0.1 -0.6 -1.4 -2.2

Kipar 1.9 3.7 3.8 4.0 4.1 2.3 2.5 2.5 -3.4 -4.1 -3.4 -2.7

Turcija 5.9 8.0 5.0 5.0 25.3 10.6 9.0 6.1 -3.4 -5.2 -4.5 -3.7

ODBRANI MAKROEKONOMSKI INDIKATORI VO ODDELNI TRANZICIONI EKONOMII
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* Prethodni podatoci

Izvor: Dr`aven zavod za statistika.

BRUTO DOMA[EN PROIZVOD
(realni stapki na rast, kvartal vo odnos na ist kvartal prethodna godina, 2000-2004)

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

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

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

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

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

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

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

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

03/02 4.8 5.0 13.3 1.8 9.6 0.4 -3.6 4.9 -1.2 3.3 0.6 2.8
2004* I 3.5 -0.6 4.0 5.1 5.4 2.2 2.2 2.4 -0.7 2.4 2.4 2.4

II 4.6 -0.7 11.4 6.7 8.7 5.0 3.0 2.1 1.9 3.6 3.6 3.6
III 4.6 -0.1 7.9 8.2 1.8 5.3 2.6 1.1 2.3 3.4 3.4 3.4
IV 4.9 -6.3 10.0 9.2 5.9 8.1 2.0 1.6 1.2 2.2 2.2 2.2

04/03 4.4 -2.1 8.7 7.4 5.3 5.2 2.5 1.8 1.1 2.9 2.9 2.9
2005* I 2.5 4.7 -9.6 6.4 2.5 5.6 0.2 0.5 -0.9 2.7 2.7 2.7

Zemjodelstvo,
lov,

{umarstvo i
ribarstvo

Vadewe rudi i
kamen, prerabotu-
va~ka industrija i

snabduvawe so
elek. energija, gas

i voda

Grade`-
ni{tvo

Trgovija na
golemo i

trgovija na
malo

Hoteli i
restorani

Soobra}aj,
skladirawe

i vrski

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

imot, iznajmuvawe i
imputirani stanarini

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

vanie, zdravstvo i
socijalna rabota

Imputiran
i bankars-
ki uslugi

Dodadena
vrednost

Neto-
danoci

na
proiz-
vodstvo

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

NKD Naziv 1999 2000 2001 2002 2003 1 Indeksi

sektor 2003/2002

A Zemjodelstvo, lov i {umarstvo 23,094 23,756 22,933 24,509 28,672 17.0

B Ribarstvo 29 14 24 48 27 -43.8

V Vadewe na rudi i kamen 1,620 1,856 1,312 960 989 3.0

G Prerabotuva~ka industrija 36,764 40,926 39,587 37,925 39,651 4.6

D Snabduvawe so elektri~na energija, gas i voda 9,203 10,381 10,041 9,146 11,778 28.8

\ Grade`ni{tvo 10,880 13,361 11,801 11,893 13,537 13.8

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

motocikli i predmeti za li~na upotreba i za doma}instvata 22,383 25,402 26,076 27,348 28,282 3.4

@ Hoteli i restorani 3,984 3,463 3,410 4,088 4,653 13.8

Z Soobra}aj, skladirawe i vrski 17,233 21,261 21,694 20,610 21,062 2.2

Y Finansisko posreduvawe 6,977 7,342 7,420 7,427 6,110 -17.7

I Aktivnosti vo vrska so nedvi`en imot, iznajmuvawe i delovni aktivnosti 5,890 7,466 8,304 8,168 8,453 3.5

J Javna uprava i odbrana, zadol`itelna socijalna za{tita 14,351 14,333 14,445 16,145 16,984 5.2

K Obrazovanie 8,769 8,266 8,048 8,688 9,436 8.6

L Zdravstvo i socijalna rabota 8,592 8,987 8,690 9,361 9,897 5.7

Q Drugi komunalni, kulturni, op{ti i li~ni uslu`ni aktivnosti 4,967 5,217 5,548 5,553 5,503 -0.9

Imputirani stanarini 9,597 10,465 10,631 10,792 13,732 27.2

Minus: imputirani bankarski uslugi 5,017 5,153 4,738 4,160 3,797 -8.7

A. Dodadena vrednost po osnovni ceni 179,316 197,344 195,230 198,592 214,969 8.2

B. Neto danoci na proizvodstvo 29,694 39,045 38,611 45,378 36,516 -19.5

A + B BRUTO DOMA[EN PROIZVOD 209,010 236,389 233,841 243,970 251,485 3.1

1) Prethodni podatoci

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

1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003

BRUTO DOMA[EN PROIZVOD 209.010 236,389 233,841 243,971 251,486 100,0 100.0 100.0 100.0 100.0

(po tekovni ceni)

Finalna potro{uva~ka 188.702 218,986 221,771 242,795 243,853 90,3 92.6 94.8 99.5 97.0

Finalna potro{uva~ka na doma}instvata 145.693 175,965 163,788 188,179 191,873 69,7 74.4 70.0 77.1 76.3

Finalna javna potro{uva~ka 43.009 43,021 57,983 54,616 51,980 20,6 18.2 24.8 22.4 20.7

Bruto-investicii 41.171 50,683 42,759 48,058 50,261 19,7 21.4 18.3 19.7 20.0

Investicii vo osnovni sredstva 34.710 38,332 34,716 40,448 42,110 16,6 16.2 14.8 16.6 16.7

Porast na zalihi 6.461 12,351 8,043 7,610 8,151 3,1 5.2 3.4 3.1 3.2

Izvoz na stoki i uslugi 88.143 114,209 99,091 92,674 95,254 42,2 48.3 42.4 38.0 37.9

Izvoz na stoki 67.988 87,161 78,625 71,887 73,800 32,5 36.9 33.6 29.5 29.3

Izvoz na uslugi 14.367 19,971 15,894 16,388 17,705 6,9 8.4 6.8 6.7 7.0

Nabavki na nerezidentite vo zemjata 5.788 7,077 4,572 4,399 3,749 2,8 3.0 2.0 1.8 1.5

Uvoz na stoki i uslugi 109.007 147,489 129,780 139,556 137,882 52,2 62.4 55.5 57.2 54.8

Uvoz na stoki 90.554 123,910 107,166 121,574 120,038 43,3 52.4 45.8 49.8 47.7

Uvoz na uslugi 18.543 23,579 22,614 17,982 17,844 8,8 10.0 9.7 7.4 7.1

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

2000 2001 2002 2003 2004 2004 2005

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

4.6 -4.5 0.9 2.8 2.9 2.4 3.7 3.4 2.1 2.7

3.5 -3.1 -0.8 6.6 -2.1 -0.6 -0.7 -0.1 -6.3 4.8 0.3 15.8

20.8 -16.9 16.4 -7.7 4.9 11.0 7.2 8.1 -4.2 5.7

5.8 5.5 1.8 1.2 -0.4 1.6 -0.5 -1.6 -1.3 -0.4 0.2 0.7

8.9 2.0 -0.9 -0.3 0.9 -1.5 0.5 2.2 2.6 1.9 2.3 2.5

6.0 0.5 3.0 13.1 3.9 -28.0 -20.8 -16.7 -3.1 39.2 6.4

-4.7 -0.7 0.2 -10.3 0.7 45.1 29.8 20.7 13.6 -35.1 -3.8

-12.5 -2.7 1.1 -10.1 -0.4 50.6 28.2 16.8 9.2 -34.8 -6.0

28.3 24.4 25.0 28.9 38.3 32.0 35.5 41.6 44.2 47.6 53.1 48.67

261.9 291.2 330.3 388.4 461.4 458.6 453.8 452.8 472.7 478.1 479.7 453.8

8,638.0 5,944.7 6,772.0 9,629.0 13,823.4 14,729.0 12,500.0 13,991.0 14,073.0 15,348.0 16,191.0 16,932.0

1,813.0 1,578.3 1,559.0 1,779.0 2,866.0 2,731.0 2,790.0 2,850.0 3,093.0 3,268.0 3,379.0 3,249.0

45.4 47.6 45.3 51.5 88.7 84.4 81.1 93.2 95.9 97.8 100.4 98.8

112.8 88.6 77.9 82.8 104.8 107.0 102.2 97.5 111.4 131.5 137.2 124.4

385.8 299.2 328.3 444.6 607.1 520.0 608.3 650.0 650.0 683.3 712.5 750

295.8 216.5 246.7 320.2 502.5 401.7 508.3 550.0 550.0 583.3 612.5 650

11.0 -12.7 -3.7 22.2 22.4 22.1 11.5 31.0 32.3 31.5 37.8 18.2

17.9 -19.4 16.3 15.3 25.9 13.8 18.6 28.4 35.8 13.6 21.5 0.1

-771 -533 -849 -937 -1,230 -246.0 -339.6 -264.0 -368.4 -216.1 361.8 69.4

-236 -38 -324 -277 -415 -107.4 -172.9 -5.8 -129.7 -20.0 -95.6 - 

235.6 62.0 -40.5 168.8 82.3 -12.2 38.0 72.0 83.0 13.4 29.5 - 

1,438.0 1,444.0 1,571.0 1,771.0 1,957.0 1,766.0 1,766.4 1,821.0 1,957.6 1,955.5 1,933.0 1939.5

60.73 60.91 60.98 61.26 61.34 61.29 61.28 61.31 61.46 61.40 61.37 61.20

65.89 68.04 64.73 54.30 49.41 49.94 50.87 50.20 47.53 46.80 48.68 50.82

REALEN SEKTOR

Proizvodstvo realni promeni

Bruto doma{en proizvod

Industrisko proizvodstvo

nominalni promeni

Investicii vo ma{ini i oprema

Ceni

Tro{oci na `ivot

Ceni na proizvoditeli na industriski proizvodi

Konkurentnost na industrijata

Produktivnost

Tro{oci za rabotna sila po edinica proizvod

Realni tro{oci za rabotna sila po edinica proizvod

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

Surova nafta-brent

Jagne{ko meso (c/kg)

Nikel

Bakar

Olovo

Cink

Ladno valani ~eli~ni limovi

Toplo valani ~eli~ni limovi

NADVORE[EN SEKTOR

nominalni promeni na dolarski vrednosti

Izvoz na stoki (FOB)

Uvoz na stoki (CIF)

Trgovski bilans (milioni SAD $)

Tekovna smetka na Platniot bilans (milioni SAD $)

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

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

Kursevi (prose~en)

denar/EURO

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

VLADINI FINANSII

nominalni promeni

Prihodi

Dano~ni prihodi

DDV

Rashodi

Tekovni rashodi

Kapitalni rashodi

Saldo na centralniot buxet (vo milioni denari)

Saldo na konsolidiraniot buxet (vo milioni denari)

MONETAREN SEKTOR

nominalni promeni (kraj na period)

Neto devizni sredstva

Krediti na privaten sektor

Gotovi pari vo optek

M1

M2

M4

Odnos na deviznite rezervi sprema M1

SOCIJALEN SEKTOR

Pazar na rabotna sila

Stapka na nevrabotenost (ARS)

Vkupno novovraboteni (kraj na period)

Novovraboteni na neopredeleno vreme (kraj na period)

Plati

Nominalni neto plati

Realni neto plati

Potro{uva~ka ko{nica

Socijalna za{tita

Broj na penzioneri (kraj na period)

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

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

2000 2001 2002 2003 2004 2004 2005

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

22.5 -10.3 10.1 -7.4 5.8 10.3 1.5 2.9 8.6 -9.0 -15.9 11.6

22.1 -6.9 14.0 -9.6 6.8 5.7 5.0 6.7 9.9 -3.1 -3.8 -4.1

75.2 -1.8 19.8 3.2 21.6 25.3 16.8 18.7 25.8 -5.9 -2.5 -11.8

12.7 27.0 -0.1 -13.8 0.3 5.2 3.0 -4.4 -1.7 5.6 -1.4 7.2

1.8 31.9 17.2 -1.2 1.4 5.7 1.2 -2.8 1.9 3.6 3.2 5.4

94.5 28.3 11.8 -447.0 -3.4 -34.3 -38.4 -15.9 -22.8 42.2 46.7 30.8

6,285 -12,490 7,343 -2,551 371 1,002.0 -364.0 616.0 -882.0 -1,005 -18.0 334

5,905 -13,171 -13,019 -2,596 7 655.0 -635.0 654.0 -667.0 -1,269 -266 306

73.8 57.6 -19.1 5.3 4.7 10.3 4.9 3.0 4.7 4.0 4.0

17.2 7.3 12.7 15.8 18.7 18.9 25.9 24.4 18.7 16.9 16.9

16.6 48.5 0.0 0.3 -0.1 9.2 4.7 2.0 -0.1 9.6 9.6

22.6 5.6 4.6 1.1 -1.1 9.1 8.6 2.3 -1.1 3.9 3.9

29.4 61.9 -7.0 15.9 15.1 18.1 20.1 18.3 15.1 22.3 22.3

25.6 56.7 13.2 15.3 15.4 18.9 16.7 15.3 20.2 20.2

165.0 188.2 150.5 150.7 162.0 161.7 166.9 153.3 162.0 167.6 167.6

32.2 30.5 31.9 36.7 36.7 37.1 35.8 37.7 38.0 38.6

101,996 90,308 110,401 79,921 112,013 25,648 51,190 80,235 112,013 11,707 11,707

63,987 63,346 74,341 49,661 63,538 16,153 31,870 47,135 63,538 7,268 7,268

5.5 3.5 6.9 4.8 4.0 4.0 4.4 3.4 4.0 3.0 1.1 - 

-0.3 -1.9 5.0 3.6 4.4 2.4 4.9 5.0 5.4 3.4 - 

2.5 5.2 2.7 -0.7 -2.7 0.7 -2.8 -5.0 -3.9 -4.0 -3.3 - 

241,221 247,200 249,421 254,267 260,075 254,333 256,917 258,360 260,075 260,879 261,005 261,975

77,309 80,160 82,673 64,453 64,584 64,594 65,960 66,940 69,667 68,011 66,328

35,046 41,375 46,772 47,324 45,867 53,273 51,221 48,189 45,867 44,230 43,570 42,878
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1) Presmetani po PARE metodologija na OON so koja se vr{i konverzija so kurs prisposoben kon dvi`ewata na cenite vo nacionalnata ekonomija. Pritoa, 
kako bazen e zemen kursot na SAD$ vo odnos na denarot vo 1994 godina i e izvr{ena indeksacija so deflatorot za sekoja naredna godina.

2) Prethodni podatoci.

Zemjodelstvo Industrija Bruto doma{en proizvod

20

15

10

5

0

-5

-10

-15

1999 2000 2001 2002 2003 2004

BRUTO DOMA[EN PROIZVOD
realni stapki na porast, kvartal vo odnos na ist kvartal prethodna godina

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

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

Bruto doma{en proizvod1) 3,450 3,389 3,351 3,390 3,458 3,575 3,730 3,899 3,723 3,755 4,546

vo milioni SAD $

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

Bruto doma{en proizvod1) 1,785 1,742 1,705 1,709 1,732 1,781 1,848 1,924 1,830 1,859 2,243

(po glava na `itel) vo SAD $ 

Tro{oci na `ivot Ceni na malo

12

10

8

6

4

2

0

-2
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

INFLACIJA
prose~ni stapki, vo procenti

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

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

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

prose~ni stapki vo procenti

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

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

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

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

Tro{oci na `ivot Ceni na malo

12

10

8

6

4

2

0

-2

-4
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

kraj na godina, vo procenti

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

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

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

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

vo milioni SAD $ 

3,000

2,500

2,000

1,500

1,000

500

0

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

saldo

Izvoz na stoki
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NADVORE[NO - TRGOVSKA RAZMENA

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

1998 1,310.7 1,914.7 -604.0 286.0 255.2 30.8 240.0 245.6 -5.6
1999 1,191.3 1,776.2 -584.9 254.3 245.8 8.5 254.5 183.9 70.6
2000 1,322.6 2,093.8 -771.2 257.5 253.3 4.2 335.2 190.4 144.8
2001 1,155.0 1,687.6 -532.6 237.5 213.3 24.2 266.8 157.2 109.6
2002 1,115.5 1,995.2 -879.7 234.0 284.7 -50.7 246.4 185.2 61.2
2003 1,363.2 2,299.9 -936.7 278.3 303.8 -25.5 273.8 212.6 61.2
2004 1,673.6 2,903.4 -1,229.8 318.2 362.3 -44.1 348.8 244.8 104.0

2000 Q1 331.1 606.8 -275.7 66.1 80.9 -14.8 78.8 47.8 31.0
Q2 317.7 481.0 -163.3 56.9 52.7 4.2 76.3 47.3 29.0
Q3 345.1 470.6 -125.5 70.8 55.0 15.8 82.8 47.3 35.5
Q4 328.7 535.4 -206.7 63.7 64.7 -1.0 97.3 48.0 49.3

2001 Q1 291.5 400.4 -108.9 69.0 52.8 16.2 62.3 34.9 27.4
Q2 285.3 416.6 -131.3 52.9 59.0 -6.1 74.1 39.2 34.9
Q3 295.7 378.9 -83.2 61.9 42.8 19.1 62.9 33.4 29.5
Q4 282.5 491.7 -209.2 53.7 58.7 -5.0 67.5 49.7 17.8

2002 Q1 244.0 444.2 -200.2 60.9 56.4 4.5 47.2 38.2 9.0
Q2 264.4 461.7 -197.3 54.0 70.5 -2.7 53.6 47.9 5.7
Q3 289.1 497.1 -208.0 60.3 77.1 -10.4 55.8 47.9 7.9
Q4 301.8 597.6 -295.8 57.0 89.2 -32.2 66.4 55.1 11.3

2003 Q1 293.7 531.7 -238.0 66.6 69.2 -2.6 47.2 50.4 -3.2
Q2 355.8 580.9 -225.1 68.0 74.2 -6.2 76.4 54.8 21.6
Q3 337.8 550.2 -212.4 72.0 71.0 1.0 74.7 53.5 21.2
Q4 375.9 637.1 -261.2 71.7 89.4 -17.7 75.5 53.9 21.6

2004 Q1 366.0 616.1 -250.1 82.1 84.0 -1.9 57.9 48.2 9.7
Q2 367.7 715.1 -347.4 63.1 90.0 -26.9 84.4 63.7 20.7
Q3 442.7 706.7 -264.0 80.8 89.2 -8.4 98.7 63.2 35.5
Q4 497.2 865.5 -368.3 92.2 99.1 -6.9 107.8 69.7 38.1

2005 Q1 482.0 700.1 -218.1 112.0 73.6 38.4 75.0 58.5 16.5
2003 I 78.6 159.0 -80.4 18.7 22.6 -3.9 11.3 15.0 -3.7

II 94.7 152.2 -57.5 21.9 21.7 0.2 15.5 15.4 0.1
III 120.4 220.5 -100.1 26.0 24.9 1.1 20.4 20.0 0.4
IV 117.3 190.3 -73.0 22.2 21.2 1.0 22.4 15.4 7.0
V 119.9 208.4 -88.5 23.6 26.5 -2.9 27.3 23.2 4.1
VI 118.6 182.2 -63.6 22.2 26.5 -4.3 26.7 16.2 10.5
VII 124.3 194.8 -70.5 25.2 27.8 -2.6 27.2 18.0 9.2
VIII 96.1 173.1 -77.0 22.2 20.5 1.7 23.1 18.3 4.8
IX 117.4 182.3 -64.9 24.6 22.7 1.9 24.4 17.2 7.2
X 124.7 214.0 -89.3 22.8 26.7 -3.9 28.9 18.8 10.1
XI 122.7 198.8 -76.1 24.7 29.4 -4.7 22.6 15.7 6.9
XII 128.5 224.3 -95.8 24.2 33.3 -9.1 24.0 19.4 4.6

2004 I 102.4 176.5 -74.1 27.3 21.8 5.5 14.5 11.2 3.3
II 132.0 199.3 -67.3 28.0 32.6 -4.6 20.0 17.0 3.0
III 131.6 240.3 -108.7 26.8 29.6 -2.8 23.4 20.0 3.4
IV 125.2 238.2 -113.0 22.3 27.4 -5.1 26.4 22.5 3.9
V 117.9 223.7 -105.8 19.5 29.2 -9.7 27.9 22.6 5.3
VI 124.6 253.2 -128.6 21.3 33.4 -12.1 30.1 18.6 11.5
VII 155.6 253.0 -97.4 31.5 32.3 -0.8 31.2 20.1 11.1
VIII 137.5 223.0 -85.5 24.9 25.4 -0.5 34.1 21.4 12.7
IX 149.6 230.7 -81.1 24.4 31.5 -7.1 33.4 21.7 11.7
X 158.0 256.0 -98.0 24.4 31.5 -7.1 33.4 21.7 11.7
XI 154.0 294.7 -140.7 26.8 24.9 1.9 33.0 21.4 11.6
XII 185.2 314.8 -129.6 41.0 42.7 -1.7 41.4 26.6 14.8

2005 I 147.9 209.9 -62.0 43.3 21.7 21.6 19.0 15.8 3.2
II 156.6 223.9 -67.3 35.5 25.7 9.8 22.4 16.7 5.7
III 177.5 266.3 -88.8 33.2 26.2 7.0 33.6 26.0 7.6
IV 174.6 312.4 -137.8 29.4 25.7 3.7 38.8 30.2 8.6
V 178.5 284.3 -105.8 23.1 31.2 -8.1 42.8 19.0 23.8
VI 153.9 271.9 -118.0 27.5 31.0 -3.5 40.7 20.0 20.7
VII 183.9 253.3 -69.4 35.7 28.0 7.7 41.7 18.5 23.2
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SAD Italija Grcija Rusija
Izvoz Uvoz Saldo Izvoz Uvoz Saldo Izvoz Uvoz Saldo Izvoz Uvoz Saldo

174.0 101.6 72.4 91.9 109.1 -17.2 83.1 112.9 -29.8 26.1 90.9 -64.8
136.1 54.7 81.4 77.6 92.7 -15.1 85.9 164.5 -78.6 15.1 91.2 -76.1
165.6 83.0 82.6 90.8 111.1 -20.3 84.1 201.5 -117.4 10.3 191.8 -181.5
99.7 51.5 48.2 88.7 107.7 -19.0 101.4 184.0 -82.6 13.9 139.4 -125.5
77.4 58.7 18.7 81.9 118.6 -36.7 116.9 237.9 -121.0 14.4 125.4 -111.0
72.8 56.2 16.6 95.4 122.5 -27.1 179.8 300.2 -120.4 13.7 177.8 -164.1
70.3 46.8 23.5 134.9 170.2 -35.3 228.8 280.7 -51.9 19.7 255.7 -236.0

49.6 16.3 33.3 25.4 29.4 -4.0 19.7 43.1 -23.4 2.6 60.8 -58.2
48.6 16.5 32.1 27.4 29.3 -1.9 18.4 42.3 -23.9 2.7 38.6 -35.9
37.5 23.4 14.1 18.1 25.4 -7.3 23.5 55.3 -31.8 2.1 33.2 -31.1
29.9 26.8 3.1 19.9 27.0 -7.1 22.5 60.8 -38.3 2.9 59.2 -56.3
28.4 13.4 15.0 24.0 19.2 4.8 21.2 40.2 -19.0 2.8 53.4 -50.6
23.4 15.6 7.8 21.4 23.3 -1.9 24.3 38.7 -14.4 3.7 31.7 -28.0
26.9 11.7 15.2 24.3 29.5 -5.2 30.6 51.1 -20.5 3.3 26.9 -23.6
21.0 10.8 10.2 19.0 35.7 -16.7 25.3 54.0 -28.7 4.1 27.4 -23.3
18.0 18.2 -0.2 26.7 24.6 2.1 19.2 46.0 -26.8 3.4 49.4 -46.0
18.9 15.6 3.3 25.1 26.2 -1.1 27.6 49.4 -21.8 3.6 22.3 -18.7
16.5 10.7 5.8 21.2 29.4 -8.2 30.3 52.2 -21.9 3.5 13.3 -9.8
24.6 13.9 10.7 18.7 32.2 -13.5 35.6 56.3 -20.7 3.0 61.1 -58.1
16.7 13.8 2.9 26.9 21.6 5.3 35.1 98.4 -63.3 2.5 25.1 -22.6
13.8 19.1 -5.3 26.5 34.3 -7.8 52.1 76.4 -24.3 3.6 34.6 -31.0
16.0 11.1 4.9 21.6 29.3 -7.7 43.7 56.7 -13.0 3.4 53.5 -50.1
26.3 12.2 14.1 20.4 37.3 -16.9 48.9 68.7 -19.8 4.2 64.6 -60.4
14.8 13.4 1.4 24.6 31.7 -7.1 52.7 64.1 -11.4 3.9 68.7 -64.8
14.1 11.6 2.5 29.1 45.1 -16.0 55.1 73.0 -17.9 4.7 47.9 -43.2
21.8 10.2 11.6 38.9 44.9 -6.0 54.6 69.2 -14.6 5.5 78.7 -73.2
19.6 11.6 8.0 42.3 48.5 -6.2 66.4 74.4 -8.0 5.6 60.4 -54.8
7.5 13.7 -6.2 43.6 37.2 6.4 74.1 66.3 7.8 5.2 70.5 -65.3
6.7 5.2 1.5 8.9 7.3 1.6 8.2 43.9 -35.7 0.5 1.8 -1.3
5.1 3.9 1.2 7.5 6.0 1.5 11.7 22.9 -11.2 0.5 2.1 -1.6
4.9 4.7 0.2 10.5 8.3 2.2 15.2 31.6 -16.4 1.5 21.2 -19.7
3.5 4.5 -1.0 8.9 10.4 -1.5 17.4 31.2 -13.8 1.0 9.6 -8.6
3.4 6.1 -2.7 7.9 11.8 -3.9 18.5 25.6 -7.1 1.1 17.1 -16.0
6.9 8.5 -1.6 9.7 12.1 -2.4 16.2 19.6 -3.4 1.5 7.9 -6.4
7.2 3.9 3.3 7.4 11.8 -4.4 16.9 22.4 -5.5 1.3 9.8 -8.5
4.5 3.1 1.4 6.4 9.0 -2.6 10.9 15.4 -4.5 1.1 23.2 -22.1
4.3 4.1 0.2 7.8 8.5 -0.7 15.9 18.9 -3.0 1.0 20.5 -19.5
5.7 4.4 1.3 5.5 11.3 -5.8 18.2 22.8 -4.6 2.3 24.6 -22.3
6.8 2.8 4.0 7.2 11.8 -4.6 15.9 21.0 -5.1 1.2 19.6 -18.4
13.8 5.0 8.8 7.7 14.2 -6.5 14.8 24.9 -10.1 0.7 20.4 -19.7
6.4 5.3 1.1 5.8 7.6 -1.8 12.5 17.7 -5.2 1.4 27.4 -26.0
4.6 3.8 0.8 8.0 10.0 -2.0 17.8 21.0 -3.2 1.2 17.3 -16.1
3.8 4.3 -0.5 10.8 14.1 -3.3 22.4 25.4 -3.0 1.3 24.0 -22.7
3.6 4.6 -1.0 12.0 13.8 -1.8 19.9 23.0 -3.1 1.7 27.3 -25.6
4.5 3.6 0.9 7.8 14.4 -6.6 17.1 24.7 -7.6 1.7 2.2 -0.5
6.0 3.4 2.6 9.3 16.9 -7.6 18.1 25.3 -7.2 1.3 18.4 -17.1
7.9 3.2 4.7 13.3 19.5 -6.2 21.2 29.2 -8.0 1.8 22.7 -20.9
5.9 3.5 2.4 13.1 11.0 2.1 13.7 17.3 -3.6 1.9 29.6 -27.7
8.0 3.5 4.5 12.5 14.4 -1.9 19.7 22.7 -3.0 1.8 26.4 -24.6
8.0 3.5 4.5 12.4 14.4 -2.0 21.6 23.2 -1.6 1.8 26.4 -24.6
4.4 4.6 -0.2 12.9 15.1 -2.2 23.7 24.9 -1.2 2.2 25.5 -23.3
7.2 3.5 3.7 17.0 19.0 -2.0 21.1 26.3 -5.2 1.6 8.5 -6.9
3.1 4.5 -1.4 12.3 9.6 2.7 20.2 18.6 1.6 1.0 25.9 -24.9
1.8 5.7 -3.9 13.8 10.2 3.6 26.8 21.0 5.8 1.7 23.4 -21.7
2.6 3.5 -0.9 17.5 17.4 0.1 27.1 26.7 0.4 2.5 21.2 -18.7
3.5 4.2 -0.7 10.3 16.4 -6.1 31.8 29.7 0.4 1.5 33.3 -31.8
4.4 3.7 0.7 16.9 20.2 -3.3 23.9 25.1 2.1 1.9 22.4 -20.5
3.9 3.8 0.1 12.2 18.1 -5.9 24.6 21.9 -1.2 1.7 44.0 -42.3
6.0 3.0 3.0 20.4 18.6 1.8 34.4 27.1 2.7 1.8 32.7 -30.9

vo milioni SAD $ 
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! Porast na industriskoto proizvodstvo za 4,4%
na godi{na osnova, {to pridonese za kumulativ-
en porast vo prvite sedum meseci od 8,6%;

! Mese~en pad na tro{ocite na `ivot od 0,8%, {to
pridonese za prose~na stapka na inflacija od
0,3% vo periodot januari-juli 2005 godina;

! Zgolemuvawe na berzanskata cena na naftata na
nivo od (57,6 SAD dolari za barel brent surova
nafta);

! Kumulativen porast na izvozot na stoki za 31,9%
na godi{na osnova, so istovremen porast na uvo-
zot na stoki za 15%; 

! Deficit vo nadvore{no-trgovskata razmena vo
prvite sedum meseca vo visina od 649 milioni
SAD dolari (46 milioni dolari ponisko vo spo-
redba so istiot period lani); 

! Porast na nadvore{niot dolg na mese~na osnova
za 6 milioni SAD dolari, pri {to istiot dos-
tigna visina od 1.939 milioni dolari;

! Suficit na Centralniot Buxet vo prvite sedum
meseci od 2005 godina vo visina od 2.590 milio-
ni denari;

! Zgolemuvawe na nivoto na Bruto devizni rezervi
na mese~na osnova za 32.5 milioni SAD dolari,
determinirano od pozitivnite dvi`ewa na de-
vizniot pazar;

! Prodol`uvawe na trendot na namaluvawe na
brojot na registrirani nevraboteni lica, ovojpat
za 1,2% na mese~na osnova (369.782 nevraboteni
lica). 

1. REALEN SEKTOR

1.1. Industrisko proizvodstvo

Na po~etokot na tretiot kvartal, odnosno vo juli
2005 godina, industriskoto proizvodstvo zabele-
`a malo namaluvawe na mese~na osnova od 5.1%,
kako voobi~aeno, sezonsko dvi`ewe na industrija-
ta vo letniot period od godinata. Kako edna od
glavnite pri~ini za vakvata dinamika vo proiz-
vodstvoto e slabata aktivnost vo sektorot za os-

novni metali, kade e registriran mese~en pad od
25.6%. Sepak, del od negativnite efekti be{e
kompenziran so visokiot mese~en porast na proiz-
vodstvoto od 10.9% vo tutunskata industrija   

Namaluvaweto na industriskata aktivnost doa|a
po minatomese~niot porast, koga vsu{nost i kumu-
lativnmiot indeks na industriskoto proizvodstvo
dostigna najvisoka vrednost vo izminatite nekol-
ku godini od 9.3%. Vo isto vreme, po trimese~ni
pozitivni rezultati, dojde do namaluvawe i na de-
sezoniranoto industrisko proizvodstvo, koe vo ju-
li 2005 godina zabele`a mese~en pad od 4.7%. Od
druga strana, na godi{na osnova, industriskoto
proizvodstvo vo juli 2005 godina e povisoko za
4.4% blagodarenie na zgolemenoto proizvodstvo
vo tutunskata, grade`nata i industrijata za me-
talni proizvodi i ma{ini.  

Namalenata mese~na aktivnost predizvika i na-
maluvawe na vkupniot indeks na industrisko pro-
izvodstvo, koj vo periodot januari-juli 2005 godi-
na e povisok za 8.6% vo sporedba so istiot period
lani (namaluvaweto vo odnos na junskiot indeks
iznesuva 0.7 procentni poeni). Sepak, na godi{na
osnova, zgolemeno proizvodstvo bele`at 16 od
vkupno 24 industriski granki, pri {to kako pozi-
tivna karakteristika vo ovoj period sekako se
izdvojuva ekspanzijata vo industrijata za proiz-
vodstvo na grade`ni materijali zapo~nata vo de-
kemvri minatata godina, so realiziran porast od
15.7% vo periodot januari-juli. Rastot vo ovaa in-

KRATKORO^NI EKONOMSKI DVI@EWA
JULI 2005 GODINA

REZIME NA NAJVA@NITE KRATKORO^NI EKONOMSKI DVI@EWA VO JULI 2005 GODINA

130.0

120.0

110.0

100.0

90.0

80.0

70.0

60.0
I/03 III V VII IX XI I/04 III V VII IX XI I/05 III V VII

Mese~ni stapki na industrisko proizvodstvo
(veri`ni indeksi)

Izvor: Presmetki na Ministerstvoto za finansii vrz osnova na podatocite od DZS

Juli

Juli Juli



BILTEN / MINISTERSTVO ZA FINANSII

15

dustriska granka e povle~en od zgolemenata
stranska pobaruva~ka, bidej}i vo doma{ni ramki,
zgolemeniot obem na proizvodstvoto nikako ne ko-
respondira so namalenata grade`na aktivnost vo
zemjata. 

Od ostanatite pova`ni industriski granki, ku-
mulativen porast na proizvodstvoto od 6% e evi-
dentiran i vo tutunskata industrija, potoa vo tek-
stilnata industrija od 5.7% (lon industrijata),
hemiskata industrija (4.3%), proizvodstvoto na
metalni proizvodi i ma{ini, i se razbira proiz-
vodstvoto na osnovni metali (71.4%). Tokmu tuka
treba da se bara i osnovata za rastot vo industri-
jata, bidej}i od vkupniot rast od 8.6%, polovina e
rezultat na ~eli~nata industrija.

1.2. Ceni

Na po~etokot na vtorata polovina od godinata, po
period na dvomese~no zgolemuvawe, indeksot na tro-
{ocite na `ivot povtorno zabele`a pad na mese~na
osnova, ovojpat za 0.8% vo odnos na juni. Sepak, i pok-
raj vakvoto namaluvawe, prose~nata stapka na in-
flacija vo periodot januari-juli 2005 godina poras-
na za 0.1 procenten poen i dostigna nivo od 0.3%.

Julskoto namaluvawe na tro{ocite na `ivot e
isklu~ivo rezultat na sezonskiot efekt, odnosno

namaluvaweto na tro{ocite za ishrana inicirano
od pojavata na sezonskiot zelen~uk so daleku po-
niski ceni. Pa taka, samo vo juli, cenite na zelen-
~ukot na mese~na osnova se poniski za duri 25.3%,
{to predizvika namaluvawe od 2.7% na vkupnite
tro{oci za ishrana. Zna~i i ovojpat, vsu{nost kako
i vo tekot na celata godina, dvi`eweto na infla-
cijata vo osnova be{e determiniran od cenite na
prehranbenite proizvodi. 

Cenite kaj ostanatite proizvodi ostanaa re~isi
nepromeneti, so isklu~ok na cenite na naftenite
derivati kade e registrirano zgolemuvawe na ma-
loproda`nata cena inicirano od porastot na cena-
ta na naftata na svetskite berzi. Pritoa, vo ram-
kite na julskiot indeks na tro{oci na `ivot, evi-
dentirani se dvete poka~uvawa na prose~nata ma-
loproda`na cena na naftenite derivati od 5.5% i
2.4% soodvetno. Vo ramkite na samiot indeks na
tro{ocite na `ivot, cenite na stokite se namalija
za 1.1%, dodeka cenite na uslugite ostanaa rela-
tivno stabilni, odnosno porasnaa za 0.2%. Na
kumulativna osnova, vo periodot januari-juli 2005
godina, pogolemo namaluvawe na tro{ocite e evi-
dentirano kaj grupite hrana i bezalkoholni pija-
laci (1.7%), poku}nina i mebel (3.1%), zdravje
(3.8%), dodeka najgolem porast bele`at grupite al-
koholni pijalaci i tutun (7.9%), obleka (2.9%), soo-
bra}aj (6.3%) i komunikacii (3%).

Za razlika od dvi`eweto na tro{ocite na `ivot,
indeksot na cenite na malo zabele`a zgolemuvawe
od 0.2% na mese~na osnova i pokraj golemiot pad vo
grupata na zemjodelski proizvodi. Na godi{na os-
nova, indeksot na cenite na malo e povisok za
1.8%. Vo isto vreme, cenite na proizvoditeli na
industriski proizvodi vo juli 2005 godina povtor-
no bele`at porast, ovojpat za 1.5% vo odnos na
prethodniot mesec, pred se kako rezultat na po-
rastot na cenata na energijata za 5.6% (vo ovie
ramki, osnoven dvigatel se cenite proizvoditeli-
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te vo sektorot proizvodstvo na nafteni derivati
kade e registrirano mese~no zgolemuvawe od
13.3%). Na godi{na osnova, indeksot vo ovaa gran-
ka e povisok za duri 44.9%.

1.2.1. Berzanski ceni

Vo sedmiot mesec od 2005 godina, cenite na
proizvodite so koi voobi~aeno najmnogu se trguva
na svetskite berzi, so isklu~ok na nekolku
proizvodi, imaa negativni dvi`ewa. Pa taka, po
kratkiot zastoj, vo juli povtorno dojde do zgolemu-
vawe na berzanskata cena na naftata ovojpat na
nivo od 57.58 SAD$ za barel brent surova nafta.
Imaj}i gi predvid turbulenciite vo regionite na
najgolemite izvoznici na nafta, kako i sostojbata
na konstantno zgolemena pobaruva~ka, cenite na
ovoj strate{ki proizvod verojatno }e prodol`at
da rastat i vo narednite meseci. Pokraj naftata,
zgolemuvawe na berzanskite ceni e evidentirano i
kaj {e}erot (6.4%) i bakarot (2.6%).   

Za razlika od ova, dvi`ewe vo sprotiven pravec
e registrirano kaj pove}e proizvodi, vo prv red
nikelot, koj vo juli 2005 godina dostigna prose~na
cena od 14.581 SAD $ za eden metri~ki ton, {to
pretstavuva pad na berzanskata cena od 9.8%, kako
najgolemo mese~no namaluvawe od maj minatata
godina. Pokraj nikelot, namaluvawe na berzanska-
ta cena e registrirano i kaj olovoto, ~elikot, cin-
kot i jagne{koto meso.

Na nivo od prethodniot mesec (ve}e ~etvrti me-
sec po red) ostanaa cenite na ~eli~nite limovi.
Pritoa, po eden mo{ne dinami~en period na posto-
jan porast vo prviot kvartal od godinata iniciran
od zgolemenata svetska pobaruva~ka, dojde do sta-
bilizirawe na prose~nata berzanska cena i toa na
ladnovalanite ~eli~ni limovi na nivo od 750 SAD
$ i 650 SAD $ za toplovalanite ~eli~ni limovi. 

2. NADVORE[EN SEKTOR

2.1. Nadvore{no-trgovska razmena

Pozitivnite mese~ni tendencii vo nadvore{no-
trgovskata razmena (izrazena vo dolarska vred-
nost), prodol`ija i vo juli 2005 godina, pri {to is-
tata bele`i porast od 7% vo sporedba so juli mi-
natata godina. Na mese~na osnova, vo odnos na juni,
nadvore{no-trgovskata razmena e zgolemena za
2,7%, pri {to izvozot zabele`a porast od 19,5%,
vo uslovi na namalen uvoz na stoki za 6,9%. Pritoa,
ostvareniot trgovskiot deficit vo juli dostigna
69,4 milioni SAD dolari i e pomal od junskiot de-
ficit za 48.6 milioni dolari. Mese~nata pokrie-
nost na uvozot so izvoz vo juli vo odnos na juni e po-
dobrena za 16 procentni poeni.

Analizirano kumulativno, vo periodot januari-
juli 2005 godina, izvozot na stoki bele`i zna~ite-
len porast od 31,9%, kako rezultat na restartira-
weto na oddelni kapaciteti, kako i zgolemenata
ekonomska aktivnost na delovnite subjekti vo dr-
`avata. Vo istiot period, uvozot e zgolemen za
15%, {to uslovi deficitot vo razmenata so stran-
stvo da bide pomal od istiot vo prvite sedum mese-
ci vo 2004 godina i da iznesuva okolu 649,2 milioni
dolari. Vakvite dvi`ewa uslovija i podobruvawe
na stepenot na pokrienost na uvozot so izvoz na
stoki koj iznesuva 64,4%.

Analizirano po grupi proizvodi spored SMTK, na
mese~na osnova, izvozot na tutun e zgolemen za 11
milioni dolari (ili 248,8%), izvozot na obleka
isto za 11 milioni dolari (ili 27,7%), izvozot na
nafta za 4 milioni dolari (ili 37,3%), izvozot na
obuvki za 2,4 milioni dolari (ili 49%).

Gledano kumulativno, vo prvite sedum meseci od
2005 godina `elezoto i ~elikot bele`at zgolemu-
vawe od 164.5 milioni dolari ili 91,1% vo odnos
na istiot period prethodnata godina, naftata i
proizvodite od nafta 47.7 milioni dolari ili

Nikel (SAD $/mt)

Izvor: World Development Prospects, Pink Sheets
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159,1%, potoa sleduvaat tutunot i prerabotkite od
tutun so 22.4 milioni dolari, ili 60,4%, ovo{jeto i
zelen~ukot so 11.3 milioni dolari zgolemuvawe ili
37,4%, pijalocite so 5,8 milioni dolari, ili 18,9%.

Glavni "nositeli# na porastot na izvozot vo pe-
riodot januari-juli 2005 se `elezoto i ~elikot,
oblekata, naftata i proizvodite od nafta, tutunot
i prerabotki od tutun, ovo{je i zelen~uk, pijalaci.
Ovie {est grupi proizvodi so~inuvaat 72,5% od
vkupniot izvoz na dr`avata. 

Vo prvite sedum meseci od 2005 godina, 56% od
vkupno izvezenite stoki se plasirani na pazarot na
Evropskata Unija, dodeka 45,9% od vkupno uvezeni-
te stoki vo Republika Makedonija poteknuvaat od

ova podra~je. Pritoa, izvozot na stoki vo EU e po-
golem za 26,3% ({to delumno se dol`i i na pro{i-
ruvaweto na unijata vo maj ovaa godina), dodeka
uvozot e povisok za 3%.

Srbija i Crna Gora, Germanija, Grcija, Italija,
Hrvatska i Britanskite Devstveni Ostrovi se na{i
najgolemi partneri, ~ie u~estvo vo vkupniot izvoz
iznesuva 72,1%.

Analizata na uvozot spored ekonomska namena vo
prvite sedum meseci od 2005 godina poka`uva ten-
dencija na zgolemuvawe uvozot na surovini i polu-
proizvodi, koi dostignaa stapka na porast od 16,1%
vo odnos na istiot period od 2004 godina. Uvozot na
oprema e zgolemen za 13,5%, dodeka stokite za {i-
roka potro{uva~ka za 17,4%. 

Glavni uvozni proizvodi (spored SMTK) vo perio-
dot januari-juli 2005 i ponatamu se naftata i pro-
izvodite od nafta, `elezoto i ~elikot, tekstilni
prediva, drumski vozila, industriski ma{ini i tn.

Vo periodot januari-juli 2005 godina, uvezena e
nafta i nafteni derivati vo vrednost od 247 mil-
ioni SAD dolari, {to pretstavuva zgolemuvawe od
53,2% vo odnos na istiot period od minata godina.
Imaj}i predvid deka uvezenata koli~ina e zgoleme-
na za samo 1,2%, se potvrduva faktot deka glavna
determinanta na povisokiot uvoz na nafta i nafte-
ni derivati e isklu~itelno visokiot porast na ber-
zanskata cena na naftata (rafineriskata cena na
naftata od po~etokot na godinata e pogolema za po-
ve}e od 80%, dodeka cenata na surovata nafta e
zgolemena za 60%). Od statisti~kite podatoci mo-
`e da se sogleda deka dokolku uvezenata nafta vo
periodot januari-juli 2005 se uveze{e po ceni od
istiot period minatata godina, uvozot }e be{e oko-
lu 84 milioni dolari pomal ({to sekako }e vlijae-
{e i vrz namaluvaweto na trgovskiot deficit).

Odredena kompenzacija na negativnite vlijanija
od nafteniot {ok vo dr`avata sekako e zgolemeni-
ot izvoz na naftenite derivati, koj vo odnos na mi-
nata godina e zgolemen za 159,1%.

Izvoz na pova`ni grupi proizvodi po SMTK (vo $)

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

I - VII/2004 I - VII/2005 promeni

vo $ stapki

@elezo i ~elik 180,599,754 345,118,215 164,518,460 91.1

Nafta i proizvodi od nafta 29,960,482 77,629,161 47,668,680 159.1

Tutun i prerabotki od tutun 37,133,607 59,564,746 22,431,139 60.4

Ovo{je i zelen~uk 30,151,789 41,424,762 11,272,973 37.4

Pijaloci 30,744,265 36,552,829 5,808,564 18.9

Obleka 288,290,542 290,359,404 2,068,862 0.7

Izvoz na pova`ni grupi proizvodi po SMTK
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Izvor: Dr`aven zavod za statistika
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Uvoz na pova`ni proizvodi (po SMTK)

I - VII/2004 I - VII/2005

kg $ denari 1) kg $ denari 2)

Vkupen uvoz na R. M. 1,569,550,681 1,821,997,118

Nafta i proizvodi od nafta 667,494,074 161,219,304 8,055,580,489 675,271,413 247,043,402 11,906,553,194

@elezo i ~elik 197,826,111 100,693,542 5,031,313,928 363,788,640 187,772,936 9,049,941,998

Tekstilni prediva i sl. 6,831,607 17,064,950 852,677,521 19,649,402 182,530,944 8,797,297,877

Drumski vozila 20,107,624 98,485,066 4,920,963,901 16,579,892 91,132,155 4,392,223,587

Ind. ma{ini i delovi-nesp. 6,834,825 48,668,648 2,431,806,892 6,991,881 55,501,073 2,674,940,795

Izvor: Dr`aven zavod za statistika
1) 1$ = 49.9666;
2) 1$ = 48.1962
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Deficitot vo trgovskata razmena so Bugarija,
Turcija, Romanija i Ukraina i ponatamu se zgolemu-
va i iznesuva 220.4 milioni dolari, {to pretstavu-
va okolu 34% od trgovskiot deficit ostvaren vo
zemjata vo periodot januari-juli 2005 godina.

2. Analizata na valutnata struktura na nad-
vore{no-trgovskata razmena na Republika
Makedonija vo periodot januari-juli 2005 vo
sporedba so istiot period od 2004 godina poka`uva
visoko zgolemuvawe na izvozot realiziran vo evra,
za pove}e od 149 milioni evra, odnosno 27,3%,
dodeka na stranata na uvozot porastot iznesuva 59
milioni evra, odnosno 6,1%.

Istovremeno, trgovijata vo dolari bele`i zgole-
muvawe na stranata na izvozot, za okolu 68 milioni
dolari (33,1%), dodeka poradi seu{te prisutnite
povolnosti za uvoz od dolarskite podra~ja, uvozot
e zgolemen za 117.7 milioni dolari ili 30,9%.

Vo analiziraniot period izvozot na stoki od
Republika Makedonija izrazen vo denarska pro-
tivvrednost zabele`a zgolemuvawe od 26,9%.
Dokolku dolarskiot del od izvozot vo prvite sedum
meseci od 2005 godina se svede po prose~en kurs na
dolarot ostvaren vo istiot period 2004 godina, se
sogleduva zagubata vo izvozot od okolu 10 milioni
dolari (presmetano po istiot kurs). Vkupniot uvoz
na stoki vo denarska protivvrednost vo anal-
iziraniot period e zgolemen za 10,6%.

Ostvarenoto saldo vo nadvore{no - trgovskata
razmena e pomalo od istoto vo 2004 godina. Taka,
delot od deficitot ostvaren vo evra bele`i nama-
luvawe za okolu 90 milioni evra (ili za 21,6%),
pri istovremeno zgolemuvawe na dolarskiot del na
deficitot za okolu 49 milioni dolari (ili za
28,3%). Soodvetno na ova, vkupniot denarski iznos
na trgovskiot deficit zabele`a namaluvawe od 3.5
milijardi denari, odnosno 10,2%.

2.2. Nadvore{en dolg

Na krajot na juli 2005 godina, nadvore{niot dolg
na Republika Makedonija vrz osnova na dolgoro~ni
krediti i zaemi iznesuva{e 1.939 milioni SAD do-
lari, {to pretstavuva zgolemuvawe od 6.5 milioni
dolari na mese~na osnova. Porastot na nadvore{-
niot dolg se dol`i na pozitivnite kursni razliki
vo iznos od 3.4 milioni dolari, determinirani od
namaluvaweto na vrednosta na SAD dolarot na
svetskite berzi, kako i povisokiot iznos na povle-
~eni sredstva od otplatata na glavnicata na dolgot.

Od aspekt na valutnata struktura na dolgot, koja
se odnesuva samo na glavnicata na dolgot, najzasta-

250

200

150

100

50

0

NTR so zemji so koi se realiziraat dogovori za slobodna trgovija

Izvor: Dr`aven zavod za statistika
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NADVORE[NO - TRGOVSKA RAZMENA na Republika Makedonija
(po valuti)

EUR 809 545,515,587 61.2917 33,435,577,716 75.2 1,117 694,497,755 61.3608 42,614,937,851 75.6 148,982,168 27.3
USD 281 206,373,857 49.9666 10,311,799,963 23.2 399 274,618,167 48.1962 13,235,552,087 23.5 68,244,310 33.1

EUR+USD 1,090 43,747,377,679 98.4 1,516 55,850,489,938 99.0
Vk.izvoz: 1,094 44,472,931,267 100.0 1,520 56,414,434,190 100.0 26.9

Izvoz I - VII 2004 I - VII 2005

000 t

Izvor: Dr`aven zavod za statistika i NBRM

Izvoz i uvoz na nafta i proizvodi od nafta (po SMTK)

Izvoz Uvoz

kg $ denari 1) kg $ denari 2)

I - VII/2004 91,671,983 29,960,482 1,497,023,401 667,494,074 161,219,304 8,055,580,489

I - VII/2005 161,948,672 77,629,161 3,741,430,580 675,271,413 247,043,402 11,906,553,194

Izvor: Dr`aven zavod za statistika
1) 1$ = 49.9666;
2) 1$ = 48.1962
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pena valuta i ponatamu ostanuva  evroto so u~estvo
od 43%, potoa sledi SAD dolarot so 31%, i speci-
jalnite prava na vle~ewe so u~estvo od 23%. Osta-
natite valuti imaat re~isi bezna~ajno u~estvo vo
strukturata na glavnicata na nadvore{niot dolg.

Vo tekot na juli, vrz osnova na dolgoro~ni kredi-
ti i zaemi povle~eni se sredstva vo iznos od 25 mi-
lioni dolari, {to e za 6.3 milioni pomalku vo od-
nos na prethodniot mesec. Od ovie sredstva, 20.5
milioni poteknuvaa od privatni banki i finansis-
ki institucii, a ostatokot od multilateralnite
kreditori.

Vo pogled na novosklu~enite krediti, vo juli 2005
godina istite iznesuvaa 6.5 milioni dolari, site od
privatni kreditori. Ovoj iznos vo sporedba so
prethodnite meseci e zna~itelno namalen i   pret-
stavuva najnizok iznos od po~etokot na godinata.

Servisiraweto na obvrskite kon stranstvo pro-
dol`uva da se vr{i redovno i navremeno, pri {to
vo juli ovaa godina, otplateni se 31.5 milioni do-
lari, od koi 22.6 milioni dolari glavnica. Pritoa,
kon multilateralnite kreditori otplateni se 5.1

milion dolari, kon bilateralnite kreditori 14
milioni dolari (12 milioni dolari po osnov na re-
programot od 1995 godina) i kon privatnite kredi-

tori 12.3 milioni dolari.

Dostasanite, a neplateni obvrski vo juli ovaa go-
dina dostignaa 4.4 milioni dolari, pri {to istite
vo najgolem del se rezultat na nea`urnosta vo dos-
tavuvaweto na podatocite za realiziranite otpla-
ti od ovlastenite izvestuva~i po kreditni raboti
od privatniot sektor.  

Soglasno planot na otplata na NBRM za periodot
avgust-dekemvri 2005 godina, dostasuvaat za pla-
}awe 83.9 milioni dolari obvrski sprema stranst-
vo, od koi 64 milioni dolari glavnica. Vo ramkite
na nadvore{niot dolg po dol`nici, na javniot sek-
tor otpa|a 1.488 milioni dolari ili 79,7%, dodeka
na privatniot sektor 451 milion dolari ili 23,3%. 

Vo odnos na sostojbata na kratkoro~niot dolg, na
krajot na juli 2005 godina istiot iznesuva{e 52.7
milioni dolari. Pritoa, vo juli ovaa godina koris-
teni se kratkoro~ni finansiski i stokovi krediti
vo iznos od 0.9 milioni dolari, dodeka otplateni
se obvrski sprema stranstvo vo visina od 2.6 mili-
ni dolari.

3. FISKALEN SEKTOR

Vo periodot januari-juli 2005 godina, vkupnite
prihodi na centralniot Buxet dostignaa iznos od
35.497 milioni denari, {to pretstavuva zgolemena
realizacija na prihodnata strana za 8,5% vo spo-
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(vo %)

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

EUR -352 -417,853,629 61.2917 -25,610,959,298 73.6 184 -327,679,529 61.3608 -20,106,678,028 64.4 90,174,101 -21.6
USD -830 -174,508,079 49.9666 -8,719,575,395 25.1 -369 -223,925,254 48.1962 -10,792,346,349 34.5 -49,417,175 28.3

EUR+USD -1,182 -34,330,534,693 98.7 -185 -30,899,024,377 98.9
Deficit -1,187 -34,782,520,682 100.0 -186 -31,243,274,475 100.0 -10.2
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000 t
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Izvor: Dr`aven zavod za statistika i NBRM
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redba so istiot period od minatata godina. Zgole-
muvaweto na naplatenite prihodi se dol`i na zgo-
lemuvaweto kaj re~isi site  dano~ni prihodi (so
isklu~ok na carinite), kako i kaj nedano~nite pri-
hodi, odnosno na prihodite od dobivkata na javnite
finansiski institucii vo koi se vklu~eni sredst-
vata od dobivkata na Telekom za 2005 godina vo
iznos od 2.750 milioni denari. 

Od vkupno realiziranite prihodi vo periodot
januari-juli 2005 godina, 81,1% ili 30.913 milioni
denari pretstavuvaat dano~ni prihodi. Sporedeno
so istiot period lani, dano~nite prihodi bele`at
porast od 3,4%. Vo tie ramki, danokot na dodadena
vrednost dostigna u~estvo od 48,5% vo prvite
sedum meseci od 2005 godina, odnosno 68,2% zaed-
no so akcizite. Od danokot na dodadena vrednost
vkupno se naplateni prihodi vo visina od 14.980
milioni denari, {to pretstavuva pogolemo ost-
varuvawe za 2,7%, odnosno za 394 milioni denari
pove}e vo odnos na istiot period od 2004 godina.
Prihodite od akcizi vo ovoj period se bele`at
porast od 6,7%, ili 382 milioni denari na godi{na
osnova, pri {to istite dostignaa iznos od 6.115
milioni denari.

Trendot na porast na naplatata vo ovoj period e
prisuten i kaj direktnite danoci, odnosno person-
alniot danok na dohod i danokot na dobivka, pri
{to prihodite od personalniot danok dostignaa
iznos od 4.576 milioni denari, odnosno 201 milion
denari, ili 4,6% pove}e vo odnos na minatata god-
ina. Vo isto vreme, prihodite od danokot na dobiv-
ka dostignaa visina od 1.952 milioni denari, {to
vo sporedba so minatata godina pretstavuva porast
od 17,7%.

Edinstveno namaluvawe na prihodite na vo peri-
odot januari-juli 2005 godina, na godi{na osnova e
evidentirano kaj kategorijata prihodi od carina,
koi vo sedumtte meseci od 2005 godina bele`at pad

od 8,8%. Vakviot trend e rezultat na namaluvawe-
to na carinskite stapki soglasno Dogovorot za
pristapuvawe kon Svetskata trgovska organizacija,
kako i dogovorite za slobodna trgovija. Prihodite
od uvozni dava~ki vo ovoj period se ostvareni vo
iznos od 2.928 milioni denari.  

Na rashodnata strana, vo prvite sedum meseci od
2005 godina, vkupnite rashodi na Centralniot
buxet iznesuvaa 32.907 milioni denari, ili 1,9%
pove}e vo odnos na istiot period lani. Vo nomi-
nalen iznos, vkupnite rashodi na centralniot
buxet se povisoki za 605 milioni denari. Vo tie
ramki, rashodite za stoki i uslugi se izvr{eni vo
iznos od 4.041 milioni denari, odnosno re~isi
ednakov iznos kako i istiot period lani.

Vo vkupnite rashodi na Centralniot buxet, ras-
hodite za plati i nadomestoci vo u~estvuvaa so
38,4%. Ovie rashodi vo odnos na istiot period
2004 godina, se zgolemeni za 14,7%. Ova zgolemuva-
we e rezultat na zgolemuvaweto na rashodite za
plati kako rezultat na primenata na t.n. dekompre-
sija na platite na dr`avnite slu`benici. 

Vo delot na transferite (u~estvo od 36,5% vo
vkupnite rashodi na Centralniot Buxet), vo ovoj
period se potro{eni 12.008 milioni denari, od-
nosno 1,1% pomalku vo odnos so 2004 godina. Trans-
ferite kon Fondot za penzisko i invalidsko osigu-
ruvawe se izvr{eni vo iznos od 4.569 milioni de-
nari, ili za 42 milioni denari pomalku vo odnos na
istiot period minatata godina. 

Vo pogled na kapitalnite rashodi, vo periodot
januari-juli 2005 godina potro{eni se vkupno 2.794
milioni denari, odnosno 12,9% ili 320 milioni
denari pove}e vo sporedba so istiot period lani.

Kako rezultat na vakvite dvi`ewa vo fiskalna-
ta sfera, odnosno podobrata naplata na javnite
prihodi, zgolemenite prihodi po osnov na dividen-
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Izvor: Ministerstvo za finansii
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da, kako i namalenoto tro{ewe na buxetskite
sredstva, Centralniot buxet na Republika Make-
donija vo peridot januari-juli 2005 godina bele`i
suficit vo visina od 2.590 milioni denari.

4. MONETAREN SEKTOR

Vo juli 2005 godina, monetarnata politika se
sproveduva{e vo uslovi na disciplinirana fis-
kalna politika i povolni dvi`ewa na devizniot
pazar.  Vkupnite likvidni sredsta na bankarskiot
sektor, za razlika od prethodniot mesec koga zabe-
le`aa namaluvawe od 6%, vo juli 2005 godina, be-
le`at porast od 0,9% na mese~na osnova, pred se
kako rezultat na porastot na sredstvata na `iro
smetkite na komercijalnite banki. Pritoa, od av-
tonomnite faktori, gotovite pari vo optek i javna-
ta potro{uva~ka deluvaaa vo nasoka na povlekuva-
we na likvidnost, dodeka neto deviznata aktiva
deluva{e vo nasoka na kreirawe na likvidnost.
Taka, vo juli 2005 godina, suficitot na centralni-
ot buxet bez prihodite od dividendata na teleko-
mot iznesuva{e 874 milioni denari, dodeka na de-
vizniot pazar bea otkupeni devizi vo vrednost od
47 milioni dolari. Vrz osnova na vakvite dvi`e-
wa, krajniot efekt be{e kreirani 1.023 milioni
denari.

Vo juli 2005 godina, primarnite pari zabele`aa
porast od 4,5% na mese~na osnova, pred se kako re-
zultat na porastot na gotovite pari vo optek za 7%
i porastot na sredstvata na `iro-smetkite na ban-
kite za 1.7%. Vo nasoka na namaluvawe na primar-
nite pari deluvaa parite vo blagajnite, zabele`u-
vaj}i pad od 7.6%. Monetarniot agregat M1 vo juli
2005 godina iznesuva{e 28.825 milioni denari i vo
odnos na prethodniot mesec zabele`a porast od
4.2%, kako rezultat na porastot na depozitnite pa-
ri i gotovite pari vo optek. Karakteristi~no e {to
vo juli 2005 godina zna~itelno namaluvawe zabe-

le`a monetarniot agregat M2, inicirano od nama-
luvaweto na kratkoro~nite denarski depoziti na
nedr`avniot sektor vo iznos od 3.6 milijardi de-

nari, {to pretstavuva najgolemo namaluvawe vo
2005 godina. Namaluvaweto se dol`i na isplatata
na dividendata od strana na Telekomot, poradi
{to na denarskata smetka na dr`ava kaj NBRM bea
kumulirani 4 milijardi denari. Istovremeno, de-
viznite depoziti zabele`aa porast od 723 milioni
denari deluvaj}i vo sprotivna nasoka. Monetarniot
agregat M4 zabele`a pad od 3.5 milijardi denari,
inicirano od padot na monetarniot agregat M2.  

Vkupnite depoziti na bankarskiot sektor vo juli
2005 godina zabele`a namaluvawe od 6,3% na me-
se~na osnova, vo osnova determinirano od namalu-
vaweto na kratkoro~nite depoziti od 20% (ispla-
tata na dividendata na Telekom).

Vkupnite plasmani na bankite kaj privatniot sek-
tor vo juli 2005 godina zabele`aa mese~en porast
od 1,5%, kako rezultat na zgolemenoto kreditirawe
vo doma{na i stranska valuta (porast od 0,7 i 4,3%
soodvetno). Pritoa, povisokiot obem na denarski
krediti glavno se dol`i na zgolemenite preferen-
cii na bankite za dolgoro~no kreditirawe na sek-
torot "naselenie#. Vo ramki na deviznite plasmani,
najgolem del se odnesuvaat na dolgoro~ni krediti
plasirani kaj korporativniot sektor. Na godi{na

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija
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osnova, (juli 2005 godina /juli 2004 godina), vkupnite
plasmani na bankite se povisoki za 22,4%.

I ovojpat, kamatnata politika na komercijalnite
banki ostana re~isi nepromeneta vo odnos na pret-
hodniot mesec. Taka, prose~nata ponderirana ak-
tivna kamatna stapka na bankite (na kratkoro~nite
denarski krediti) iznesuva 12.37% (12.36% vo juni
2005 godina), dodeka prose~nata ponderirana pa-
sivna kamatna stapka iznesuva 6.63% (6.6% vo
prethodniot mesec).

4.1. Pazar na pari

Na instuticionalniot pazar na pari, vo juli 2005
godina vkupniot promet iznesuva{e 541 milion
denari {to vo odnos od prethodniot mesec pret-
stavuva namaluvawe od 13%. Pritoa, povisokata
pobaruva~ka vo odnos na ponudata deluva{e vo
nasoka na porast na ponderiranata kamatna stapka,
dostignuvaj}i 8,88% {to pretstavuva najvisoko
nivo od juli 2003 godina.    

4.2. Bruto devizni rezervi

Vo juli 2005 godina, prometot na devizniot pazar
ostvari istoriski najvisoko mese~no nivo od 443.3
milioni SAD dolari (mese~en porast od 16,9%).
Toa vo najgolem del se dol`i na pogolemiot mese-
~en porast na pobaruva~kata vo odnos na porastot
na ponudata na devizi od strana na pretprijatijata
(za 13,7% i 4,8%, soodvetno), {to e glavno deter-
minirano od repatrijacijata na dividenda od stra-
na na stranski investitori. Visokiot promet na de-
vizniot pazar delumno e rezultat i na sezonski vi-
sokiot neto-otkup na devizni sredstva od strana

na NBRM. Sledstveno, bruto deviznite rezervi na
krajot na juli 2005 godina dostignaa 980.3 milioni
SAD dolari i vo odnos na krajot na juni 2005 godi-
na se povisoki za 42.5 milioni dolari.

5. PAZAR NA RABOTNA SILA
5.1. Vrabotenost

Vo prvite sedum meseci od 2005 godina vo Agen-
cijata za vrabotuvawe na Republika Makedonija se
registrirani 74.667 zasnovani novi rabotni odnosi
od koi 58% se vrabotuvawa na neopredeleno vreme.
Pritoa, vkupniot broj na novovraboteni lica vo pe-
riodot januari-juli 2005 godina e zgolemen za 25%
vo odnos na istiot period minatata godina, ili sa-
mo vo juli 2005 godina se vraboteni 24% pove}e li-
ca otkolku vo juli minatata godina (nad 2.000 lica).  

Od vkupniot broj na vrabotuvawa vo juli 2005 go-
dina, 24% se od evidencijata na Agencijata za vra-
botuvawe, odnosno od redot na registriranite nev-
raboteni lica dodeka ostanatite vrabotuvawa se
direktno od dotoga{ neaktivnoto naselenie defi-
nirano kako naselenie koe prethodno ne baralo ra-
bota preku Agencijata.1)

Spored regionalnata struktura na novite vrabo-
tuvawa, najgolem del se ostvareni vo gradot Skopje
(36%), Bitola (8%), Ohrid (5,3%), potoa vo [tip,
Gevgelija i Tetovo. Sepak, vakvata analiza bi ima-
la pogolemo zna~ewe dokolku novite vrabotuvawa
vo sekoja op{tina se presmetuvaat kako procent od
rabotosposobnoto naselenie ili pak nevrabote-
nosta vo istata op{tina. Za `al, takvi podatoci ne
se dostapni na nivo na op{tini.

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

I/ III V VII IX XI I/ III V VII IX XI I/ III V VII IX XI I/ III V VII
2002 2003 2004 2005

Bruto devizni rezervi
(milioni SAD dolari)
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Institucionalen pazar na pari
(vo milioni denari)

I.04 III V VII IX XI I.05 III V VII

Vkupen promet Kamatna stapka (desna skala)

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

8.9

1) Ovaa definicija e razli~na od me|unarodnata ILO (International Labour Organisation) definicija kade liceto se smeta za neaktivno dokolku ne bara rabota nitu preku

eden metod za barawe na rabota. Pokraj Agencijata za vrabotuvawe, vo metodi na barawe na rabota spa|aat i direktni kontakti so rabotodavacite, sledewe na oglasi,

neformalni metodi (preku rodnini i prijateli), davawe na oglasi i sl. ILO definicijata e celosno primeneta vo Anketata na rabotna sila (ARS) koja se sproveduva kvar-

talno.
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5.2. Nevrabotenost

Brojot na registrirani nevraboteni lica vo juli
2005 godina iznesuva{e 369.782 lica, {to zna~i
prodol`uvawe na trendot na namaluvawe na regis-
triranata nevrabotenost. Na godi{na osnova brojot
na nevraboteni e namalen za 25.526 lica, ili za
6,5%, dodeka pak vo odnos na juni namaluvaweto
iznesuva 1,2%. 

Namaluvaweto na registriranata nevrabotenost
vo juli e rezultat na pogolemiot odliv od regis-
terot na Agencijata vo sporedba so prilivot na ne-
vraboteni lica. Vo ramkite na prilivot, u~estvoto
na licata koi prvpat se prijavile kako nevraboteni
vo juli 2005 godina iznesuva 25%, dodeka pak
u~estvoto na licata na koi im prestanal rabotniot
odnos e 50%. Okolu 57% od odlivot na nevraboteni
lica se odnesuva na licata koi ne se prijavile vo
Agencijata za vrabotuvawe vo utvrdeniot rok, do-
deka pak 29% se lica koi na{le rabota. 

5.3. Korisnici na pari~en nadomestok za 
nevrabotenost i pravo na zdravstveno 
osiguruvawe

Vo juli 2005 godina, 42.878 lica koristele pari~en
nadomestok vo slu~aj na nevrabotenost, {to pret-

stavuva 11,6% od evidentiranite nevraboteni lica.
Vo odnos na prethodniot mesec, brojot na korisnici
na pari~en nadomestok e namalen za 1,6%, a na go-
di{no nivo za 13,6%. Najgolem del od korisnicite
na nadomestokot se licata koi se otpu{teni od ra-
bota kako tehnolo{ki vi{ok (61%), ste~ajci (24%) i
licata tehnolo{ki vi{ok od zagubari (10%).

Od vkupniot broj na registrirani nevraboteni
lica, okolu 66% koristele besplatno zdravstveno
osiguruvawe od Agencijata za vrabotuvawe vo juli
2005 godina. I pokraj nepromenetoto u~estvo vo
vkupnata nevrabotenost, ostvareno e apsolutno na-
maluvawe na brojot na korisnici na ovaa benefi-
cija za ne{to pomalku od 1.000 lica vo soglasnost
so namalenata nevrabotenost vo ovoj mesec. Na go-
di{na osnova, brojot na korisnici na zdravsteno
osiguruvawe e namalen za 1,4%. 

5.4. Korisnici na penzii i socijalna pomo{

Vo juli ova godina, soglasno podatocite na Fondot
za penzisko i invalidsko osiguruvawe, za isplata
na penziite vo Republika Makedonija se potro{eni
1.887 milioni denari za 261.975 penzioneri.

Ova zna~i deka vo juli 2005 godina e evidentira-
no mese~no zgolemuvawe od 970 lica, ili 0,4%
pove}e od prethodniot mesec. Sporedeno so juli
2004 godina, ovoj broj e pogolem za 4.681 lica,
odnosno za 1,8%.

Vo pogled na visinata na prose~nata penzija, vo
poslednite meseci ne se zabele`ani pogolemi pro-
meni, pri {to vo juli 2005 godina prose~nata pen-
zija iznesuva{e 7.437 denari, odnosno na nivo na
prethodniot mesec. Na godi{no nivo, isto taka ne-
ma pogolemi promeni. Soodnosot na prose~nata
penzija za juli2 so prose~nata isplatena neto plata
vo maj 2005 godina iznesuva{e 59,2%. 

Poslednite podatoci na Ministerstvoto za trud
i socijalna politika, poka`uvaat deka vo juli 2005
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Izvor: Agencija za vrabotuvawe

Od evidencija Vkupno

Izvor: Agencija za vrabotuvawe
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Izvor: Agencija za vrabotuvawe
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Kratkoro~ni ekonomski dvi`ewa

24

godina, za socijalna pomo{ se isplateni 146.4 mi-
lioni denari za 66.328 doma}instva. Na mese~na
osnova, brojot na registrirani korisnici na soci-
jalna pomo{ bele`i namaluvawe od 1.683 lica, ili
2,5%, dodeka na godi{na osnova, nivniot broj zgo-
lemen za 2%. Ovoj pad delumno e rezultat na zgole-
menite kontroli od strana na stru~nite lica od
lokalnite centri za socijalna za{tita, a del od
potrebata za obnovuvawe na potrebnata dokumen-
tacija za socijalna pomo{.

Strukturno gledano, najmnogu korisnici na ovoj
vid na pomo{ ima vo Skopje (19,6%), sleduvaat Ku-
manovo (11,5%), Tetovo (11,4%),  Prilep (8,2%), itn.

Kaj korisnicite na postojana pari~na pomo{, na
mese~na osnova ne se evidentirani pogolemi otsta-
puvawa, odnosno nivniot broj iznesuva 4.795 koris-
nici, dodeka kaj korisnicite na pomo{ po osnov na
tu|a nega, brojot na baratelite za ova pravo e vo

postojan porast i iznesuva 21.327 lica. So cel pra-
vilno razgrani~uvawe na korisnicite na koi ova
pravo im e neophodno, vovedeni se redovni kontro-
li od strana na stru~nite lica vo centrite za soci-
jalna rabota.

5.5. Prose~na neto-plata i
potro{uva~ka ko{nica

Po blagiot porast na prose~nata neto-plata vo
poslednite meseci, vo juni 2005 godina evidentira-
no e malo namaluvawe, odnosno istata iznesuva{e
12.556 denari, {to vo odnos na prethodniot mesec
pretstavuva nominalen i realen pad od 0,3%, od-
nosno 0,5% soodvetno. Na godi{na osnova, nominal-
nata i realnata prose~na plata registriraa stapka
na porast od 1,9 odnosno 0,5 procentni poeni.

Najgolemi plati se isplatuvaat vo dejnosta "Fi-
nansisko posreduvawe# (26.049 denari), dodeka naj-
niska plata se isplatuva vo "Zemjodelstvo# (9.977
den). Analizirano po sektori, mese~no namaluvawe
na platite e registrirano vo zemjodelstvo i indus-
trijata, dodeka mal porast od samo 0,6% e regis-
trirano kaj uslugite. Najgolem mese~en porast na
prose~nata isplatena neto-plata e registriran vo
dejnosta "Proizvodstvo na mebel i drugi raznovid-
ni proizvodi# (za 18,4%). 

Procentot na vrabotenite vo Republika Makedo-
nija koi so zadocnuvawe gi primaat platite poste-
peno pa|a so toa {to vo juni 2005 godina, samo 17,6%
od vrabotenite vo Republika Makedonija ne primi-
le plata.

Izvor: Fond na penziskoto i invalidskoto osiguruvawe na Makedonija

Vkupen broj na penzioneri (po meseci)

Izvor: Ministerstvo za trud i socijalna politika

2) Sporedbata se vr{i so prose~nata plata od prethodniot mesec bidej}i podatocite za plati izleguvaat so eden mesec zadocnuvawe.
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Nadvore{niot dolg na Republika Makedonija, vrz osnova
na dolgoro~ni krediti i zaemi, na krajot na juli 2005 godina
iznesuva{e 1.939 milioni SAD dolari, i vo odnos  na
prethodniot mesec e zgolemen za 6.5 milioni dolari. Po-
rastot na nadvore{niot dolg na mese~na osnova se dol`i na
pozitivnite kursni razliki vo iznos od 3,36 milioni
dolari, determinirani od namaluvaweto na  vrednosta na
SAD dolarot na svetskite berzi, kako i povisokiot iznos na
povle~eni sredtva od otplatata na glavnicata na dolgot.

Strukturata na nadvore{niot dolg i ponatamu ostanuva
re~isi nepromeneta, pri {to pove}e od polovina od dol-
got (52,4%) otpa|a na multilateralnite kreditori. Pri-
vatnite kreditori opfa}aat 36,7%, dodeka bilateralnite
10,8%. Najgolemi poedini~ni kreditori i ponatamu osta-
nuvaat IDA so 367 milioni dolari i Londonskiot klub so
222 milioni dolari.

Od aspekt na valutnata struktura na dolgot, koja se od-
nesuva samo na glavnicata na dolgot, i ponatamu najzasta-
pena valuta e evroto so u~estvo od 44,3%, potoa sledi SAD
dolarot so 31%, i specijalnite prava na vle~ewe so
u~estvo od 22,6%. Ostanatite valuti imaat re~isi bezna-
~ajno u~estvo vo strukturata na glavnicata na dolgot.

Po osnov na odobreni krediti vo tekot na juli, reziden-
tite koristele sredstva vo iznos od 25 milioni dolari,
{to vo sporedba so prethodniot mesec pretstavuva nama-
luvawe od 6,3 milioni dolari. Od ovie sredstva, 20,5 mi-
lioni potteknuvaa od privatni banki i finansiski insti-
tucii, a ostatokot od multilateralnite kreditori.  

Voedno, prodol`uva i redovnoto i navremeno servisira-
we na obvrskite, pri {to vo tekot na juli ovaa godina ot-
plateni se 31.5 milioni dolari (22.6 milioni dolari glav-
nica). Pritoa, sprema multilateralnite kreditori plateni
se 5.1 milion dolari, kon bilateranite kreditori 14 mili-
oni, od koi 12 milioni dolari po reprogramot od 1995 god-
ina i 12.3 milioni dolari sprema privatnite kreditori.

Nea`urnosta vo dostavuvaweto na podatocite za real-
iziranite otplati od ovlastenite izvestuva~i po kredit-
nite raboti od privatniot sektor, i vo mesec juli be{e ed-
na od glavnite pri~ini za pojava na dostasani neplateni
obvrski vo iznos od 4.4 milioni dolari.

Vo sedmiot mesec od godinata, novosklu~enite krediti iz-
nesuvaa 6.5 milioni dolari i site se sklu~eni so privatni
kreditori. Ovoj iznos vo sporedba so juni e zna~ajno namalen
i pretstavuva najnizok iznos od po~etokot na godinata.

Do krajot na godinata (avgust-dekemvri 2005 godina),
soglasno planot na otplata na Narodna banka na Republi-
ka Makedonija, kon stranskite kreditori dostasuvaat ob-
vrski za pla}awe vo visina od 83.9 milioni dolari, od koi
64 milioni dolari glavnica. 

Vo ramkite na nadvore{niot dolg po dol`nici, na
javniot sektor otpa|a 1.488,2 milioni dolari, ili 79,7%,
dodeka na privatniot sektor 451 milion, ili 23,3%.

Vo pogled na krtkoro~niot nadvore{en dolg, na krajot na
juli, istiot iznesuva{e 52.7 milioni dolari. Pritoa, vo
ovoj mesec, povle~eni se 0.9 milioni dolari, a plateni se
obvrski vo visina od 2.5 milioni dolari.

NADVORE[EN DOLG NA REPUBLIKA MAKEDONIJA

NADVORE[EN DOLG NA REPUBLIKA MAKEDONIJA1

12/31/1997 12/31/1998 12/31/1999 12/31/2000 12/31/2001 12/31/2002 12/31/2003 12/31/2004 31.03.2005 30.04.2005 31.05.2005 30.06.2005 31.07.2005

870 1,004 1,031 1,033 980 1,048 1,198 1,313 1,270 1,274 1,239 1,235 1,227

521 684 714 716 688 756 926 1,062 1,041 1,043 1,013 1,014 1,017

99 114 113 82 71 67 68 62 61 59 55 53 53

92 115 117 123 124 145 181 224 215 215 210 225 224

1 55 57 57 33 18 20 9 8 7 7 7 7

145 179 222 250 255 295 358 388 378 379 370 366 367

37 54 68 67 75 102 116 148 143 140 135 132 134

25 22 17 17 14 12 8 8 8 8 8 7 7

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

88 90 72 72 61 32 36 65 78 84 82 83 83

27 48 40 37 44 65 112 122 116 117 112 108 109

0 1 2 3 4 5 7 10 11 11 12 12 12

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

349 320 317 316 292 292 272 252 230 231 226 221 210

261 394 407 405 464 501 572 644 685 713 712 698 712

234 243 250 253 262 254 234 233 228 228 228 228 222

27 151 157 152 202 247 328 412 457 486 484 470 489

16 27 26 32 143 181 211 250 241 249 253 247 265

11 124 131 120 59 66 117 162 216 237 231 223 224

1,131 1,398 1,438 1,438 1,444 1,549 1,770 1,957 1,955 1,987 1,951 1,933 1,939

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

1) Dolgoro~en i srednoro~en dolg

(milioni SAD dolari)

Oficijalni kreditori

Multilaterala

IMF
IBRD
IFC
IDA
EIB
EUROFIMA
CEDB
EBRD
EU
IFAD
EAR

Bilaterala

Privatni kreditori

Londonski klub

Ostanati

Banki i finansiski institucii

Pretprijatija

VKUPNO
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VKUPEN NADVORE[EN DOLG PO DOL@NICI *

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

1,118 1,139 1,437 1,490 1,489 1,506 1,635 1,813 2,029

1,012 1,007 1,222 1,305 1,330 1,222 1,321 1,487 1,603

774 775 890 975 1,066 1,052 1,135 1,257 1,350

766 767 864 932 1,018 1,010 1,095 1,215 1,308

18 33 48 42 40 41 42

1 1 1 3 0 0 0 0 0

7 7 7 7 0 0 0 0 0

80 99 114 113 96 71 67 68 63

158 133 218 217 168 99 119 162 190

106 132 215 185 159 284 314 325 427

84 92 110 93 66 97 110 86 74

22 40 105 92 93 187 204 240 353

Vkupen nadvore{en dolg

Javen sektor

Vlada

Vlada (obvrski na Vlada)

Fond za pati{ta

Zdravstven fond

Ostanati

NBM

Javni pretprijatija

Privaten sektor

Banki

Pretprijatija

Izvor: Dr`aven zavod za statistika

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

NADVORE[EN DOLG - PO KREDITORI

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

1,062 1,123 1,141 1,380 1,438 1,436 1,444 1,549 1,770 1,957

399 468 490 687 714 715 688 756 926 1,061

69 80 103 114 113 82 71 67 68 62

178 206 237 296 339 373 379 441 539 612

5 2 0 56 57 57 33 18 20 9

82 76 37 54 68 67 75 102 116 148

15 69 83 90 72 72 62 32 37 65

40 29 25 23 17 17 14 12 8 8

10 6 5 5 5 7 6 14 17 23

48 41 37 44 65 112 122

1 2 3 4 5 7 10

412 402 377 289 317 316 292 292 272 252

251 253 274 404 407 405 464 501 572 644

229 229 241 243 250 253 262 254 243 232

22 24 33 161 157 152 202 247 329 412

993 1,043 1,038 1,266 1,325 1,335 1,373 1,482 1,702 1,895

60 55 52 63 64 42 71

Vkupno (Srednoro~en i dolgoro~en)

Multilateralni

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

EU
IFAD

Bilateralni kreditori

Privatni kreditori

Komercijalni banki

Ostanato

Vkupno (bez MMF)

Kratkoro~en dolg

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

vo milioni dolari

vo milioni dolari
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OTPLATA NA DOLGOT PO KREDITORI
(januari - maj 2005 god.)

Izvor: Narodna banka na Republika Makedonija

Vkupno Glavnica Kamata

163,2 102,0 34,2

79,4 60,1 19,3

41,1 28,4 12,7

6,5 5,9 0,6

10,9 6,9 4,0

1,9 1,7 0,2

2,7 1,1 1,6

7,3 4,7 2,6

0,1 0,0 0,1

0,3 0,0 0,3

9,2 7,5 1,7

1,5 0,0 1,5

0,0 0,0 0,0

0,5 0,5 0,0

37,9 32,4 6,5

27,8 22,5 5,3

0,0 0,0 0,0

4,8 4,6 0,2

6,2 5,2 1,0

56,2 41,2 15,0

17,9 10,5 7,4

38,3 30,7 7,6

19,0 14,2 4,8

19,2 16,5 2,8

(vo milioni SAD dolari)

Vkupno (glavnica i kamata)

Oficijalni kreditori

Multilaterala

IMF
IBRD
IFC
IDA
EIB
EUROFIMA
CEDB
EBRD
EU
IFAD
EAR

Bilaterala

Reprogram 1995

Nereprogramiran dolg

Reprogram 2000

Novosklu~eni krediti

Privatni kreditori

Londonski klub

Ostanati

Banki i finansiskii institucii

Pretprijatija

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

Valuta

DKK
vo USD

%

JPY
vo USD

%

SEK
vo USD

%

CNF
vo USD

%

GBR
vo USD

%

USD
vo USD

%

EUR
vo USD

%

SDR
vo USD

%

AUD
vo USD

%

Vkupno

12/31/2004 1/31/2005 2/28/2005 3/31/2005 4/30/2005 5/31/2005 6/30/2005 7/31/2005

6,264,755 5,783,201 5,783,201 5,783,201 5,783,201 5,783,201 5,783,201 5,301,646

1,145,800 1,012,968 1,023,085 1,004,818 1,006,351 777,030 944,838 859,525

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

297,582,450 289,148,252 289,148,252 261,980,284 262,601,308 302,227,634 302,251,070 293,816,872

2,870,533 2,798,311.00 2,743,724 2,437,148 2,497,447 2,244,045 2,645,549 2,614,325

0,15 0,15 0,14 0,13 0,13 0,15 0,14 0,14

5,308,682 5,037,906 5,037,906 4,144,892 4,144,892 4,144,892 4,144,892 3,874,116

801,058 722,631 731,053 587,433 584,994 451,671 566,903 498,146

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

38,124,204 38,753,310 38,753,310 38,244,435 38,166,945 38,166,945 39,878,833 43,480,584

33,590,802 32,672,495 33,073,240 31,908,550 32,166,583 24,708,322 30,990,724 33,690,687

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

1,050,618 987,382 985,754 968,879 965,284 963,616 961,935 898,616

2,016,452 1,858,425 1,881,338 1,822,933 1,846,079 1,406,841 1,700,710 1,576,522

0,10 0,10 0,10 0,10 0,10 0,09 0,09 0,8

607,905,524 594,860,852 598,704,521 593,314,602 588,808,133 590,568,882 606,610,770 592,873,628

607,905,524 594,860,852 598,704,521 593,314,602 588,808,133 473,515,529 606,610,770 592,873,628

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

604,626,427 610,598,810 317,754,239 632,129,170 637,362,416 653,366,319 682,977,542 700,190,491

822,534,287 795,914,810 813,274,241 818,164,146 825,830,369 653,366,319 819,553,485 846,740,122

42,58 42,29 42,63 43,07 43,42 43,36 43,37 44,31

296,835,757 297,963,905 297,740,170 298,001,253 297,334,872 296,253,429 296,026,024 295,912,238

460,988,020 451,963,905 456,134,580 450,227,952 449,303,796 350,350,757 429,334,913 431,961,825

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

131,685 131,685 131,685 131,685 131,685 131,685 131,685 131,685

102,141 101,889 103,046 101,513 103,003 80,365 188,967 100,130

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

1,931,954,617 1,881,906,288 1,907,668,829 1,899,569,095 1,902,146,755 1,506,900,879 1,889,678,316 1,910,914,910
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SERVISIRAWE NA OBVRSKI (GLAVNICA I KAMATA)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

33 47 53 86 103 111 144 184 186 196

29 29 27 29 43 49 66 82 53 55

1 1 0 2 17 19 8 9 22 20

19 15 6 6 0 6 4 6 8 12

8 3 1 0 3 3 27 20 3 5

0 2 8 2 3 3 3 3 6 9

0 1 8 14 15 15 19 38 9 8

0 7 2 5 4 1 4 4 5 0

0 0 1 1 1 1 1 1 0 0

0 0 0 0 1 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 13 18 30 13 15 44 35 43 47

0 0 17 26 11 11 28 29 36 /

0 0 0 0 0 0 10 0 0 /

0 0 1 4 3 3 6 6 7 /

4 5 9 27 46 48 34 66 85 95

0 0 0 0 0 0 0 8 10 10

4 5 9 27 46 48 34 59 75 84

13 32 72 57 52 54 60 51 50 45

12 18 43 0 26 27 27 23 21 21

2 3 3 3 3 3 2 1 1 1

8 7 6 5 8 9 10 9 9 9

1 1 0 0 5 5 4 2 1 1

0 4 28 3 4 3 4 4 5 5

0 2 4 5 4 5 5 4 2 2

0 1 1 1 1 1 1 1 1 0

0 0 0 0 0 0 0 0 1 1

0 0 0 2 1 1 2 2 2 2

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

0 13 28 21 8 8 17 13 13 0

0 0 27 20 8 7 15 11 11 /

0 0 0 0 0 1 1 1 0 /

0 0 1 1 1 1 2 1 2 /

1 1 1 16 17 18 16 15 16 16

0 0 0 10 9 9 10 10 6 5

1 1 1 6 9 9 6 5 10 11

47 79 125 143 155 165 205 235 237 241

0 47 53 86 103 111 142 181 186

8 8 19 18 17 50 50 67

0 0 0 0 4 5 5 4

40 45 68 85 90 87 126 116

0 32 72 57 52 54 60 51 50

15 30 37 26 27 39 35 32

0 0 0 0 4 4 3 3

17 42 20 26 22 17 12 15

0 79 125 143 155 165 202 232 231

PO KREDITORI

Glavnica

Multilateralni

IMF

IBRD / IDA

IFC

EIB

EBRD

EUROFIMA

Sovet na E.R. banka

EU

IFAD

Bilateralni kreditori

Pariski klub

Tajvan

Ostanati

Komercijalni kreditori

Londonski klub

Ostanati

Kamata

Multilateralni

IMF

IBRD / IDA

IFC

EIB

EBRD

EUROFIMA

Sovet na E.R. banka

EU

IFAD

Bilateralni kreditori

Pariski klub

Tajvan

Ostanati

Komercijalni kreditori

Londonski klub

Ostanati

Vkupno (glavnica i kamata)

PO DOL@NICI

Glavnica

Vlada

Posebni fondovi

Ostanati

Kamata

Vlada

Posebni fondovi

Ostanati

Vkupno (glavnica i kamata)

Izvor:Narodna banka na Republika Makedonija

(milioni SAD dolari)
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VOVED

So cel obezbeduvawe na centraliziran pristap,
odnosno koncentracija na nadle`nostite okolu
upravuvaweto so javniot dolg kaj edna institucija,
vo mart 2005 godina vo Ministerstvoto za finansii
be{e formirana posebna organizaciona edinica -
Sektor za upravuvawe so javen dolg. Ovaa institu-
cionalna promena zna~i postavuvawe na funkcijata
na upravuvawe so javniot dolg na respektivno povi-
soko nivo, a s¢ so cel poefikasno i poefektivno
upravuvawe so javniot dolg vo nasoka na optimizi-
rawe na portfolioto na dolgot na dr`avata.

Pravna ramka vrz osnova na koja }e se izvr{uva
ovaa funkcija e Zakonot za javen dolg, koj se donese
na 28 juli 2005 godina (Slu`ben vesnik br. 62/05). So
ovoj zakon poprecizno se definiraat: celite na
upravuvaweto so javniot dolg, nositelite na javniot
dolg, namenite na dr`avniot dolg, postapkata i na-
~inite na zadol`uvawe, postapkata na izdavawe,
servisirawe i prestanok na dr`avnite garanacii i
sl. 

Osnovna cel na upravuvawe so javniot dolg e pre-
zemawe na merki i aktivnosti od strana na Minis-
terstvoto za finansii zaradi obezbeduvawe na fi-
nansirawe na potrebite na dr`avata so najnizok
mo`en tro{ok, na sreden i dolg rok pri odr`livo
nivo na rizik. Dopolnitelna cel na upravuvaweto
so javniot dolg pretstavuva razvoj i odr`uvawe na
efikasni doma{ni finansiski pazari.

Soglasno Zakonot za javen dolg, javniot dolg go so-
~inuvaat dr`avniot dolg i site finansiski obvrs-
ki vo forma na zaem i hartii od vrednost sozdadeni
preku zadol`uvawe na op{tinite i na gradot Skop-
je, kako i zadol`uvaweto na javnite pretprijatija i
trgovskite dru{tva koi se vo celosna ili vo domi-
nantna sopstvenost na dr`avata. Dr`avniot dolg go
so~inuvaat site finansiski obvrski vo forma na
zaem ili hartii od vrednost sozdadeni preku za-
dol`uvawe na Republika Makedonija.

Predmet na informacijata e obedinuvawe na po-
datocite za vkupniot dolg na dr`avata, a osobeno za
dolgot na javniot sektor i negova analiza vo perodot
od 1999 do 2004 godina, prviot i vtoriot kvartal od
2005 godina, kako i pojasnuvawe na specifikite na
dostasani a neplateni obvrski na op{tinite.

Analizata na podatocite za vkupniot dolg na jav-
niot sektor vo dr`avata vo ovoj tekst }e ja vr{ime
so primena na klasifikacijata i metodologijata ut-
vrdena vo Prira~nikot za finansiska statistika na
dr`avata (Government Financial Statistics Manual -
GFS 2001 - IMF), a za prv pat }e bidat prezentirani
i podatoci soglasno Zakonot za javen dolg.

Soglasno Prira~nikot za finansiska statistika
na dr`avata (GFS 2001), javniot sektor na dr`avata
go so~inuvaat dva osnovni institucionalni sektori,
koi vo sebe vklu~uvaat pove}e podsektori.

Osnovni sektori i nivni podsektori koi go so~i-
nuvaat javniot sektor se:

! Op{ta Vlada (General Government), vo koja kako
podsektori vleguvaat centralnata vlada, dr`av-
nata vlada i lokalnata vlada; i

! Javni korporacii (Public Corporation), koj e sosta-
ven od slednive podsektori:

! Nefinansiski javni korporacii - site rezident-
ni nefinansiski korporacii kontrolirani od
strana na op{tata vlada;

Finansiski javni korporacii, vo koj vleguvaat:

! Nemonetarnite finansiski korporacii - site re-
zidentni finansiski korporacii, osven Central-
nata banka i drugi javni depozitarni dru{tva, koi
gi kontrolira op{tata vlada;

! Monetarni finansiski korporacii, osven cen-
tralna banka - site rezidentni depozitarni kor-
poracii, osven Centralnata banka, koi se kontro-
lirani od strana na op{tata vlada;

! Centralna banka - vo koja vleguvaat Centralnata
banka, valutni bordovi ili nezavisni valutni
vlasti koi vr{at emisija na nacionalna valuta
koja e poddr`ana od deviznite rezervi, i drugi
vladini agencii koi se posebni institucionalni
edinici i koi osnovno vr{at aktivnosti koi gi
vr{i centralnata banka.  

Vkupen dolg na javniot sektor vo 2004 godina
i prviot i vtoriot kvartal od 2005 godina
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Ottuka, soglasno GFS metodologijata kako javen
dolg }e se smeta dolgot na op{tata vlada, odnosno
dolgot na centralnata vlada, javnite fondovi i
op{tinite, kako i dolgot na centralnata banka i na
javnite pretprijatija.  

Za razlika od GFS metodologijata, definicijata
za javniot dolg utvrdena vo  Zakonot za javniot dolg
kako javen dolg go tretira samo dolgot na op{tata
vlada (centralnata vlada, javnite fondovi i
op{tinite) i na javnite pretprijatija, dodeka dolgot
na Centralna banka nema tretman na javen dolg.    

I. VKUPEN DOLG NA JAVNIOT SEKTOR

Vkupniot javen dolg go so~inuvaat obvrskite po
osnov na nadvore{noto i vnatre{noto zadol`uvawe
na javniot sektor. 

! Vkupen javen dolg presmetan

po GFS metodologijata

Vo periodot od 1999 godina do 2004 godina vkup-
niot iznos na dolgot na javniot sektor se dvi`i ne-
ramnomerno so progresiven trend vo 2000 i 2001 go-
dina, i trend na kontinuirano namaluvawe do 2003
godina. Najgolemo zgolemuvawe na vkupniot javen
dolg e realizirano vo 2000 godina, koga vo odnos na
1999 godina, porasna za 62.8%, i go dostigna nivoto
od 2.234,09 milioni EUR. Vakviot rapiden porast na
dolgot na javniot sektor se dol`e{e pred se na zgo-
lemuvawe na vnatre{noto zadol`uvawe na cen-
tralnata vlast preku izdavawe na dve novi struk-
turni obrznici Obvrznicata za staroto devizno
{tedewe i Obvrznicata za privatizacija na Sto-
panska banka. 

Vkupniot dolg na javniot sektor na 31.12.2004 go-
dina iznesuva 1.841.04 milioni EUR, {to vo odnos
na 2003 godina pretstavuva nezna~itelno namaluva-
we za 0,47%. 

U~estvoto na vkupniot javen dolg vo bruto doma{-
niot proizvod vo 2004 godina iznesuva 43,76%, {to
vo odnos na 2003 godina pretstavuva namaluvawe za
1.41 procenten poen. 

U~estvoto na vnatre{niot i nadvore{niot dolg vo
vkupniot javen dolg vo 2004 godina iznesuva 36,01%
(662,95 milioni EUR) i 63,99% (1.178,09 milioni
EUR) respektivno. Sporedeno so 2003 godina, u~est-
voto na vnatre{niot dolg bele`i tendencija na na-
maluvawe za 0,25%, dodeka, nadvore{niot dolg
svoeto u~estvo go zgolemil za 0,25%.

Sostojbata na vkupniot javen dolg vo bruto doma{-
niot proizvod vo prvata polovina od 2005 godina
iznesuva 44.65% {to vo odnos na 2004 godina pret-
stavuva zgolemuvawe za 0.89 procenten poen.

U~estvoto na vnatre{niot i nadvore{niot dolg vo
vkupniot javen dolg vo prvata polovina od 2005 god-
ina iznesuva 36.82% (725.20 milioni EUR) i 63.18%
(1.244,27 milioni EUR) respektivno. Sporedeno so
2004 godina, u~estvo na vnatre{niot dolg bele`i
tendencija na zgolemuvawe za 0.81 procenten poen, a
nadvore{niot dolg e namalen za 0.81 procenten poen.

! Vkupen javen dolg presmetan spored Zakonot

za javen dolg

Vkupniot javen dolg presmetan spored Zakonot za
javen dolg, ima ist trend na dvi`ewe vo periodot od
1999 do 2004 godina, kako i javniot dolg presmetan
po GFS metodologijata. So ogled na faktot deka vo
ovaa presmetka ne e vklu~en dolgot na Narodna
Banka na Republika Makedonija, mo`e da se zaklu~i
deka dolgot na centralnata banka nema su{tinsko
zna~ewe vo trendot na dvi`eweto na vkupniot dolg
na javniot sektor.

U~estvoto na vkupniot javen dolg vo bruto doma{-
niot proizvod vo 2004 godina iznesuva 40.91%, i is-
toto vo odnos na 2003 godina pretstavuva pad za 1,18
procentni poeni.

U~estvoto na vnatre{niot i nadvore{niot javen
dolg vo 2004 godina iznesuva 34,22%  i 65,78%  res-
pektivno.

Vo prviot kvartal od 2005 godina vkupniot javen
dolg bele`i blago zgolemuvawe od 100 milioni EUR
vo sporedba so dekemvri 2004 god., a pred se poradi
pogolemiot iznos na emituvani blagajni~ki zapisi i
dr`avni zapisi. Vo vtoriot kvartal vkupniot javen
dolg vo odnos na prviot kvartal e zgolemen za 28.32
milioni EUR a vo sporedba so dekemvri 2004 za
128.32 milioni EUR, {to isto taka se dol`i na po-
golemiot iznos na emituvani blagajni~ki zapisi i
dr`avni zapisi (Prilog: Tabela 1).

Pri presmetka na nadvore{niot i vnatre{niot
dolg koristeni se slednive kursevi: 

1999 - 1EUR = 60.617; 1USD = 60.34;

2000 - 1EUR = 60.788; 1USD = 65.328;

2001 - 1EUR = 60.961; 1USD = 69.172;

2002 - 1EUR = 61.071; 1USD = 58.598;

2003 - 1EUR = 61.293; 1USD = 49.05;

2004 - 1EUR = 61.441; 1USD = 45.94;

2005 - 1EUR = 61.4229; 1USD = 47.4565;
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Vkupen dolg na javniot sektor po GFC metodologija i Predlog zakonot za javen dolg

Vo milioni EUR

godina

osnov 1999 2000 2001 2002 2003 2004 31.03.2005 31.05.2005 30.06.2005

NADVORE[EN JAVEN DOLG 1,289.59 1,443.01 1,394.95 1,267.64 1,178.90 1,178.09 1,189.35 1,207.58 1,244.27

Dolg na Op{ta Vlada 1,024.72 1,153.86 1,191.89 1,088.97 1,005.54 992.68 1,002.67 1,020.99 1,055.91

Dolg na Centralna Vlada 1,024.72 1,153.86 1,191.89 1,088.97 1,005.54 992.68 1,002.67 1,020.99 1,055.91

Centralna vlada 971.52 1,101.00 1,144.10 1,050.37 972.56 961.76 971.80 988.59 1,023.16

Javni fondovi 53.20 52.86 47.79 38.60 32.98 30.92 30.87 32.40 32.75

Op{tini N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Centralna banka 101.24 102.94 80.32 64.66 54.70 45.97 47.01 44.03 43.89

Javni pretprijatija 163.63 186.21 122.74 114.01 118.66 139.44 139.67 142.56 144.47

VNATRE[EN JAVEN DOLG 113.62 791.08 733.31 675.66 670.78 662.95 751.80 716.54 725.20

Dolg na Op{ta Vlada 79.85 711.76 681.52 626.57 599.34 588.86 652.84 635.55 625.75

Dolg na Centralna Vlada 79.85 711.76 681.52 626.57 599.34 588.86 652.84 635.55 625.75

Strukturni obvrznici 79.85 711.76 681.52 626.57 599.34 557.74 613.60 580.77 569.72

Obvrznica za sanacija na Stopanska banka 58.73 53.57 48.08 42.66 37.19 31.80 31.80 26.52 26.52

Mala obvrznica 3.98 2.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

Obvrznica za selektivni krediti 17.14 17.09 17.04 17.01 16.95 16.91 16.91 16.91 16.91

Obvrznica za privatizacija na Stopanska banka 0.00 120.20 111.60 103.00 94.40 85.82 83.68 83.68 81.54

Obvrznica za staro devizno {tedewe 0.00 518.90 504.80 462.40 409.90 357.69 357.69 332.14 332.14

Obvrznici za denacionalizacija (I, II,  III i IV emisija) 0.00 0.00 0.00 1.50 40.90 65.52 123.52 121.52 112.49

Kontinuirani dr`avni hartii od vrednost 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 31.12 39.24 54.78 56.03

Op{tini N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A

Centralna banka 33.77 79.32 51.79 49.09 71.44 74.09 98.96 80.99 99.46

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

VKUPEN JAVEN DOLG* 1,403.2 1 2,234.09 2,128.26 1,943.30 1,849.68 1,841.04 1,941.15 1,924.12 1,969.47

Bruto doma{en proizvod** 3,448.10 3,877.00 3,838.00 3,991.00 4,095.00 4,207.00 4,411.00 4,411.00 4,411.00

Prose~en izvoz 1,116.97 1,220.00 1,035.00 1,178.00 1,207.00 1,344.00 1,640.00 1,640.00 1,640.00

Nadvore{en javen dolg kako % od vkupniot javen dolg 91.90 64.59 65.54 65.23 63.74 63.99 61.27 62.76 63.18

Vnatre{en dolg kako % od vkupniot javen dolg 8.10 35.41 34.46 34.77 36.26 36.01 38.73 37.24 36.82

Vkupen dolg kako % od prose~en BDP 40.70 57.62 55.45 48.69 45.17 43.76 44.01 43.62 44.65

Vkupen dolg kako % od prose~en izvoz 125.63 183.12 205.63 164.97 153.25 136.98 118.36 117.32 120.09

Vkupen dolg na Centralnata Vlada 1,104.57 1,865.62 1,873.41 1,715.54 1,604.88 1,581.54 1,655.51 1,656.54 1,681.66

Vkupen nadvore{en dolg na centralniot Buxet kako %

od vkupniot dolg na centralniot Buxet 92.77 61.85 63.62 63.48 62.66 62.77 60.57 61.63 62.79

Vkupniot vnatre{en dolg na centralniot Buxet kako %

od vkupniot dolg na centralniot Buxet 7.23 38.15 36.38 36.52 37.34 37.23 39.43 38.37 37.21

Vkupniot dolg na centralniot Buxet kako % od prose~en BDP 32.03 48.12 48.81 42.99 39.19 37.59 37.53 37.55 38.12

Vkupniot dolg na centralniot Buxet kako % prose~en izvoz 98.89 152.92 181.01 145.63 132.96 117.67 100.95 101.01 102.54

Vkupen javen dolg presmetan spored Predlog zakonot za javen dolg 1,268.20 2,051.83 1,996.15 1,829.55 1,723.54 1,720.98 1,795.18 1,799.10 1,826.13

Nadvore{en javen dolg kako % od vkupniot javen dolg 93.70 65.31 65.86 65.75 65.23 65.78 63.63 64.67 65.73

Vnatre{en dolg kako % od vkupniot javen dolg 6.30 34.71 34.15 34.24 34.77 34.22 36.37 35.33 34.27

Vkupen dolg kako % od prose~en BDP 36.78 52.92 52.01 45.84 42.09 40.91 40.70 40.79 41.40   

Vkupen dolg kako % od prose~en izvoz 113.54 168.18 192.86 155.31 142.80 128.05 109.46 109.70 111.35

*  Pri presmetkata na vkupniot dolg koristen e sredniot kurs na EUR i USD od oficijalnata kursna lista na NBRM na krajot na presmetkovniot period

(kraj na godinata)

** Pri presmetkata na BDP koristen e prose~niot kurs na EUR ostvaren vo soodvetnata godina

Izvor: Ministerstvo za finansii i NBRM
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II. VNATRE[EN JAVEN DOLG

Vnatre{niot javen dolg na Republika Makedonija
spored GFS metotologijata se sostoi od :

! Strukturni obvrznici

! Kontinuirani dr`avni hartii od vrednost; 

! Blagajni~ki zapisi;

! Dolg na op{tinite i na javnite pretprijatija; i

! Dolgoro~en kredit od Narodna Banka na Republi-
ka Makedonija koj zaklu~no so 31.12.2004 godina e
isplaten.

II.1. Strukturni obvrznici

Republika Makedonija zaklu~no so 30.06.2005 god-
ina ima izdadeno vkupno {est strukturni obvrznici: 

a) Obvrznici izdadeni zaradi izvr{ena sanacija
na Stopanska banka a.d. Skopje (Golema obvrznica);

b) Obvrznica za selektivni krediti;

c) Obvrznica za prezemawe na pobaruvawata od
Stopanska banka A.D. Skopje zaradi izvr{ena pri-
vatizacija (Nova obvrznica);

d) Obvrznici za staro devizno {tedewe;

e) Obvrznici za denacionalizacija (I, II, III i IV
emisija); i

f) Obvrznicata za prezemawe na ostatokot od de-
viznite {tedni vlogovi (Mala obvrznica)

Od site prethodno navedeni obvrznici, samo pos-
lednata, takanare~ena Mala obvrznica, e celosno
namirena, dodeka ostanatite se seu{te aktivni.

a) Obvrznici izdadeni zaradi izvr{ena sanacija
na Stopanska banka a.d. Skopje (Golema obvrznica)

Soglasno so Zakonot za sanacija i rekonstruirawe
na del od bankite vo Republika Makedonija (�Sl.
vesnik na RM� br. 14/95), Agencijata za upravuvawe
so sredstva, vo ime i za smetka na Republika Make-
donija, izdade obvrznici za sanacija i rekonstrui-
rawe na Stopanska banka AD- Skopje, vo vkupen iz-
nos od 6.000.000.000 denari.

Otplatata na glavninata, soglasno so Zakonot, }e se
vr{i vo rok od 15 godini, vo ednakvi godi{ni rati,
po~nuvaj}i od 1 april 1996 godina. Kamatata na ob-

vrznicite se presmetuva vo visina na eskontnata
stapka na Narodna banka na Republika Makedonija i
se isplatuva mese~no, po~nuvaj}i od 1 januari 1995 go-
dina. Otplatata na obvrskite po obvrznicite se vr{i
od sredstva na Buxetot na Republika Makedonija.

b) Obvrznici za selektivni krediti

So Zakonot za sanacija i rekonstruirawe na del
od bankite vo Republika Makedonija (�Sl. vesnik na
RM� br. 14/95), Agencijata za upravuvawe so sredst-
va, vo ime i za smetka na Republika Makedonija, iz-
dade obvrznici za nadomestuvawe na selektivnite
krediti na Narodna banka {to se prebivaat so iz-
nosot na del od nenaplativite pobaruvawa kaj Ban-
kata vo iznos do 1.039.000.000 denari. Na nominal-
niot iznos na obvrznicata ne se presmetuva kamata.
Otplatata na glavnicata, od sredstvata na Buxetot
na Republika Makedonija, }e se izvr{i na 1 april
2020 godina. 

c) Obvrznica za prezemawe na pobaruvawata od
Stopanska banka a.d. Skopje zaradi izvr{ena priva-
tizacija (Nova obvrznica)

Obvrskite po osnov na ovaa obvrznica se reguli-
rani so Zakonot za garantirawe na investicijata na
strate{kite investitori i za prezemawe na oddel-
ni pobaruvawa od krajnite korisnici od strana na
Republika Makedonija, vo Stopanska banka AD
Skopje (�Sl. vesnik na RM� br. 81/99, 86/99, 25/00 i
108/00).

Pri~inata za izdavaweto na obvrznicata e pri-
vatizacija na Stopanska banka AD-Skopje, pri {to
so ovaa obvrznica se izvr{i prezemawe na pobaru-
vawata od grupacijata Makedonija tabak AD-Skopje,
Jugohrom AD-Jagunovce, Fenimak AD-Skopje i KO-
KO Godel AD- Skopje, vo vkupen iznos od 235 milio-
ni DEM ili denarska protivvrednost od 7.283 mi-
lioni (presmetana po sredniot kurs na kursnata
lista na NBRM od 31.12.1999 godina).  

Soglasno so Zakonot, otplatata na nominalnata
vrednost i na kamatnite kuponi na obvrznicite }e
se vr{i vo rok od 14 godini, vo ednakvi kvartalni
rati (t.e.56 anuiteti), smetano od 31 mart 2001 godi-
na. Na obvrznicite se isplatuva kamata od trimese-
~en EURIBOR + 1 procenten poen. 

d) Obvrznici za staro devizno {tedewe

Ovie obvrznici se izdadeni vrz osnova na Zakon
za na~inot i postapkata na isplatuvawe na deponi-
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ranite devizni vlogovi na gra|anite po koi garant e
Republika Makedonija (�Sl. vesnik na RM� br.32/00).

Nominalnata vrednost na obvrznicite se otpla-
tuva vo 20 polugodi{ni rati, na 1 april i na 1 ok-
tomvri. Prvata rata za otplata pristigna na 1 april
2002 godina, a poslednata isplata dostasuva na 1
oktomvri 2011 godina. Zna~i, vkupniot period na
otplata e 10 godini. Na nominalnata vrednost na
obvrznicite se presmetuva kamata vo visina od 2%
godi{no, zapo~nuvaj}i od 1 maj 2000.

e) Obvrznici za denacionalizacija

So Zakonot za izdavawe na obvrznici na Republi-
ka Makedonija za denacionalizacija (�Sl. vesnik na
RM� br. 37/02) se ureduva na~inot i postapkata na
izdavawe na obvrznici za denacionalizacija. Ovie
obvrznici se izdavaat kako nadomest za imotot od-
zemen vo korist na dr`avata vo period od 1945 do
1990 godina.  

Soglasno so Zakonot, Republika Makedonija }e
izvr{i vkupno {est emisii na obvrznici za dena-
cionalizacija, odnosno po edna vo tekot na godina-

ta. Prvata emisija e objavena vo 2002 godina i zak-
lu~no so 2005 godina se izvr{eni vkupno ~etiri
emisii, dodeka vo narednite godini se o~ekuva da
se izdavaat u{te dve emisii na obvrznici za dena-
cionalizacija. Nominalnata vrednost na obvrzni-
cite se otplatuva vo deset godi{ni rati i se pres-
metuva kamata vo visina od 2% godi{no. Glasat na
ime i vo EVRO valuta (Prilog: Tabela 2). 

Sostojbata na dolgot na dr`avata po osnov na iz-
dadenite strukturni obvrznici zaklu~no so

31.12.2004 godina iznesuva 557,4 milioni EUR od-
nosno 34.247,2 milioni denari.

Vo 2005 godina planirano e za ovie obvrznici od
Buxetot na Republika Makedonija da se isplatat
sredstva vo iznos od 5.182,79 milioni denari, od
koi 4.400,00 milioni denari po osnov na glavnica i
782,79 milioni denari po osnov na kamata. 

Vo prviot kavrtal od 2005 godina po osnov na glav-
nina i kamata za ovie obvrznici od Buxetot na Re-
publika Makedonija bea isplateni sredstva vo iznos
203,9 milioni denari. Najgolem del od isplatite od
ovoj kvartal se odnesuvaa na obvrskite po osnov na

Doma{en dolg - instrumenti i uslovi pod koi se izdadeni

Vo milioni EUR

Namena za koja se Godina na Godina na Godina na Rok na Kamatna Datum na Datum na Sostojba Sostojba

izdadeni obvrznicite izdavawe isplata isplata na otplata stapka koj se koj se na dolg na dolg

na prvata poslednata vo godini isplatuva isplatuva 31.12.2004 30.06.2005

rata rata glavninata kamatata godina1 godina2

Obvrznici za sanacija 1996 1996 2010 15 vo visina 1.IV sekoj mesec 31.80 26.52

na Stopanska banka na eskontna

stapka

Obvrznica za selektivni krediti 1996 - 2020 25 bez kamata - - 16.91 16.91

Obvrznici za staro devizno {tedewe 2000 1.IV 1.X 10 2% 1.IV i 1.X 1.IV i 1.X 357.69 332.14

2002 2011 godi{no

Obvrznica za privatizacija 2001 31.III.2002 31.XII. 2004 14 Euribor + 31.III, 30.VI 30.III, 30.VI 85.82 81.54

na Stopanska banka 1 procenten 30.IX, 30.IX,
poen i 31.XII i 31.XII

Prva emisija na obvrznici

za denacionalizacija 2002 1.VI 2003 1.VI 2012 10 2% godi{no 1.VI 2003 1.VI 2003 0.99 0.87

Vtora emisija na obvrznici

za denacionalizacija 2003 1.VI 2004 1.VI 2013 10 2% godi{no 1.VI 2004 1.VI 2004 27.80 25.01

Treta emisija na obvrznici

za denacionalizacija 2004 1.VI 2005 1.VI 2014 10 2% godi{no 1.VI 2005 1.VI 2005 36.39 31.99

^etvrta emisija na obvrznici

za denacionalizacija 2005 1.VI 2006 1.VI 2015 10 2% godi{no 1.VI 2006 1.VI 2006 0.00 54.74

VKUPNO 557.4 569.72

1) Iznosite zaklu~no so 31.12.2004 godina se presmetani po kurs od EUR = 61.441 denari

2) Iznosite zaklu~no so 30.06.2005 godina se presmetani po kurs od EUR = 61.4229 denari

Izvor: Ministerstvo za finansii, Sektor za upravuvawe so javen dolg 
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kamata i glavnina za Obvrznicata za privatizacija
na Stopanska banka (Nova obvrznica) za koja bea
isplateni vkupno 173,51 milioni denari od koi
131,79 milioni denari po osnov na glavnina, a os-
tatokot od 41,72 miloni denari po osnov na kamata.
Preostanatite isplati vo vkupen iznos od 30.39 mi-
lioni denari se otplati na obvrski po osnov na ka-
mata po obvrznicata za sanacija na Stopanska banka.

Vo vtoriot kvartal po osnov na glavnina i kamata
za obvrznicata za Sanacija na Stopanska banka-
Skopje, Obvrznicata za staro devizno {tedewe i
Obvrznicata za izvr{ena privatizacija na Stopan-
ska banka AD-Skopje bea isplateni sredstva vo iz-
nos od 2.312,18 milioni denari. Najgolem del od is-
platite od ovoj kvartal se odnesuvaa na  obvrskite
po osnov na glavnina za Obvrznica za staro devizno
{tedewe vo iznos od 1.569,10 milioni denari, is-
plata na glavnina za Obvrznica za sanacija na Sto-
panska banka vo iznos od 325,65 milioni denari i
isplata na glavnina za Obvrznica za izvr{ena pri-
vatizacija na Stopanska banka AD-Skopje vo iznos
od 131,53 milioni denari.

Preostanatite isplati vo vkupen iznos od 285,89
milioni denari se otplati na obvrski po osnov na
kamata po Obvrznicata za sanacija na Stopanska
banka, Obvrznicata za staro devizno {tedewe i
Obvrznica za izvr{ena privatizacija na Stopanska
banka AD-Skopje. 

Likvidnost na strukturnite obvrznici

Strukturnite obvrznici (Obvrznicite za staro
devizno {tedewe i Obvrznicite za denacionaliza-
cija (prva, vtora, treta i ~etvrtata emisija) kotira-
at na Makedonskata berza za hartii od vrednost. So
ogled deka ovie obvrznici se izdadeni za namiru-
vawe na odredeni obvrski na dr`avata, nivnite ka-
rakteristiki ne soodvestvuvaat na potrebite na
potencijalnite investitori, pred s¢ poradi podol-
gite rokovi na dospevawe, a i poradi `elbata na
sopstvenicite da ne gi prodavaat, zatoa ovie obvrz-
nici se relativno nelikvidni na sekundarniot pa-
zar na hartii od vrednost (Berza). Edna od pri~ini-

Trguvawe na strukturnite obvrznici vo 2004 godina
vo EUR

2003 2004

Q1 Q2 Q3 Q4
Strukturni sostojba trguvana koef. na sostojba trguvana koef. na trguvana koef. na trguvana koef. na trguvana koef. na

obvrznici 31.12.2002 vrednost likvid. 31.12.2003 vrednost likvid. vrednost likvid. vrednost likvid. vrednost likvid.

Obvrznici za staro

devizno {tedewe 462,377,278.00 1,186,776.30 0.00 408,859,712.00 1,687,166.92 0.00 1,427,777.44 0.00 1,199,814.90 0.00 1,611,653.79 0.00

Obvrznici za

denacionalizacija

I emisija 1,500,000.00 33,159.12 0.02 1,400,000.00 63,698.60 0.05 63,802.70 0.05 19,886.29 0.01 24,691.50 0.02

Obvrznici za

denacionalizacija

II emisija 39,000,000.00 928,248.08 0.02 39,000,000.00 1,129,007.28 0.03 562,300.47 0.01 265,693.27 0.01 1,557,305.26 0.04

Obvrznici za

denacionalizacija

III emisija 0.00 0.00 0.00 47,000,000.00 0.00 0.00 4,901,882.56 0.10 3,865,709.41 0.08 2,813,361.69 0.06

3) Pretstavuva odnos pome|u sostojbata i trguvanata vrednost, koja e presmetana po kurs od EUR = 61.4 denari

Trguvawe na strukturnite obvrznici vo 2005 godina

Strukturni obvrznici sostojba Januari/2005 Fevruari/2005 Mart/2005 April/2005 Maj/2005 Juni/2005

na dolgot trguvana koef. na trguvana koef. na trguvana koef. na trguvana koef. na trguvana koef. na trguvana koef. na

31.12.2004 vrednost likvid. vrednost likvid. vrednost likvid. vrednost likvid. vrednost likvid. vrednost likvid.

Obvrznici za staro devizno {tedewe 357,685,138.00 200,937.44 0.00 293,443.34 0.00 432,912.58 0.00 434,195.84 0.00 279,073.51 0.00 389,211.45 0.00

Obvrznici za denacionalizacija I emisija 990,000.00 692.58 0.00 10,679.26 0.01 11,311.90 0.01 - - - - 5,136.97 0.01

Obvrznici za denacionalizacija II emisija 28,000,000.00 132,265.55 0.01 159,246.91 0.01 97,377.35 0.00 318,248.24 0.01 30,955.89 0.00 70,140.35 0.00 

Obvrznici za denacionalizacija III emisija 36,390,000.00 626,377.72 0.02 751,782.61 0.02 794,389.58 0.02 490,863.98 0.01 166,636.91 0.00 189,239.20 0.01

Obvrznici za denacionalizacija IV emisija 58,000,000.00 - - 5,296,722.75 0.09 2,591,466.58 0.04 1,752,984.80 0.03 1,829,608.75 0.03
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te za maliot obem na trguvawe so dr`avnite hartii
od vrednost na Makedonskata berza za hartii od
vrednost se visokite transakcioni tro{oci, odnos-
no brokerskite provizii, proviziite na berzata i
provizijata na Centralniot depozitar na hartii od
vrednost.

Spored koeficientot na likvidnosta, vo tekot na
2004 godina kako najlikvidna obvrznica e obvrzni-
cata za denacionalizacija-treta emisija, koja vo
sporedba so drugite obvrznici ima povisok koefi-
cient na likvidnost.

Analiziraj}i ja sostojbata vo prviot i vtoriot
kvartal od 2005 godina mo`e da zaklu~ime deka naj-
likvidna e obvrznicata za denacionalizacija i toa
treta i ~etvrta emisija, koja vo sporedba so drugite
obvrznici imaat povisok koeficient na likvidnost.

Vo slednata tabela mo`e da se vidi dvi`ewe na
cenite na obvrznicite na Makedonskata berza za
hartii od vrednost za period od januari do juli 2005
godina pri {to mo`e da se konstatira deka najgole-
ma cena imaat Obvrznicite za staro devizno {tede-
we i Obvrznicata za denacionalizacija-vtora emi-
sija koja se dvi`i okolu 70% od nominalnata vred-
nost, dodeka najniska e cenata na Obvrznicata za
denacionalizacija-~etvrta emisija koja se dvi`i
okolu 60% od nominalnata vrednost. (Prilog: Tabe-
la 5)

Sopstvenost na strukturni obvrznici

Vo vrska so sopstvenosta na strukturnite Obvrz-
nici  za tri od niv i toa Obvrznicata za sanacija na
Stopanska banka AD- Skopje, Obvrznicata za selek-
tivni krediti i Obvrznicata za sanacija na Stopan-

ska banka AD-Skopje, 100% se vo sopstvenost na
bankite, dodeka za drugite obvrznici i toa Obvrz-
nicata za denacionalizacija  (1-va, 2-ra, 3-ta i 4-
ta emisija) najgolem del od sopstvenicite na ovie
obvrznici se fizi~kite lica i toj procent se dvi`i

od 50% do 90%, dodeka sopstvenosta na bankite i
ostanatite pravni subjekti e pomal i iznesuva od
5% do 50% (Prilog: Tabela 6).

Trguvana cena na strukturni obvrznici

Jan-05 Fev-05 Mart-05 April-05 Maj-05 Juni-05 Juli-05

Maks. Min Maks. Min. Maks. Min. Maks. Min. Maks. Min. Maks. Min. Maks. Min.

Obvrznica za staro devizno {tedewe 76.00 75.00 76.10 75.60 77.00 74.50 76.80 73.10 74.20 73.50 75.00 74.10 75.10 74.50 

Obvrznici za denacionalizacija I emisija 69.00 75.00 71.50 70.00 71.00 70.00 -   -   -   -   69.00 68.50 -   -   

Obvrznici za denacionalizacija II emisija 70.10 69.00 71.00 69.00 71.00 68.00 75.00 71.00 74.00 71.60 70.00 67.50 68.20 67.50 

Obvrznici za denacionalizacija III emisija 69.60 68.50 70.00 68.50 71.00 67.20 74.00 69.40 74.00 70.20 68.00 66.00 67.00 65.00 

Obvrznici za denacionalizacija IV emisija 59.00 65.00 62.10 65.00 62.90 63.40 62.60 64.00 62.90 

Sopstvenost na strukturni obvrznici

Banki Ostanati pravni subjekti Fizi~ki lica

Strukturni obvrznici Iznos vo EUR % od vkupnata emisija Iznos vo EUR % od vkupnata emisija Iznos vo EUR % od vkupnata emisija

Obvrznici za denacionalizacija I emisija 0 0.00 70,312.00 8.42 764,640.00 91.58

Obvrznici za denacionalizacija II emisija 3,780,084.00 15.33 9,347,468.00 37.92 11,523,433.00 46.75

Obvrznici za denacionalizacija III emisija 4,653,362.00 15.33 4,499,332.00 14.82 21,199,336.00 69.84

Obvrznici za denacionalizacija IV emisija 3,582,629.00 6.99 7,718,502.00 15.07 39,922,435.00 77.94

Obvrznica za staro devizno {tedewe 13,967,507.91 4.65 2,079,068.54 0.70 284,192,512.62 94.65

Obvrznici za izvr{ena privatizacija

na Stopanska banka 81,532,800.00 100 -   -   -   -   

Obrznici za sanacija na Stopanska banka 26,560,201.79 100 -   -   -   -   

Obvrznici za selektivni krediti 16,948,461.34 100 -   -   -   -   

Obvrznici za denacionalizacija - I emisija

Ostanati
Pravni subjekti

8%

Banki
0%

Fizi~ki lica
92%
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Sopstvenosta na obvrznicite, odnosno odnosot
pome|u sopstvenosta na obvrznicite pome|u banki,
ostanati pravni subjekti i fizi~ki lica najdobro
mo`e da se vidi vo narednite grafikoni (Prilog:
Grafikoni br.1, 2, 3, 4, 5)

II.2. Kontinuirani dr`avni hartii

od vrednost - Dr`avni zapisi

Emisijata na dr`avni zapisi zapo~na vo ramkite
na proektot za razvoj na pazarot na dr`avni hartii
od vrednost. Vo vrska so ovoj proekt, u{te vo sep-
temvri 2003 godina, Vladata na Republika Makedo-
nija usvoi Strategija za razvoj na pazarot na dr`av-
ni hartii od vrednost, a vo januari 2004 godina, vo
soglasnost so Strategijata i vrz osnova na Odluka
na Vladata za izdavawe na dr`avni zapisi vo 2004
godina, zapo~na emisijata na prvite dr`avni hartii
od vrednost. Vo po~etokot se emituvaa samo 3-me-
se~ni dr`avni zapisi, dodeka vo noemvri istata go-
dina bea vovedeni i 6-mese~ni dr`avni zapisi. 

Kako rezultat na dosega{niot uspeh ostvaren so
emisiite na dr`avni zapisi, kako i golemata zain-
teresiranost na investitorite svoite slobodni pa-
ri~ni sredstva da gi investiraat vo dr`avni hartii
od vrednost, Ministerstvoto za finansii, vo ime na
Republika Makedonija i vrz osnova na Odluka za
izdavawe na dr`avni zapisi vo 2005 godina, pro-
dol`i vo kontinuitet so emisijata na dr`avni har-
tii od vrednost. Imeno, i vo 2005 godina se prodol-
`i so emisijata na 3 i 6-mese~ni dr`avni zapisi, a
od juni ovaa godina uspe{no bea vovedeni i 12-me-
se~ni dr`avni zapisi. 

Intencija e do krajot na 2005 godina da se prodol-
`i ro~nata struktura na portfolioto na dr`avni
hartii od vrednost so voveduvawe na 2-godi{ni dr-
`avni obvrznici, {to pretstavuva i zakonski pre-
duslov za otpo~nuvawe so rabota na noviot dvos-
tolben penziski sistem.

Vo periodot april-juni 2005 godina se odr`ani
vkupno 7 aukcii na 3, 6 i 12-mese~ni dr`avni zapi-
si, na koi vkupno e ponuden iznos od 4.195 milioni
denari. Vkupnata pobaruva~ka za 3, 6 i 12-mese~ni
dr`avni zapisi, vo istiot period, iznesuva 4.225,41
milioni denari, dodeka pak, vkupnata realizacija
iznesuva 3.799,86 milioni denari. Neto povlekuva-
weto po osnova na izdadeni 3, 6 i 12-mese~ni dr-
`avni zapisi, vo vtoiot kvartal od ovaa godina, iz-
nesuva 3.700,55, dodeka pak, realniot kamaten tro-
{ok za ovoj period iznesuva 99,31 milioni denari.

Obvrznici za denacionalizacija - II emisija

Ostanati
Pravni subjekti

38%

Banki
15%

Fizi~ki lica
47%

Obvrznici za denacionalizacija - III emisija

Ostanati
Pravni subjekti

15%

Banki
15%

Fizi~ki lica
70%

Obvrznici za denacionalizacija - IV emisija

Ostanati
Pravni subjekti

15%

Banki
7%

Fizi~ki lica
78%

Obvrznici za staro devizno {tedewe

Ostanati
Pravni subjekti

1%

Banki
5%

Fizi~ki lica
94%
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Analizata na rezultatite od aukciite na dr`av-
nite zapisi vo vtoriot kvartal od ovaa godina, upa-
tuva na konstatcijata deka pobaruva~kata za 3-me-
se~ni dr`avni zapisi od aukcija vo aukcija se zgo-
lemuva i duri vo 5 od vkupno 7 aukcii istata e po-
golema od ponudata. Vo periodot april-juni 2005
godina, zaradi likvidnosni potrebi na Buxetot, be-
{e odr`ana edna vonredna aukcija na dr`avni za-
pisi so ro~nost od 84 dena, kako i edna povtorna
emisija na postoe~ka aukcija (re-opening) so ro~nost
od 30 dena. (Prilog: Grafikon 6)

[to se odnesuva do pobaruva~kata za 6-mese~nite
dr`avni zapisi, iako konstantno pomala od ponuda-
ta, sepak bele`i nagoren trend. (Prilog: Grafikon 7)

Uspe{noto voveduvawe, pak, na 12-mese~nite dr-
`avni zapisi se ceni preku re~isi trojno pogolema-
ta pobaruva~ka (133,91 milioni denari) vo odnos na
ponudeniot iznos (50 milioni denari).

Kamatnata stapka na dr`avnite zapisi i ponatamu
se odreduva pazarno, vo zavisnost od ponudata i po-
baruva~kata. Na aukciite na 3-mese~ni dr`avni za-
pisi vo periodot april-juni 2005 godina ponderi-
ranata kamatna stapka se dvi`e{e neramnomerno
(naizmeni~en pad i porast), vo intervalot 10,16%-
10,84%, no sepak, nivoto se ocenuva kako zadovoli-

telno i prifatlivo za Buxetot. (Prilog: Grafikon
br. 8)

Vo vtoroto tromese~je od ovaa godina se odr`ani
vkupno 3 aukcii na 6-mese~ni dr`avni zapisi, pri
{to na prvata po red aukcija (ili 4-ta, gledano na
godi{no nivo) e zabele`ana najniska ponderirana
kamatna stapka od 9,77%. Ve}e na slednata aukcija,
istata bele`i zna~itelen porast, koga go dostigna
nivoto od 10,53%. Ova nivo be{e odr`ano i na tre-
tata i posledna aukcija na 6-mese~ni dr`avni za-
pisi za ovoj period (10,52%). 

Ponderiranata kamatna stapka postignata na pr-
vata (edinstvena vo periodot april-juni 2005 godi-
na) aukcija na 12-mese~ni dr`avni zapisi iznesuva-
{e 11,80%.

Vo poslednite nekolku aukcii na dr`avni zapisi,
se primenuva tender so maksimalna kamatna stapka
(minimalna cena) - amerikanski tip. Ova prakti~no
zna~i deka se primenuva grani~na cena pod koja (od-
nosno grani~na kamatna stapka nad koja) nema da se
prifa}aat ponudi. Grani~nite kamatni stapki za 3,
6 i 12-mese~nite dr`avni zapisi iznesuvaat 11%,
11,5% i 12%, respektivno. Primenata na grani~nata
cena odnosno na grani~nata kamatna stapka }e trae
s¢ dodeka ne se stabilizira odnosot me|u ponudata
i pobaruva~kata, koga }e mo`e da se o~ekuva i sta-
bilen trend na dvi`ewe na kamatnata stapka.

Strukturata na dr`avnite zapisi po sopstvenost
vo vtoriot kvartal od 2005 godina, kako vpro~em i
vo prviot, e vo polza na klientite, i toa gledano ag-
regatno, odnosno za 3, 6 i 12-mese~nite dr`avni za-
pisi zaedno (Prilog: Grafikon br.9)

Pazar preku {alter - OTC pazar (Over the Couner
Market). Narodnata banka podgotvi Pravilnik za na-
~in i postapka za trguvawe i poramnuvawe na tran-
sakcii so dr`avni zapisi na pazari preku {alter,
koj e objaven vo �Slu`ben vesnik na RM� broj 24/2005
i stapi vo sila na 25.04.2005 godina. Prakti~no, so
ova i oficijalno uspe{no zapo~na so rabota Paza-
rot preku {alter za dr`avnite zapisi, kako mnogu
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zna~ajna novina vo vrska so dr`avnite hartii od
vrednost.

So cel poddr{ka i pottiknuvawe na sekundarnoto
trguvawe na dr`avnite hartii od vrednost postig-
nat e dogovor so Centralniot depozitar za hartii
od vrednost i so Narodnata banka na Republika Ma-
kedonija - da ne naplatuvaat provizija za sklu~eni-
te transakcii na OTC-pazarot, vo inicijalnata fa-
za od negoviot razvoj. So ova, prakti~no, dr`avnite
zapisi dobivaat u{te eden pozitiven atribut. Ime-
no, pokraj toa {to dr`avnite zapisi se bezrizi~en
instrument za investirawe (nivnata isplata po
dostasuvawe ja garantira dr`avata), atraktiven (od
aspekt na visinata na prinosot {to go nosat, po os-
nova na kamata), stanuvaat i visoko likviden in-
strument, i toa za mnogu niski transakcioni tro{o-
ci. 

Na web stranicata na Narodnata banka, bankite
zapi{uvaat svoi kotacii, odnosno, kupovni i pro-
da`ni ceni i vo periodot april-juni 2005 godina
ve}e se sklu~eni 6 transakcii.

Vo nasoka na natamo{en razvoj na pazarot na dr-
`avni hartii od vrednost, Ministerstvoto za fi-
nansii - Sektorot za upravuvawe so javen dolg, vo
tekot na maj i juni 2005 godina, sprovede marketing
kampawa za dr`avnite zapisi. Vo ramkite na kam-
pawata, vo tekot na {est sostanoci, be{e odr`ana
prezentacija za dr`avnite hartii od vrednost vo
Republika Makedonija. Samata prezentacija ima{e
promotiven, edukativen i informativen karakter. 

So nade` deka }e dadat zna~itelen pridones vo
natamo{niot razvoj na pazarot na dr`avni hartii
od vrednost, na prezentaciite bea pokaneti vkupno
110 pretstavnici od {tedilnicite, osiguritelnite
kompanii, revizorskite ku}i, aviokompaniite i
drugi pogolemi kompanii vo Republika Makedonija,
a brojot na prisutni u~esnici be{e 90. Na prezenta-
ciite prisustvuvaa i pretstavnici od Narodnata
banka na Republika Makedonija.

Samata prezentacija, konceptualno, opfa}a{e
pove}e temi povrzani so institucionalnata i prav-
nata ramka za javniot dolg voop{to i konkretno za
dr`avnite hartii od vrednost, primarnata emisija
na dr`avnite zapisi, nivnite karakteristiki, teh-
nikite na proda`ba, postignatite rezultati na auk-
ciite na dr`avni zapisi vo 2004 i vo 2005 godina,
sekundarnoto trguvawe so dr`avnite zapisi i dr.

Rezultati od sprovedenata marketing kampawa
bea zabele`ani u{te vedna{ po zavr{uvaweto na
istata. Imeno, na pretstojnite aukcii na dr`avni
zapisi be{e zabele`ana zna~itelno pogolema po-
baruva~ka od ponudeniot iznos, {to prakti~no zna-
~i i zgolemen interes za kupuvawe na dr`avni za-
pisi, kako i pro{iruvawe i diverzificirawe na
bazata na investitori. Ova, sekako, go potvrduva us-
pehot na sprovedenta marketing kampawa i pretsta-
vuva pottik za natamo{no kontinuirano promovira-
we na dr`avnite hartii od vrednost, odnosno, na
primarniot pazar i na sekundarnoto trguvawe, za
istite.

Blagajni~ki zapisi

Pandan na dr`avnite zapisi, kako instrument na
fiskalnata politika, se blagajni~kite zapisi, koi
se koristat za monetarni celi. Blagajni~kite zapi-
si se kratkoro~ni hartii od vrednost koi gi emitu-
va Narodnata banka na Republika Makedonija. 

Portfolioto na blagajni~ki zapisi na Narodnata
banka, vo momentov, se sostoi samo od blagajni~ki
zapisi so ro~nost od 28 dena, za razlika od prvoto
tromese~je od ovaa godina koga Narodnata banka
emituva{e i 7-dnevni blagajni~ki zapisi. Emisija-
ta na 7-dnevnite blagajni~ki zapisi be{e ukinata
na 9-ti mart 2005 godina. Pri~ina za ukinuvaweto
be{e stabiliziraweto na likvidnosta vo ekonomi-
jata i voedno namaluvaweto na pritisokot na de-
vizniot pazar na stranata na pobaruva~kata, poradi
{to se oceni deka ve}e nema potreba od monetarni
intervencii preku instrumenti so tolku kratka
ro~nost. 

Narodnata banka gi emituva blagajni~kite zapisi
po pat na aukcii koi se odr`uvaat dva pati nedelno
(sreda i petok), pri {to, vo momentov, vo primena e
tender so neograni~en iznos i fiksno utvrdena ka-
matna stapka od 10%.

Sostojbata na blagajni~kite zapisi, zaklu~no so
30.06.2005 godina (poto~no na 29.06.2005 godina), iz-
nesuva 6.097,1 milioni denari.

Sostojba na DZ po sopstvenost zaklu~no so 30.06.2005 
(sostojba na 22.06.2005)

Banki
32%

Klienti
68%
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II.3. Ro~na struktura na vnatre{niot javen dolg

Analizata na vnatre{niot dolg na javniot sektor
na dr`avata od aspekt na ro~nata struktura poka-
`uva deka vo vkupniot vnatre{en javen dolg domi-
nira dolgot so podolg rok na otplata odnosno so rok
na otplata do 10-godini. So najdolg rok na otplata
e obvrznicata za selektivni krediti so 25-godini
rok na dospevawe. Kratkoro~niot vnatre{en javen
dolg go so~inuvaat izdadenite dr`avni zapisi so
rok na dostasuvawe od 3 i 6 meseci i blagajni~kite
zapisi na centralnata banka, koi vo vkupniot vna-
tre{en dolg na javniot sektor se zastapeni so
15.87%. (Prilog: Grafikon broj 10)

II.4. Valutna struktura na

vnatre{niot javen dolg

Od aspekt na valutnata struktura na vnatre{niot
javen dolg na Republika Makedonija, mo`e da se
konstatira deka najgolem del, odnosno 77% od
vkupniot vnatre{en javen dolg e izrazen vo EUR, a
ostatokot od 23% e izrazen vo doma{na valuta -
denari. (Prilog: Grafikon broj 3)

Na doma{na valuta glasaat slednite dr`avni
hartii od vrednost:

1. Obvrznica za sanacija na Stopanska banka;

2. Obvrznici za selektivni krediti.

3. Dr`avni zapisi

4. Blagajni~ki zapisi

Na stranska valuta, odnosno EUR glasaat sledni-
te dr`avni hartii od vrednost:

1. Obvrznica za prezemawe na pobaruvawa od Sto-
panska banka;

2. Obvrznici za staro devizno {tedewe;

3.Obvrznici za denacionalizacija.

II.5. Kamatna struktura

Od aspekt na kamatnata struktura pogolemiot broj
na obvrznici imaat fiksna kamatna stapka so is-
klu~ok na Obvrznicata za sanacija na Stopanska
banka koi imaat varijabilna kamatna stapka i taa e
vo visina na eskontnata stapka kako i Obvrznicata
za privatizacija na Stopanska banka ~ija kamata iz-
nesuva: euribor+1 procenten poen. 

Isto taka, postojat i obvrznici koi se bezkamatni
odnosno na niv ne se presmetuva kamata kako {to e
obvrznicata za selektivni krediti (Prilog: Grafi-
kon br.12).

III. NADVORE[EN JAVEN DOLG

Nadvore{niot dolg na Republika Makedonija go
soo~inuvaat obvrskite na rezidenti kon nereziden-

Valutna struktura na vkupniot vnatre{en javen dolg
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Izvor: Ministerstvo za finansii-Sektor za upravuvawe so javen  dolg
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ti, nastanati vrz osnova na koristeni dolgoro~ni i
kratkoro~ni zaemi i krediti od multilatralni, bi-
lateralni i privatni kreditori. Nadvore{niot ja-
ven dolg na Republika Makedonija soglasno so GFS
metodologijata prestavuva konsilidiran dolg kon
stranstvo na op{tata vlada (centralnata vlada,
fondovite i op{tinite), javnite pretprijatija i
centralnata banka, dodeka soglasno so Predlog za-
konot za javen dolg Centralnata banka ne e opfate-
na vo vkupniot nadvore{en dolg na javniot sektor. 

Vo period od 1999 do 2004 godina vkupniot nadvo-
re{en javen dolg bele`i tendencija na kontinuiran
namaluvawe, osven vo 2000 i 2004 godina, koga vo
odnos na 1999 i 2003 godina, e zabele`ano negovo
zgolemuvawe za 11,9% i 0,79% respektivno. 

Dolg na op{tata vlada vo iznos od  1.055,91 mili-
oni EUR, {to sporedeno so 2004 godina pretstvuva
zgolemuvawe za 66.18 milioni EUR

Dolg na monetarnata vlast 43.89 milioni EUR,
{to pretstavuva pad za 2.08 milioni EUR vo odnos
na 2004 godina

Dolg na javnite pretrijatija vo iznos od 144.47 mi-
lioni EUR {to e za 1.83 milioni EUR pogolemo nivo
vo odnos na 2004 godina

Sostojbata na vkupniot javen dolg na Republika
Makedonija na 30.06.2005 godina spored GFS meto-
dologijata iznesuva 1.969,47 EUR i vo odnos na 2004
godina bele`i zgolemuvawe za 128,43 milioni evra.
Od ovaa vrednost vkupniot nadvore{en javen dolg
na 30.06.2005 iznesuva 1.244,27 milioni EUR a vkup-
niot vnatre{niot javen dolg iznesuva 725,20 mil-
ioni EUR {to prestavuva zgolemuvawe za 66,18 mil-
ioni EUR odnosno  62.25 milioni EUR.

Od aspekt na strukturata na vkupniot javen dolg
zaklu~no so 30.06.2005  godina poka`uva deka domi-
nantno u~estvo vo vkupniot javen dolg imaa nadvo-
re{niot dolg  so 63.17% {to prestavuva namaluva-
we za 1.28% dokolku vnatre{niot dolg u~estvuva so
36.83% {to prestavuva zgolemuvawe za 2.22% vo
odnos na 2004 godina.

III.1. Valutnata struktura

na javniot nadvore{en dolg

So ogled na faktot deka zadol`uvaweto vo
stranstvo se vr{i isklu~itelno vo stranska valuta,
analizata na valutnata struktura na nadvore{niot

javen dolg poka`uva deka najzastapena valuta e ev-
roto so u~estvo od 43.37%, potoa amerikanskiot do-
lar so u~estvo od 31.96% i specijalnite prava za
vle~ewe so 22.72%, dodeka u~estvoto na ostanatite
valuti vo valutnata struktura na dolgot e nezna~i-
telna. (Prilog Grafikon br.13)

III.2. Ro~nata struktura na

nadvore{niot javen dolg

Analizata na ro~nata struktura na javniot nadvo-
re{en dolg zaklu~no so 30.09.2004 godina (posleden
podatok dobien od NBRM, koja ja vodi evidencijata
za nadvore{niot dolg) poka`uva deka dominantno
u~estvo vo vkupniot nadvore{en javen dolg imaat
dolgoro~nite krediti so rok na dospevawe od 10 do
20 godini i krediti so rok na otplata nad 30 godi-
ni, dodeka u~estvo na dolgot so rok na dospevawe
do 5 godini i od 5 do 10 godini e nezna~itelno.
Imeno u~estvoto na ovie dve kategorii na krediti
zaedno iznesuva 90,95% od vkupniot javen dolgo-
ro~en dolg.

Valutna struktura na nadvore{niot javen dolgoro~en dolg
na 30.06.2005 godina
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Izvor: Narodna Banka na Republika Makedonija
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Ro~na struktura na nadvore{niot javen dolgoro~en dolg na
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do 5 g. 41.80 2.78%
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nad 30 g. 378.56 25.16%
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III.3. Servisirawe na nadvore{niot javen dolg

Servisiraweto na obvrskite po osnov na zadol-
`uvaweto na javniot sektor kaj stranski kreditori
mo`e da se vr{i od pove}e izvori, kako {to se de-
viznata smetka za otplata na nadvore{niot dolg
koja e otvorena vo NBRM i so koja upravuva Minis-
terstvotoo za finansii, kako i od smetkite na os-
tanatite buxetski korisnici, fondovi i agencii.
Obvrskite po osnov na nadvore{niot dolg na javni-
te pretprijatija, gi servisiraat tie samite, osven
vo slu~aj na aktivirawe na izdadena garancija.

Za otplata na obvrski za nadvore{niot dolg, vo
prvata polovina na 2005 godina, od smetkata na
Ministerstvoto za finansii, isplateni se sredst-
va vo iznos od 31,26 milioni EUR, odnosno 1.916,8

milioni denari ( 22,15 milioni EUR, ili 1.358,4
milioni denari po osnov na glavnica i 9,1 milioni
EUR, ili 558,4 milioni denari po osnov na kamata).
Za otplata na obvrskite po osnov na nadvore{niot
dolg po rebalansot na buxetot do krajot na 2005 go-
dina }e se izdvojat u{te 34,23 milioni EUR, odnos-
no 2.098,2 milioni denari, od koi 23,36 milioni
EUR, ili 1.432,6 milioni denari za otplata na
glavnina i 10,86 milioni EUR, ili 665,6 milioni
denari za otplata na kamata. Najgolem del od ob-
vrskite se odnesuvaat na Pariskiot klub na kredi-
tori i Londonskiot klub na doveriteli, a otplati
}e se vr{at i kon Me|unarodnata banka za obnova i
razvoj, Me|unarodnata finansiska asocijacija, Ev-
ropskata komisija, Evropskata Investiciona banka,
i drugi multilateralni i bilateralni kreditori.
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PRIHODI I RASHODI NA CENTRALNIOT BUXET NA REPUBLIKA MAKEDONIJA

2001 2002 2003 K - 1 K - 2 K - 3 K - 4

52,829 58,160 53,881 14,102 13,890 13,957 15,035

47,716 54,389 49,163 12,556 12,980 12,964 14,028

7,248 7,513 7,502 1,738 1,923 1,930 2,116

3,006 2,624 3,271 958 506 522 375

17,132 20,521 21,175 6,103 6,479 6,025 7,150

10,830 10,715 10,564 2,349 2,459 2,973 2,555

6,111 6,336 6,140 1,228 1,496 1,397 1,694

275 340 476 180 114 114 143

3,111 6,336 31 0 3 0 -5

3 4 4 0 1 2 0

4,349 3,170 4,040 1,371 751 855 867

1,847 1,057 1,807 793 294 346 162

1,061 1,092 1,369 358 375 337 393

486 205 370 64 69 59 65

32 35 495 156 13 113 247

349 601 555 175 158 127 140

415 0 0 0 0 11 0

65,575 65,503 56,432 13,100 14,253 13,341 15,917

44,017 51,591 50,984 12,415 12,974 12,187 14,149

16,407 18,338 20,234 5,135 5,349 5,097 5,363

6,358 8,715 6,914 1,797 1,714 1,329 1,992

16,950 20,576 21,105 4,924 5,432 5,171 6,313

5,215 6,538 7,305 2,010 1,964 1,928 2,153

3,548 4,111 4,360 1,300 1,403 1,378 1,357

2,349 3,404 3,264 366 703 590 1,409

582 391 259 44 44 44 140

239 1,387 1,659 197 248 175 111

944 442 528 108 109 130 170

4,212 3,401 2,443 531 479 560 482

1,066 1,179 950 81 378 113 358

3,146 2,222 1,493 450 101 448 124

90 561 288 28 1 30 -1

7,723 8,636 5,037 685 1,279 1,154 1,768

3,589 2,718 1,737 313 445 437 992

2,211 2,476 2,796 364 694 682 633

546 418 0 0 0 0 0

35 22 18 0 15 0 3

1,342 3,002 486 8 130 35 140

13,835 5,276 412 0 0 0 0

-12,746 -7,343 -2,551 1,002 -364 616 -882

12,746 7,343 2,551 -1,002 364 -616 882

19,272 13,430 10,585 414 2,701 858 2,788

10,837 5,177 4,673 88 0 81 290

0 2,641 2,560 490 0 0 554

604 0 0 0 0 0 0

763 1,548 3,773 1,020 1 507 553

5,399 4,029 -422 -1,708 1,463 94 1,420

1169 0 0 524 1,238 177 -29

6,526 6,087 8,034 1,416 2,337 1,474 1,906

3,550 6,087 8,034 1,416 2,337 1,474 1,906

3,543 3,602 3,682 1,280 103 1,342 206

7 2,485 4,352 136 2,234 132 1,700

2,976 0 0 0 0 0 0

VKUPNI PRIHODI

Dano~ni prihodi

Personalen danok na dohod

Danok na dobivka

DDV

Akcizi

Uvozni dava~ki

Drugi danoci

Danok na finansiski transakcii

Komunalni danoci

Nedano~ni prihodi

Profit od javni finansiski institucii

Administrativni danoci i taksi

Drugi administrativni taksi

Drugi nedano~ni prihodi

Kapitalni prihodi

Stranski donacii

VKUPNI RASHODI

Tekovni tro{oci

Plati i nadomestoci

Stoki i uslugi

Transferi

Fond za PIOM

Zavod za vrabotuvawe

Drugi transferi

Tro{oci za begalci

Strukturni reformi

Reforma na javnata administracija

Kamatni pla}awa

Kamati po doma{en dolg

Kamati po nadvore{en dolg

Garancii

Kapitalni tro{oci

Investicii vo postojani sredstva

Kapitalni transferi

Rezervi

Me|unarodni finansiski institucii

Telekom proekti

Tro{oci povrzani so krizata

BUXETSKI DEFICIT / SUFICIT

FINANSIRAWE

Priliv

Prihodi od privatizacija

Stranski donacii

Kapitalizacija

Stranski zaemi

Depoziti

BIS

Odliv

Otplata na glavnica

Nadvore{en dolg

Doma{en dolg

Obvrznici

Izvor: Ministerstvo za finansii

(milioni denari
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Vkupno 2004 Buxet 2005 I II III K-1 IV V VI K-2 VII Vkupno 2005

56,982 56,502 4,746 3,422 4,658 12,826 5,443 4,673 4,574 14,690 7,981 35,497

52,526 52,321 4,535 3,238 4,397 12,170 5,160 4,265 4,358 13,786 4,960 30,913

7,707 7,931 526 648 660 1,834 762 586 704 2,052 690 4,576

2,361 2,571 145 302 633 1,080 220 197 183 600 272 1,952

25,757 25,623 2,460 1,320 1,965 5,745 2,779 1,968 2,020 6,767 2,468 14,980

10,335 10,965 1,044 605 668 2,317 843 1,009 924 2,776 1,022 6,115

5,815 4,731 289 315 422 1,026 499 459 483 1,441 461 2,928

548 500 71 48 49 168 57 46 44 147 47 362

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

4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

3,844 3,561 162 157 225 544 238 373 189 800 2,984 4,328

1,595 1,661 40 0 42 82 43 205 4 252 2,816 3,150

1,463 1,390 103 128 156 387 159 143 157 459 133 979

257 300 17 17 24 58 22 23 24 69 18 145

529 210 2 12 3 17 14 2 4 20 17 54

600 620 49 27 36 112 45 35 27 107 37 256

11 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

56,611 59,206 4,693 4,462 4,676 13,831 5,054 4,302 4,977 14,333 4,743 32,907

51,726 53,467 4,195 4,215 4,447 12,857 4,403 4,009 4,496 12,908 4,348 30,113

20,944 21,757 1,777 1,791 1,805 5,373 1,783 1,839 1,815 5,437 1,832 12,642

6,832 7,352 515 647 741 1,903 632 448 577 1,657 481 4,041

21,840 21,859 1,549 1,710 1,767 5,026 1,748 1,642 1,874 5,264 1,718 12,008

8,054 7,705 675 668 688 2,031 670 669 607 1,946 592 4,569

5,438 5,494 469 448 472 1,389 469 472 468 1,409 446 3,244

3,056 3,496 51 208 228 487 188 179 337 704 172 659

272 100 0 10 14 24 23 11 11 45 1 70

732 634 29 23 18 70 23 17 17 57 16 143

527 657 44 47 40 131 43 36 39 118 48 297

2,052 2,499 354 67 134 555 240 80 230 550 317 1,422

930 1,069 26 25 65 116 212 62 159 433 44 593

1,123 1,430 328 42 69 439 28 18 71 117 273 829

58 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

4,886 5,739 498 247 229 974 651 293 481 1,425 395 2,794

2,187 3,428 498 128 128 754 416 97 242 755 119 1,628

2,368 1,919 0 119 101 220 222 123 232 577 251 1,048

0 0 0 0 0 0 8 58 0 66 25 91

18 42 0 0 0 0 5 15 7 27 0 27

313 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

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

371 -2,704 53 -1,040 -18 -1,005 389 371 -403 357 3,238 2,590

-371 2,704 -53 1,040 18 1,005 -389 -371 403 -357 -3,238 -2,590

6,761 10,037 821 1,082 483 2,386 1,283 -148 1,015 2,150 -2,838 1,698

459 1,041 65 200 0 265 95 0 136 231 0 431

1,044 816 0 0 0 0 0 0 0 0 386 386

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

2,081 2,636 0 0 0 0 1 0 1,007 1,008 0 1,008

1,268 3,044 832 828 -60 1,600 468 -271 -191 6 -3,528 -1,922

1,909 2,500 -76 54 543 521 719 123 63 905 232 1,658

7,132 7,333 874 42 465 1,381 1,672 223 612 2,507 400 4,288

7,132 7,333 874 42 465 1,381 1,672 223 612 2,507 400 4,288

2,932 2,919 874 42 333 1,249 0 0 110 110 353 1,712

4,201 4,414 0 0 132 132 1,672 223 502 2,397 47 2,576

0 0 0 0 0 0 0 0 370 370 47 417

(milioni denari
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BUXET - CENTRALNA DR@AVNA VLAST

2001 2002 2003 2004 2005

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

VKUPNI PRIHODI 69,688,034,455 71,981,222,938 68,406,577,974 65,708,297,000 77,127,000,000

IZVORNI PRIHODI 50,447,329,542 58,896,097,958 56,784,247,919 55,591,660,000 58,596,000,000

DANO^NI PRIHODI 47,716,085,795 54,389,136,894 49,166,396,854 51,616,660,000 53,318,000,000

Danok od dohod, od dobivka i od kapitalni dobivki 10,254,737,418 10,137,596,496 10,772,545,343 10,821,000,000 10,802,000,000

Personalen danok od dohod 7,248,441,986 7,513,310,320 7,502,459,597 7,806,000,000 8,231,000,000

Danok od dobivka 3,006,295,432 2,624,286,176 3,270,085,746 3,015,000,000 2,571,000,000

Doma{ni danoci na stoki i uslugi 27,961,655,103 31,235,879,140 31,741,066,910 34,914,660,000 37,082,000,000

Danok na promet i DDV (od 1.04.2000) 17,131,677,006 20,521,036,109 21,175,919,119 24,383,000,000 26,325,000,000

Akcizi 10,829,978,097 10,714,843,031 10,565,147,791 10,531,660,000 10,757,000,000

Danok od me|unarodna trgovija i transakcii (carini i dava~ki) 6,110,896,250 6,336,011,440 6,141,579,944 5,301,000,000 4,867,000,000

Uvozni dava~ki 4,819,880,460 5,230,636,743 4,909,408,470 4,168,374,000 3,861,000,000

Drugi uvozni dava~ki i taksi 1,291,015,790 1,105,374,697 1,232,171,474 1,132,626,000 1,006,000,000

Drugi danoci 168,830 0 51,094 0 0

Danoci od specifi~ni uslugi 2,619,857 3,359,937 3,894,080 3,440,000 0

Taksi za koristewe ili dozvoli za vr{ewe na dejnost 274,734,772 340,562,742 475,513,109 576,560,000 567,000,000

Danok na finansiski transakcii 3,111,273,565 6,335,727,139 31,746,374 - -

NEDANO^NI PRIHODI 2,731,243,747 4,506,961,064 7,617,851,065 3,975,000,000 5,278,000,000

Pretpriema~ki prihod i prihod od imot 1,151,786,582 931,379,088 1,963,471,700 1,813,000,000 3,388,000,000

Taksi i nadomestoci 1,061,144,805 1,091,976,541 1,366,943,949 1,360,000,000 1,390,000,000

Drugi vladini uslugi 486,087,458 205,764,069 370,052,922 280,000,000 300,000,000

Drugi nedano~ni prihodi 32,224,902 2,277,841,366 3,917,382,494 522,000,000 200,000,000

KAPITALNI PRIHODI 10,660,015,021 7,193,569,639 4,081,105,548 3,940,438,000 1,120,000,000

Proda`ba na kapitalni sredstva 9,714,039,661 6,244,440,021 4,002,729,305 3,552,773,000 920,000,000

Proda`ba na zemji{te i nematerijalni vlo`uvawa 945,975,360 949,129,619 78,376,243 387,665,000 200,000,000

TRANSFERI I DONACII 6,484,077,606 3,808,557,430 3,651,554,878 1,044,383,000 1,213,000,000

Transferi od drugi nivoa na vlast 5,407,618,545 1,167,411,039 1,136,220,479 2,335,000 397,000,000

Donacii od stranstvo 1,076,459,061 2,641,146,391 2,515,334,399 1,042,048,000 816,000,000

DOMA[NO ZADOL@UVAWE 1,333,471,478 480,521,896 2,000,000,000 3,229,000,000

ZADOL@UVAWE VO STRANSTVO 763,140,808 1,584,121,754 3,766,572,092 3,131,816,000 12,969,000,000

Me|unarodni razvojni agencii 763,140,808 1,584,121,754 3,766,572,092 3,131,816,000 12,969,000,000

PRIHODI OD OTPLATA (naplata) NA ZAEMI 0 18,354,261 123,097,537 0 0

VKUPNI RASHODI 68,520,623,429 71,700,272,895 64,462,761,283 65,708,297,000 77,127,000,000

TEKOVNI TRO[OCI 57,496,087,268 56,314,747,304 51,104,920,817 53,013,066,000 46,613,692,000

Plati, naemnini i nadomestoci 16,407,589,066 18,337,661,335 20,233,542,216 21,279,049,000 21,861,749,000

Stoki i ostanati uslugi 19,985,061,676 13,991,420,289 7,325,808,770 7,344,275,000 7,499,520,000

Tekovni transferi 17,494,812,744 20,586,832,339 21,101,506,628 22,209,422,000 14,104,523,000

Tekovni transferi do edinicite na lokalna samouprava - - - - 812,900,000

Kamatni pla}awa 3,608,623,782 3,398,833,341 2,444,063,205 2,180,320,000 2,335,000,000

SUBVENCII I TRANSFERI - - - - 2,890,867,000

SOCIJALNI BENEFICII - - - - 4,057,716,000

KAPITALNI RASHODI 7,140,072,243 8,366,132,516 4,687,684,918 5,340,407,000 16,373,725,000

DAVAWE NA ZAEMI, U^ESTVO VO DEL OD

HARTIITE OD VREDNOST I OTPLATA NA GLAVNINA 3,884,463,918 7,019,393,075 8,670,155,548 7,354,824,000 7,191,000,000

Davawe na zaemi i u~estvo vo del od hartiite od vrednost 334,943,165 931,369,212 637,002,773 148,000,000 0

Amortizacija (otplata na glavnina) 3,549,520,753 6,088,023,863 8,033,152,776 7,206,824,000 7,191,000,000
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FUNKCIONALNA KLASIFIKACIJA NA RASHODITE 2004 GODINA

Rudarstvo,
industrija i

grade`ni{tvo

Transport i
komunikacii,
aktivnosti i

uslugi

Drugi razli~ni
uslugi

Obrazovanie i
uslugiZdravstveni

uslugi

Socijalna za{tita i
socijalna sigurnost

Domuvawe i odr`uvawe
na urbanata sredina

Raboti vo vrska so
odbranata i uslugi

Javen red i
bezbednost

Op{ti javni
uslugi

Multi funkcionalni
tro{oci

Poddr{ka na strate{ki
prioritetiDomuvawe i odr`uvawe

na urbanata sredina

Zemjodelstvo,
regulativa i

operacii

vo milioni denari struktura % od BDP

VKUPNO 57,689 68,521 71,700 67,490 66,666 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 24.4 29.3 29.4 26.9 24.8

Op{ti javni uslugi 12,985 7,767 15,434 8,735 8,057 22.5 11.3 21.5 12.9 12.1 5.5 3.3 6.3 3.5 3.2

Raboti vo vrska so odbranata i uslugi 4,613 14,351 5,491 5,897 6,056 8.0 20.9 7.7 8.7 9.1 2.0 6.1 2.3 2.3 2.4

Javen red i bezbednost 5,741 10,222 6,912 7,528 7,687 10.0 14.9 9.6 11.2 11.5 2.4 4.4 2.8 3.0 3.1

Obrazovanie i uslugi 8,055 7,767 8,909 9,043 8,956 14.0 11.3 12.4 13.4 13.4 3.4 3.3 3.7 3.6 3.6

Zdravstveni uslugi 314 338 365 334 379 0.5 0.5 0.5 0.5 0.6 0.1 0.1 0.1 0.1 0.2

Socijalna za{tita i socijalna sigurnost 14,410 14,295 16,628 17,005 17,630 25.0 20.9 23.2 25.2 26.4 6.1 6.1 6.8 6.8 7.0

Domuvawe i odr`uvawe na urbanata sredina 303 301 709 430 426 0.5 0.4 1.0 0.6 0.6 0.1 0.1 0.3 0.2 0.2

Rekreativni i kulturni aktivnosti i uslugi 1,346 1,320 1,506 1,432 1,475 2.3 1.9 2.1 2.1 2.2 0.6 0.6 0.6 0.6 0.6

Aktivnosti so gorivo i energija 5 5 5 10 10 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Zemjodelstvo, regulativa i operacii 743 826 938 902 1,539 1.3 1.2 1.3 1.3 2.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0.6

Rudarstvo, industrija i grade`ni{tvo 264 65 37 41 63 0.5 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0

Transport i komunikacii, aktivnosti i uslugi 2,297 2,152 2,082 2,322 2,316 4.0 3.1 2.9 3.4 3.5 1.0 0.9 0.9 0.9 0.9

Drugi razli~ni uslugi 2,843 1,408 2,440 2,505 1,919 4.9 2.1 3.4 3.7 2.9 1.2 0.6 1.0 1.0 0.8

Multi funkcionalni tro{oci 593 578 758 354 400 1.0 0.8 1.1 0.5 0.6 0.3 0.2 0.3 0.1 0.2

Poddr{ka na strate{ki prioriteti - - - - 348 - - - - 0.5 - - - - 0.1

Transakciite vo vrska so javniot dolg koi

ne se klasificiraat po funkcii 3,177 7,127 9,487 10,952 9,407 5.5 10.4 13.2 16.2 14.1 1.3 3.0 3.9 4.4 3.7

FUNKCIONALNA KLASIFIKACIJA NA RASHODITE NA CENTRALNIOT BUXET

Zavr{na Zavr{na Zavr{na Buxet Buxet
smetka smetka smetka 2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004
2000 2001 2002

Zabele{ka: Funkcionalnata klasifikacija na rashodite na centralniot buxet e podgotvena spored me|unarodnite standardi.
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KONSOLIDIRAN BUXET NA CENTRALNATA VLAST I VON-BUXETSKITE FONDOVI

Vkupno 2003 I II III IV V VI VII VIII
84,087 6,527 6,451 8,231 7,505 7,182 6,963 7,566 6,836
77,055 5,985 6,087 7,054 7,031 6,703 6,338 6,969 6,412
49,840 4,178 3,911 4,619 4,576 4,528 4,035 4,411 4,278

7,502 505 576 657 715 581 627 714 572
3,271 140 300 518 178 153 175 195 175

21,175 2,161 1,926 2,016 2,401 2,231 1,847 2,004 1,892
11,241 945 676 880 767 984 867 982 1,178
6,140 349 380 499 477 541 478 479 422

507 78 52 49 38 38 41 36 39
27,215 1,807 2,176 2,436 2,455 2,175 2,304 2,557 2,134
17,574 1,161 1,410 1,561 1,575 1,400 1,470 1,655 1,367

1,224 81 101 108 113 98 104 117 95
8,417 565 666 767 767 677 729 786 671
6,331 486 322 1,101 389 443 586 542 380
1,807 68 0 725 27 56 219 82 54
1,369 98 123 137 109 131 135 116 95

485 35 61 57 48 47 47 41 37
370 20 20 24 21 19 29 22 17
693 162 15 23 19 41 11 128 27

1,607 103 102 135 166 150 144 153 149
576 57 42 76 84 36 38 45 45

2 0 0 0 0 0 0 0 0
123 0 0 0 0 0 0 11 0

86,748 6,379 6,698 7,478 7,380 7,154 7,750 7,569 6,342
81,125 6,200 6,514 7,044 6,987 6,739 7,167 6,867 5,983
20,881 1,735 1,698 1,803 1,828 1,773 1,875 1,814 1,596

8,708 561 747 869 748 646 600 645 389
48,518 3,600 3,948 4,230 4,094 4,244 4,489 4,043 3,903
45,490 3,545 3,751 4,080 3,889 3,917 4,281 3,755 3,767
24,008 1,973 2,104 2,146 2,094 2,021 2,145 2,064 2,084

2,438 234 263 272 309 282 319 280 271
3,986 336 250 389 338 326 337 325 332
1,022 0 1 23 2 0 2 0 0

8 0 0 0 0 0 0 0 0
14,028 1,003 1,134 1,249 1,146 1,288 1,478 1,086 1,080

2,769 41 180 138 190 313 193 274 121
259 14 17 13 15 14 15 14 15

2,730 303 94 141 316 77 203 365 67
950 12 12 57 221 57 99 26 24

1,780 291 82 84 95 20 104 340 43
288 0 28 0 1 0 0 1 28

5,623 179 183 434 393 415 583 702 359

-2,661 148 -247 754 125 28 -787 -3 494
2,661 -148 247 -754 -125 -28 787 3 -494

10,923 525 564 -328 1,668 245 1,297 1,008 -453
3,678 68 0 20 0 0 0 69 0
2,560 490 0 0 0 0 0 0 0
4,191 1,048 85 329 55 38 107 201 519

473 -1,179 274 -898 1,020 -247 990 772 -940
1,774 -1,179 274 -898 1,020 -247 990 772 -940

-1,301 0 0 0 0 0 0 0 0
98 205 221 586 453 199 -34 -34

21 0 0 0 6 0 2 0 2
8,262 673 317 425 1,793 273 510 1,005 41
8,262 673 317 425 1,793 273 510 1,005 41
3,910 669 317 294 136 0 169 1,005 41
4,352 4 0 132 1,657 273 341 0 0

VKUPNI PRIHODI

Dano~ni prihodi i pridonesi

Danoci

Personalen danok na dohod

Danok na dobivka

DDV

Akcizi

Uvozni dava~ki

Drugi danoci

Pridonesi

Fond za PIOM

Zavod za vrabotuvawe

Fond za zdravstvo

Nedano~ni prihodi

Profit od javni finansiski institucii

Administrativni taksi

Participacija za zdravstveni uslugi

Drugi administrativni taksi

Drugi nedano~ni prihodi

Nadomestoci za Fondot za pati{ta

Kapitalni prihodi

Stranski donacii

Prihod od otplata na zaemi

VKUPNI RASHODI

Tekovni tro{oci

Plati i nadomestoci

Stoki i uslugi

Transferi

Socijalni transferi

Fond za PIOM

Zavod za vrabotuvawe

Socijalna pomo{

Strukturni reformi

Reforma na javnata administracija

Zdravstvena za{tita

Drugi transferi

Tro{oci za begalci

Kamatni pla}awa

Kamati po doma{en dolg

Kamati po nadvore{en dolg

Garancii

Kapitalni tro{oci

BUXETSKO SALDO

FINANSIRAWE

Priliv

Prihodi od privatizacija

Stranski donacii

Stranski zaemi

Depoziti

Denarska smetka

Eksterna smetka

Dr`avni zapisi

Proda`ba na akcii

Odliv

Otplata na glavnica

Nadvore{en dolg

Doma{en dolg
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IX X XI XII Vkupno 2004 I II III Q1 IV V VI Q2 VII Vkupno 2005
7,424 7,520 7,206 8,765 88,176 6,846 6,057 7,344 20,247 8,344 7,065 7,388 22,797 11,206 54,250
6,811 6,954 6,811 8,105 81,259 6,441 5,670 6,792 18,904 7,821 6,446 6,830 21,097 7,526 47,527
4,463 4,672 4,455 5,063 53,188 4,594 3,284 4,436 12,314 5,210 4,323 4,411 13,944 5,021 31,280

644 603 614 899 7,707 526 648 660 1,834 762 586 704 2,052 690 4,576
152 146 129 100 2,361 145 302 633 1,080 220 197 183 600 272 1,952

2,129 2,377 2,180 2,593 25,757 2,460 1,320 1,965 5,745 2,779 1,968 2,020 6,767 2,468 14,980
1,001 984 943 790 10,996 1,103 651 707 2,461 893 1,067 977 2,937 1,083 6,482

496 522 536 636 5,815 289 315 422 1,026 499 459 483 1,441 461 2,928
41 40 53 45 552 71 48 49 168 57 46 44 147 47 362

2,347 2,282 2,357 3,042 28,072 1,848 2,386 2,356 6,590 2,611 2,123 2,419 7,153 2,505 16,248
1,498 1,468 1,508 1,968 18,040 1,188 1,538 1,504 4,230 1,669 1,346 1,554 4,569 1,614 10,412

105 103 107 137 1,270 84 118 110 312 119 95 111 325 113 750
744 710 742 938 8,762 576 730 742 2,048 823 682 754 2,259 778 5,085
576 527 353 601 6,306 315 316 446 1,078 436 584 383 1,403 3,174 5,655
220 88 0 77 1,616 40 0 43 83 44 211 5 260 2,816 3,159
126 121 130 142 1,463 103 128 156 387 159 143 157 459 133 979

42 42 48 56 562 34 45 48 127 45 40 37 122 28 277
20 21 19 25 257 17 17 24 58 22 23 24 69 18 145
24 114 18 154 737 21 23 40 84 24 13 14 51 21 156

144 141 137 148 1,672 101 103 136 340 142 153 146 441 158 939
37 39 42 59 600 49 27 36 112 45 35 27 107 37 256

0 0 0 0 0 40 44 68 152 42 74 147 263 469 884
0 0 0 0 11 0 0 1 1 0 0 1 1 0 2

7,261 7,498 7,874 8,786 88,169 6,935 6,889 7,542 21,366 7,660 6,721 7,590 21,971 7,425 50,761
6,719 6,939 7,355 7,620 82,136 6,400 6,708 7,375 20,482 7,186 6,425 7,058 20,669 6,924 48,075
1,826 1,795 1,827 1,869 21,440 1,791 1,833 1,849 5,473 1,840 1,865 1,856 5,561 1,876 12,909

607 584 920 886 8,200 611 787 953 2,351 787 532 711 2,030 580 4,960
4,134 4,203 4,559 4,677 50,125 3,644 4,019 4,429 12,092 4,261 3,933 4,222 12,416 4,149 28,657
3,924 3,849 4,088 4,013 46,861 3,593 3,801 4,187 11,582 4,050 3,745 3,874 11,669 3,867 27,117
2,103 2,062 2,110 2,214 25,121 2,022 2,110 2,163 6,294 2,125 2,122 1,994 6,241 2,049 14,584

278 267 255 258 3,289 257 266 260 783 266 252 247 765 244 1,793
326 348 344 342 3,993 296 315 354 965 346 271 409 1,026 374 2,365

0 3 0 0 31 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

1,217 1,169 1,380 1,199 14,428 1,018 1,110 1,411 3,539 1,313 1,100 1,224 3,637 1,200 8,376
195 239 456 654 2,992 51 208 228 487 188 179 337 704 281 1,471

15 115 15 10 272 0 10 14 24 23 11 11 45 1 70
151 357 49 188 2,312 354 69 144 567 299 95 269 663 319 1,549

63 267 24 67 930 26 25 65 116 212 62 159 433 44 593
88 90 25 121 1,383 328 44 79 451 89 34 110 233 275 959

1 0 0 -1 58 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
542 559 519 1,166 6,033 535 181 167 883 473 296 532 1,889 501 3,273

162 22 -668 -21 7 -89 -832 -198 -1,119 684 344 -202 826 3,781 3,489
-162 -22 668 21 -7 -167 856 233 922 -664 -349 -973 -1,986 -3,709 -4,773
303 1,691 668 500 7,687 707 898 741 2,346 1,155 -122 -253 780 -3,309 -183

12 50 150 90 459 65 200 0 265 95 0 136 231 72 568
0 0 554 0 1,044 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

68 213 19 935 3,618 14 0 12 26 14 46 15 75 0 101
-28 1,377 -71 -464 606 703 644 186 1,533 327 -291 -470 -434 -3,614 -2,515
-28 1,377 -71 -464 606 703 644 186 1,533 327 -291 -470 -434 -3,614 -2,515

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
245 34 -2 -61 1,909 -76 54 543 521 719 123 63 905 232 1,658

5 17 19 0 51 1 0 0 1 0 0 3 3 1 5
466 1,713 0 479 7,694 874 42 509 1,425 1,819 227 720 2,766 400 4,591
466 1,713 0 479 7,694 874 42 509 1,425 1,819 227 720 2,766 400 4,591
296 145 0 272 3,344 874 42 339 1,255 147 4 180 331 353 1,939
169 1,568 0 207 4,351 0 0 170 170 1,672 223 540 2,435 47 2,652
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1) Revidirana vremenska serija - prethodni podatoci
2) Uvozot e prika`an na f.o.b. paritet soglasno V-toto izdanie na Prira~nikot za platen bilans od MMF. Presmetkata na c.i.f. - f.o.b. faktorot kako procent od uvozot c.i.f. po godini iznesuva: 1993-20%, 1994-20%, 1995-20%,

1996-14%, 1997-10%, 1998-5.02%, 1999-4.86%, 2000-3.90%, 2001-4.20%, 2002-3.80%, 2003-4.06% i 2004-4.06%
3) Bez monetarno zlato i kursni razliki; Dobienite sredstva od sukcesijata na porane{na SFRJ vo Maj 2003 godina ne se platno bilansna transakcija, poradi {to istite se vklu~eni samo vo sostojbite na deviznite rezervi, a ne 

i vo promenite

PLATEN BILANS NA REPUBLIKA MAKEDONIJA
(godi{ni podatoci)1

TEKOVNI TRANSAKCII

Stoki, neto

Izvoz, f.o.b.

Uvoz, f.o.b.2

Uslugi, neto

Dohod, neto

od koj: kamata, neto

Tekovni transferi, neto

Oficijalni

Privatni

KAPITALNA I FINANSISKA SMETKA

Kapitalna smetka, neto

Kapitalni transferi, neto

Oficijalni

Drugi

Steknuvawe/raspolagawe so, nefinansiski sredstva

Finansiska smetka, neto

Direktni investicii, neto

Portfolio investicii, neto

Drugi investicii, neto

Trgovski krediti, neto

Zaemi, neto

Valuti i depoziti, neto

od koi: monetarna vlast, neto

komercijalni banki, neto

naselenie, neto

Drugi, neto

Bruto oficijalni rezervi ("-# zna~i zgolemuvawe)3

GRE[KI I PROPUSTI

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 I - 2005 II - 2005 III - 2005 IV - 2005 V - 2005 VI - 2005 I - VI 2005

-286.14 -269.29 -32.46 -75.28 -235.43 -357.81 -152.28 -414.82 -8.31 2.56 -14.35 -62.03 -24.76 -8.64 -115.53

-386.13 -515.09 -495.81 -690.41 -523.23 -804.34 -851.48 -1112.08 -53.65 -58.18 -77.83 -124.82 -94.06 -106.91 -515.45

1,236.81 1,291.52 1,189.98 1,320.73 1,153.33 1,112.15 1,359.04 1,672.43 147.85 156.46 177.41 174.63 178.52 153.79 988.66

-1,622.94 -1,806.61 -1,685.79 -2,011.14 -1,676.56 -1,916.49 -2,210.52 -2,784.51 -201.50 -214.64 -255.24 -299.45 -272.58 -260.70 -1,504.11

-137.74 -59.60 41.83 47.05 -15.79 -22.13 -2.56 -54.39 1.37 -0.97 -4.09 -8.64 -9.43 1.26 -20.50

-54.90 -44.82 -42.15 -45.44 -39.46 -29.78 -32.33 -39.23 -2.09 3.27 -0.77 -5.45 -9.70 -6.65 -21.39

-54.88 -44.34 -41.41 -39.15 -33.59 -18.64 -31.88 -26.22 -5.05 -0.79 -4.38 -3.11 -0.71 -2.13 -16.17

292.63 350.21 463.66 613.53 343.06 498.45 734.09 790.88 46.06 58.44 68.34 76.88 88.43 103.66 441.81

7.46 37.39 72.69 132.30 48.65 100.50 103.36 70.07 1.47 7.38 2.88 3.07 4.18 7.98 26.96

285.17 312.82 390.97 481.23 294.41 397.95 630.73 720.81 44.59 51.06 65.46 73.81 84.25 95.68 414.85

327.15 281.84 -128.46 11.28 178.23 376.87 169.97 407.01 14.89 3.72 19.19 70.12 30.87 9.48 148.27

0.00 -1.79 0.00 0.31 1.30 8.26 -6.69 -4.61 -0.04 0.09 -0.05 0.30 0.16 -0.61 -0.15

0.00 0.00 0.00 0.31 3.64 9.92 -6.60 -4.61 -0.04 0.09 -0.05 0.30 0.16 -0.61 -0.15

0.00 0.00 0.00 0.00 3.64 9.92 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

0.00 0.00 0.00 0.31 0.00 0.00 -6.60 -4.61 -0.04 0.09 -0.05 0.30 0.16 -0.61 -0.15

0.00 -1.79 0.00 0.00 -2.34 -1.66 -0.09 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

327.15 283.63 -128.46 10.97 176.93 368.62 176.66 411.62 14.93 3.63 19.24 69.82 30.71 10.10 148.43

15.74 117.72 31.80 176.23 442.32 77.72 94.26 155.85 15.73 9.27 11.14 7.10 8.93 17.62 69.79

2.08 7.79 0.14 -0.09 0.36 0.35 3.39 14.82 1.52 3.31 11.65 2.80 1.10 0.88 21.26

341.14 226.66 -32.01 85.05 -183.27 159.98 129.97 260.42 -11.19 8.64 1.16 67.15 20.82 13.77 100.35

267.44 45.39 7.13 146.54 -125.08 83.1 82.95 170.05 -26.74 -25.16 -8.05 40.59 23.67 23.36 27.67

75.39 219.87 54.83 13.51 -107.31 8.19 23.47 59.82 3.53 4.87 7.71 29.74 11.67 17.89 75.41

-9.81 -40.62 -135.01 -122.53 27.09 44.69 2.85 -3.66 10.76 27.92 -1.70 -7.00 -16.03 -30.49 -16.54

0.00 0.00 -21.20 -0.19 -77.08 68.79 17.77 26.44 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.41 0.00 -0.41

-29.14 -28.77 -51.28 -93.26 -272.39 112.17 -54.59 -105.08 2.06 24.80 -5.20 -13.14 -17.37 -30.48 -39.33

19.33 -11.85 -62.52 -29.08 376.56 -136.27 39.68 74.97 8.70 3.12 3.50 6.14 1.75 -0.01 23.20

8.12 2.03 41.04 47.53 22.03 24.00 20.69 34.22 1.26 1.01 3.20 3.82 1.51 3.01 13.81

-31.81 -68.54 -128.39 -250.22 -82.48 130.57 -50.96 -19.47 8.87 -17.59 -4.71 -7.23 -0.14 -22.17 -42.97

-41.02 -12.55 160.92 64.00 57.19 -19.07 -17.70 7.81 -6.56 -6.39 -4.82 -7.94 -6.11 -0.84 -32.66

(vo milioni dolari)
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Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii

Fond za penzisko i invalidsko osiguruvawe
Prihodite {to gi ostvari Fondot za penzisko i

invalidsko osiguruvawe vo prvite sedum meseci od
2005 godina iznesuvaat 16.598 milioni denari i se
zgolemeni za samo 0,4% vo odnos na istiot period
2004 godina. Najgolem del od prihodite, odnosno
60% pretstavuvaat prihodi po osnov na pridonesi
od plati, kade e ostvaren porast od 2%. Prihodite
od Buxetot na Republikata u~estvuvaat so 29,2% vo
vkupnite prihodi i se skoro na nivoto od istiot
period lani, dodeka pak prihodite od Agencijata za
vrabotuvawe za osiguruvawe na nevrabotenite lica
korisnici na pari~en nadomestok se namaleni za
10% i nivnoto u~estvo vo vkupnite prihodi iznesu-
va 5,6%.

Rashodite na Fondot vo periodot januari-juli
2005 godina iznesuvaa 16.767 milioni denari i se
zgolemeni za samo 0,4%. Najgolem del od vkupnite
rashodi, odnosno 87% e potro{en za isplata na
penzii na korisnicite, {to e pribli`no na nivoto
od istiot period vo 2004 godina. Pritoa, 92% od
penziite se isplateni za redovni penzii, a nivniot
porast iznesuva 1,8%. Rashodite za pridones za
zdravstvena za{tita u~estvuvaat so 11,1% vo vkup-
nite rashodi na Fondot za penzisko i invalidsko
osiguruvawe.

Deficitot na Fondot za Penzisko i invalidsko
osiguruvawe vo prvite sedum meseci od 2005 godi-
na iznesuva 168 milioni denari.

FOND ZA PENZISKO I INVALIDSKO OSIGURUVAWE
(vo milioni denari)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno jan-juli

20,717   21,229   22,883   24,289   25,811   28,191   28,983   16,598   

13,373   14,316   15,722   15,671   15,784   16,882   17,204   9,955   

239   311   311   331   283   307   383   227   

3,618   3,266   4,174   5,744   6,961   7,741   8,486   4,848   

400   439   404   377   409   394   412   210   

74   65   58   41   61   71   41   21   

691   632   804   716   688   677   661   366   

961   868   1,101   1,126   1,404   1,536   1,719   926   

122   45   74   73   29   65   57   36   

619   245   68   209   192   42   21   9   

419   841   167   0   0   0   0   0   

201   201   0   0   0   476   0   0   

20,521   20,669   22,940   24,697   25,889   27,740   29,132   16,767   

17,730   17,756   19,774   21,278   22,255   24,008   25,121   14,584   

16,912   16,977   18,948   19,041   19,982   21,667   22,824   13,423   

464   458   505   514   518   499   509   285   

354   321   321   297   262   234   217   109   

0   0   0   1,167   1,136   1,131   1,027   455   

0   0   0   112   103   121   88   47   

0   0   0   148   254   262   247   134   

43   

63   69   72   72   83   80   82   48   

98   95   94   91   76   98   97   64   

15   13   12   7   9   6   6   3   

2,321   2,450   2,672   2,805   2,934   3,184   3,349   1,859   

133   132   141   153   165   172   170   84   

161   154   175   254   222   192   257   105   

- - - 37   145   0   50   20   

196   560   -57   -408   -78 451 -149 -168

Vid na prihodite / rashodite

PRIHODI

Pridones od plati

Pridones od dohodot

Prihodi od Buxetot na Republikata

Prihodi od privaten sektor

Prihodi od individualni zemjodelci

Prihodi od akcizi

Pridones od Zavodot za vrabotuvawe za nevraboteni lica

Drugi prihodi

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

Prihodi po osnov na novi vrabotuvawa

Preneseni prihodi od prethodna godina

RASHODI

Penzii

Redovni penzii

Voeni penzii

Zemjodelski penzii

Retroaktivna isplata na 8%

Predvremeno penzionirawe spored Zakonot od 2000 godina

Predvremeno penzionirawe spored Zakonot od 2001 godina

Predvremeno penzionirawe spored Zakonot od 2004 godina

Nadomestok za telesno o{tetuvawe

Nadomestoci od invalidsko osiguruvawe

Vrabotuvawe i internatsko smestuvawe na deca invalidi

Pridones za zdravstvena za{tita

Nadomestok na stru~nata slu`ba

Drugi rashodi

Kapitalni sredstva

RAZLIKA

Deficit / Suficit
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Fond za zdravstveno osiguruvawe 
Vo periodot januari-juli 2005 godina prihodite

na Fondot za zdravstveno osiguruvawe iznesuvaa
8.512 milioni denari, {to pretstavuva zgolemuva-
we od 1,2% vo odnos na istiot period prethodnata
godina. Vo strukturata na prihodite, najgolemo
u~estvo (59,7%) imaat pridonesite za zdravstveno
osiguruvawe, kade e realiziran porast od 2,6%.
Pridonesite od Penziskiot fond u~estvuvaat so
21,8% vo vkupnite prihodi i se skoro na istoto nivo
vo odnos na prvite sedum meseci od minatata godi-
na, dodeka pridonesite koi gi pla}a Agencijata za

vrabotuvawe za nevrabotenite lica u~estvuvaat so
14,2% vo prihodite i istite se zgolemeni za 5%.

Istovremeno, rashodite na Fondot za zdravstveno
osiguruvawe vo periodot januari-juli 2005 godina
iznesuvaa 8.538 milioni denari, odnosno se namale-
ni za 0,3% vo odnos na istiot period lani. Ambu-
lantnite tro{oci i tro{ocite za bolni~ko lekuva-
we imaat najgolemo u~estvo vo rashodite (87%).

Vo prvite sedum meseci od 2005 godina, Fondot za
zdravstveno osiguruvawe realizira{e deficit od
26 milioni denari.

FOND ZA ZDRAVSTVENO OSIGURUVAWE
(vo milioni denari)

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno jan-juli

11,087   12,068   12,790   12,295   13,656   14,698   14,886   8,512   

6,736   7,363   7,745   7,528   7,823   8,418   8,762   5,085   

2,309   2,417   2,649   2,616   3,075   3,184   3,349   1,859   

1,037   1,350   1,941   1,554   1,763   1,849   1,998   1,207   

45   0   0   48   54   64   41   37   

851   938   455   70   734   1,064   676   46   

109   0   0   0   0   0   0   1   

- - - 166   111   29   60   277   

0   0   0   313   96   91   1   0   

13,689   11,692   12,463   12,205   13,611   14,678   14,722   8,538   

5,303   2,491   2,486   2,505   4,430   5,132   5,959   4,007   

4,702   5,482   5,737   5,919   4,929   5,038   5,098   3,413   

214   125   105   306   123   21   0   0   

1,214   1,249   1,681   1,555   1,305   1,868   2,006   0   

638   667   687   522   521   630   0   0   

208   154   143   111   134   150   280   86   

290   161   70   90   144   221   117   87   

719   801   694   769   832   968   941   782   

326   288   250   268   360   309   254   155   

36   39   90   44   656   219   23   8   

41   234   200   48   23   32   27   0   

0   0   321   71   154   90   17   0   

-2,602   376   326   90   45   21   164   -26

Vid na prihodite / rashodite

PRIHODI

Pridonesi

Pridonesi od Penziskiot Fond

Pridonesi od Zavodot za vrabotuvawe

Pridonesi od Ministerstvoto za trud

Drugi prihodi

Prihodi po dogovori za sini kartoni

Sredstva od Buxetot na RM za zadol`itelno

zdravstveno osiguruvawe

Prenesen vi{ok od prethodnata godina

RASHODI

Ambulantni tro{oci

Bolni~ko lekuvawe

Tro{oci po programi

Lekovi

Zabna za{tita

Ortopedski tro{oci

Lekuvawe vo stranstvo

Drug vid lekuvawe (nadomestoci)

Administracija

Oprema i odr`uvawe

Drugi tro{oci

Krediti i kamati

RAZLIKA

Deficit/suficit
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Agencija za vrabotuvawe
Agencijata za vrabotuvawe vo periodot januari-

juli 2005 godina, ostvari vkupni prihodi od 4.162
milioni denari, {to pretstavuva namaluvawe od 5%
vo odnos na lani. Istovremeno, prihodite od pri-
donesi se zgolemeni za 3,9%, a dotaciite od Buxetot
se namaleni za 6,6%, a u~estvuvaat so 81,8% vo
vkupnite prihodi. Vo samata struktura na dotaciite
od Buxetot, 81,4% se po osnov na pokrivawe na
deficitot na Agencijata.

Vo prvite sedum meseci od 2005 godina rashodite
na Agencijata za vrabotuvawe iznesuvaat 4.133 mil-
ioni denari, {to e za 4,4% pomalku vo odnos na

istiot period lani. Rashodite za funkcija iznesu-
vaat 4.005 milioni denari, ili 97% od vkupnite
rahodi i se namaleni za 4,5%. Od ovie rashodi
36,4% se nameneti za isplata na pari~en nadomestok
na nevrabotenite lica, a 8,8% se tro{oci za aktivni
merki (za pottiknuvawe na vrabotenosta i
nadomestok za prekvalifikacija). Na rashodite za
stru~na slu`ba otpa|aat 3,1% od vkupnite rashodi i
se skoro na nepromeneto godi{no nivo.

Agencijata za vrabotuvawe vo prvite sedum meseci
od 2005 godina, ostvari suficit od 29 milioni
denari.

AGENCIJA ZA VRABOTUVAWE
(vo milioni denari)

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno jan-juli

4,260   4,129   5,119   4,827   5,918   6,241   7,456   4,162   

990   1,058   1,121   1,136   1,180   1,224   1,270   751   

969   1,037   1,098   1,113   1,178   1,223   1,155   648   

22   21   22   23   2   0   24   13   

0   0   0   0   0   1   4   3   

0   0   0   0   0   0   88   87   

3,261   3,066   3,990   3,677   4,726   5,002   6,163   3,405   

2,737   2,575   3,470   3,170   3,742   3,958   4,522   2,774   

524   490   516   481   944   980   988   270   

- - - 26   19   3   61   16   

0   0   3   26   21   61   592   345   

9   6   8   13   12   16   23   6   

4,264   4,135   5,110   4,749   5,868   6,214   7,325   4,133   

4,084   3,970   4,913   4,571   5,658   6,005   7,102   4,005   

2,073   1,755   1,875   1,879   2,273   2,377   2,697   1,458   

1,039   1,347   1,936   1,555   1,763   1,849   1,998   1,207   

972   868   1,102   1,138   1,453   1,557   1,729   929   

- - - - 128   121   58   58   

- - - - - 61   592   337   

- - - - 41   40   29   16   

180   165   198   178   210   209   223   128   

99   105   118   116   124   134   132   77   

14   17   19   18   22   20   20   13   

43   34   54   43   42   51   68   38   

0   0   0   0   0   0   0   0   

0   0   1   0   0   0   0   0   

24   8   6   2   22   4   3   0   

-4   -6   9   78   50   27   132   29

Vid na prihodite / rashodite

PRIHODI

Prihodi od pridonesi

Pridones od plati

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

Pridones {to go uplatuvaat rabotnicite

na privremena rabota vo stranstvo

Pridones od prethodnata godina

Dotacii od Buxetot na Republikata

Za pokrivawe na deficitot na Republi~kiot

zavod za vrabotuvawe

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

vo svoeto rabotewe iska`uvaat zaguba (zagubari)

Reforma na javnata administracija

Po drugi osnovi

Drugi prihodi

RASHODI

Rashodi za funkcijata

Sredstva za obezbeduvawe pari~en nadomestok

na nevraboteni lica

Pridonesi za zdravstveno osiguruvawe

Pridonesi za penzisko i invalidsko osiguruvawe

Sredstva za vrabotuvawe na invalidni lica

Isplata spored Zakon za pottiknuvawe na vrabotenosta

Nadomestok za prekvalifikacija

Rashodi za stru~nata slu`ba

Osnovni plati i naemnini

Nadomestoci

Stoki i ostanati uslugi

Tekovni transferi

Kamatni pla}awa

Kapitalni tro{oci

RAZLIKA

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

periodot januari-juli 2005 godina naplati priho-
di vo iznos od 1.814 milioni denari, {to pretsta-
vuva 8,4% pomal iznos od istiot period lani. Naj-
golemo u~estvo od 47,4% vo vkupnite prihodi ima-
at prihodite od Buxetot, koi se namaleni vo odnos
na lani za 15,7%, dodeka iznosot na sredstva od
godi{en nadomestok za patni motorni vozila e na
minatogodi{noto nivo i pretstavuva 27,7% od
vkupnite prihodi.

Rashodite na Fondot za pati{ta vo periodot ja-
nuari-juli 2005 godina iznesuvaat 1.559 milioni
denari. Najgolem del od tro{ocite (48,2%) se nap-
raveni vo delot na odr`uvawe na pati{ta. Za in-
vesticii potro{eni se 416 milioni denari, {to
pretstavuva namaluvawe od 58,6% vo odnos na
prethodnata godina. Rashodite za studii, proekti-
rawe, nadzor, provizii i materijalni tro{oci
imaat u~estvo od 5,8% vo vkupnite rashodi.

Fondot za pati{ta vo periodot januari-juli od
2005 godina ostvari suficit od 256 milioni denari.

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

Izvor: Interni podatoci na Ministerstvoto za finansii

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno Izvr{eno jan-juli

2,660   3,793   3,506   4,012   3,434   3,668   3,299   1,814   

668   924   1,590   1,655   1,305   1,603   1,610   860   

49   54   82   73   87   82   77   46   

524   518   746   704   761   797   853   503   

468   492   537   375   381   728   741   390   

939   1,793   538   1,098   862   418   9   0   

12   13   14   21   2   39   9   15   

- - - 87   36   1   0   0   

2,660   3,793   3,506   4,013   3,420   3,661   3,889   1,559   

1,203   1,985   1,662   1,756   1,250   1,107   1,753   416   

0   0   179   286   289   205   156   91   

784   790   952   926   900   1,063   1,081   752   

264   148   212   299   304   424   242   122   

321   386   502   596   528   666   611   157   

89   142   0   0   0   46   45   21   

0   342   0   0   0   0   0   0   

0   0   0   150   149   150   0   0   

0   0   0   -1   14   7   -590   256

Vid na prihodite / rashodite

PRIHODI

Prihodi od Buxet

Nadomestok za upotreba na pati{ta {togi koristat

stranskite motorni vozila

Godi{en nadomestok za patni motornivozila

{to podle`at na registracija

Nadomestok za upotreba na  avtopat

Stranski kredit

Drugi prihodi

Grant

RASHODI

Investicii

Rashodi za studii, proektirawe, nadzor, 

provizii i materijalni tro{oci

Odr`uvawe na pati{tata

Otplata na krediti

Sredstva za lokalni pati{ta

Ostanati tro{oci

Obvrski od prethodnata godina

Obvrski sprema Agencijata za sanacija na banki

RAZLIKA

Deficit / suficit
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Makedonska berza
na dolgoro~ni hartii od vrednost
Berzanski pokazateli - juli 2005 godina

Vo juli 2005 godina, prometot ostvaren na Make-
donskata Berza za hartii od vrednost po pat na
klasi~noto trguvawe iznesuva{e 405.7 milioni
denari i vo odnos na prethodniot mesec bele`i
porast za 10,1%. Prometot ostvaren preku blok
transakcii na Berzata vo ovoj mesec iznesuva 87,88
milioni denari i istiot vo odnos na prethodniot
mesec bele`i porast za 74,2%. Vo juli 2005 godina
se trguva{e i so hartiite od vrednost od dr`avni-
ot segment a prometot iznesuva{e 681,6 iljadi de-
nari i istiot vo odnos na prethodniot mesec bele-
`i pad za 73,9%. Vkupniot promet ostvaren na Ma-
kedonskata Berza vo juli 2005 godina kako rezul-
tat na klasi~noto trguvawe, blok transakciite i
dr`avniot segment iznesuva{e 494,30 milioni de-
nari i istiot vo odnos na prethodniot mesec bele-
`i porast za 18%.

Prose~niot dneven promet vo juli 2005 godina
iznesuva 25,35 milioni denari i istiot vo odnos na
juni bele`i porast za 38,6%. Vkupniot broj na
transakcii na Makedonskata Berza vo juli 2005 go-
dina iznesuva 1.805 transakcii za 16 dena trguva-
we i vo odnos na prethodniot mesec bele`i pad za
26,7%. Prose~niot dneven broj na transakcii vo
analiziraniot period iznesuava 113 transakcii i
vo odnos na juni e pomal za 17,5%.

Vo vkupniot promet na Berzata ostvaren preku
klasi~noto trguvawe koj vo juli iznesuva{e 405.7
milioni denari, prometot so akciite iznesuva
293.8  milioni denari {to vo odnos na prethodniot
mesec pretstavuva porast  za 66%. Prometot na dr-
`avnite obvrznici vo analiziraniot period izne-
suva 111.9 milioni denari i vo odnos na prethod-
niot mesec bele`i pad za 26,5%. 

Dokolku se analizira vkupniot promet na dr-
`avnite obvrznici na Republika Makedonija vo ju-
li 2005 godina mo`e da se konstatira deka prome-
tot na dr`avnite obvrznici za staro devizno {te-
dewe iznesuva 31,03 milioni denari, pri {to pro-
se~nata cena na ovie obvrznici iznesuva{e 74,5%
od nivnata nominalna vrednost i istata vo odnos
na prethodniot mesec e pomala za nezna~itelni
0,05 procentni poeni. Vo analiziraniot period
prometot na obvrznicite za denacionalizacija od
prvata emisija iznesuva{e 314,9 iljada denari a

nivnata prose~na cena 69% od nivnata nominalna
vrednost i istata vo odnos na prethodniot mesec e
nepromeneta. 

Obvrznicite za denacionalizacija od vtorata
emisija se prodavaa po prose~na cena od 68% od
nivnata nominalna vrednost koja vo odnos na juni
ovaa godina e pomala za 0,2 procentni poeni a niv-
niot vkupen promet vo juli iznesuva 8,12 milioni
denari. Vo juli 2005 godina vkupniot promet na ob-
vrznicite za denacionalizacija od tretata emisi-
ja iznesuva{e 11,65 milioni denari a prose~nata
cena na ovie obvrznici iznesuva{e 65,2% od niv-

BERZANSKI POKAZATELI - JULI 2005 GODINA

Juni Juli Promeni

329,221,051 405,747,676 23.2

176,983,819 293,851,385 66.0

152,237,232 111,896,291 -26.5

18,290,058 25,359,230 38.7

137 113 -17.5

50,451,360 87,880,477 74.2

2,614,905 681,645 -73.9

870,764 681,645 -21.7

1,744,141 0 - 

382,287,317 494,309,798 29.3

822,600 566,479 -31.1

223,151 548,614 145.8

598,468 17,430 -97.1

981 435 -55.7

3,818,549 2,738,913 -28.3

2,453 1,799 -26.7

5 5 0.0

5 1 -80.0

2,463 1,805 -26.7

42,330,725,384 43,216,766,285 2.1

26,634,520,498 26,912,533,362 1.0

15,696,204,886 16,304,232,923 3.9

22,072,252,009 21,971,963,815 -0.5

64,402,977,393 65,188,730,100 1.2

1,834.28 1,893.07 3.2

60 57 -5.0

18 16 -11.1

PROMET (denari)

KLASI^NO TRGUVAWE

AKCII

OBVRZNICI

PROSE^EN DNEVEN PROMET (denari)

PROSE^EN DNEVEN BROJ NA TRANSAKCII

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

AKCII

UDELI

VKUPNO

OBEM (hartii od vrednost)

AKCII

KLASI^NO TRGUVAWE

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

OBVRZNICI (NV vo EUR)

BROJ NA TRANSAKCII

KLASI^NO TRGUVAWE

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

VKUPNO

PAZARNA KAPITALIZACIJA (denari)

PAZARNA KAPITALIZACIJA (akcii)

BERZANSKA KOTACIJA-AKCII

PAZAR NA JAVNO POSEDUVANI DRU[TVA

PAZARNA KAPITALIZACIJA NA OBVRZNICI

VKUPNO PAZARNA KAPITALIZACIJA

MBI-10

BROJ NA KOTIRANI DRU[TVA

BROJ NA DENOVI NA TRGUVAWE
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nata nominalna vrednost koja vo odnos na prethod-
niot mesec bele`i pad za 1,55 procentni poeni.

Vo juli 2005 godina pri trguvaweto so dr`avnite
obvrznicite za denacionalizacija od ~etvrtata
emisija se ostvari promet od 61.1 milion denari,
dodeka nivnata prose~na cena iznesuva{e 63% od
nivnata nominalna vrednost koja vo odnos na pret-
hodniot mesec bele`i pad od 0,04 procentni poeni. 

Oficijalniot berzanski indeks (MBI-10) kako
indikator na dvi`eweto na cenite na akciite vo
juli 2005 godina iznesuva 1.893,07 denari i vo od-
nos na prethodniot mesec bele`i porast za 3,2%.

Na oficijalniot pazar na Makedonskata Berza za
hartii od vrednost vo juli 2005 godina ostvaren e
promet vo vrednost od 433,58 milioni denari {to
pretstavuva 87,7% od vkupniot promet na Berzata.
Na neoficijalniot pazar na Berzata vo analizira-
niot period realiziran e vkupen promet od 60,04
milioni denari {to pretstavuva 12,2% od vkupni-
ot promet na Berzata. Prometot ostvaren preku tr-
guvaweto so hartiite od vrednost na dr`avniot
segment vo juli 2005 godina iznesuva{e 681,6 ilja-
di denari {to pretstavuva 0,14% od vkupniot pro-
met na Berzata.

Vkupniot promet na 10-te najlikvidni akcioner-
ski dru{tva na oficijalniot  pazar na Makedon-
skata Berza za hartii od vrednost vo juli 2005 go-
dina iznesuva{e 321,68 milioni denari pri {to
najzabele`itelno be{e trguvaweto so akciite na:
Granit AD Skopje so zastapenost od 34,1% vo pro-
metot, na Komercijalna Banka AD Skopje so zasta-
penost od 27,5% vo prometot i na Makpetrol AD
Skopje so zastapenost od 18,2% vo prometot  na 10-
te najlikvidni akcionerski dru{tva na oficijal-
niot pazar na Makedonskata Berza.

Najgolem porast na prose~nata cena na akciite
vo juli 2005 godina vo odnos na prethodniot mesec
bele`at cenite na akciite na: Ading Skopje ~ij
prose~en porast na cenite na akciite iznesuva{e
10,1% a prose~nata cena po akcija iznesuva{e

3.550,00 denari. Cenata na akciite na Stopanska
banka Bitola vo analiziraniot period porasna za
8,9%, i istata vo juli 2005 godina iznesuva{e
4.906,28 denari. Isto taka i prose~nata cena na
akciite na Granit Skopje porasna za 7,1% vo odnos
na prethodniot mesec i istata vo analiziraniot
period iznesuva{e 300,69 denari po akcija.

Vo juli 2005 godina pri analizata na dividend-
niot prinos na 10-te akcionreski dru{tva so naj-
golemo u~estvo vo prometot na oficijalniot pazar
na Makedonskata Berza mo`e da se zabele`i deka
akciite na Stopanska banka Bitola imaat najvisok
dividenden prinos po akcija vo iznos od 9,9%, po-
toa akciite na Ohridska banka Ohrid koi imaat
dividenden prinos od 8,8% i akciite na Toplifi-
kacija AD Skopje koi imaat dividenden prinos od
6,1%. 

Pri analizita na sopstveni~kata struktura na
kapitalot na akcionerskite dru{tva mo`e da se
zabele`i deka od desette najlikvidni akcioners-
ki dru{tva na Makedonskata Berza za hartii od
vrednost vo juli 2005 godina najgolema zastapenost
na stranski investitori vo vkupnata glavnina na
akcionerskite dru{tva ima vo: Toplifikacija AD
Skopje so zastapenost od 23,2% stranski kapital,
Komercijalna Banka AD Skopje so zastapenost od
18,7% stranski kapital vo vkupnata glavnina na
dru{tvoto i Stopanska banka Bitola so zatapenost
od 8% stranski kapital vo vkupnata glavnina na
dru{tvoto.  

Vo prometot ostvaren pri kupuvaweto na ofici-
jalniot pazar na Makedonskata Berza vo juli 2005
godina stranskite investitori u~estvuvale so
26,9% i ova nivno u~estvo vo odnos na prethodniot
mesec e namaleno za 19,8%.  U~estvoto na stran-
skite investitori vo prometot ostvaren pri pro-
da`bata na oficijalniot pazar na Berzata vo ana-
liziraniot period iznesuva 9,9% i istoto vo odnos
na juni bele`i porast od 3,4%.
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Makedonska berza AD Skopje

BERZANSKI POKAZATELI

JUNI 2005 JULI 2005 PROMENA VO %

329,221,051 405,747,676 !!"23.2

176,983,819 293,851,385 !!"66.0

152,237,232 111,896,291 #"26.5

18,290,058 25,359,230 !!"38.7

137 113 #"17.5

50,451,360 87,880,477 !!"74.2

2,614,905 681,645 #"73.9

870,764 681,645 #"21.7

1,744,141 0 - 

382,287,317 494,309,798 !!"29.3

822,600 566,479 #"31.1

223,151 548,614 !!"145.8

598,468 17,430 #"97.1

981 435 #"55.7

3,818,549 2,738,913 #"28.3

2,453 1,799 #"26.7

5 5 !!"0.0

5 1 #"80.0

2,463 1,805 #"26.7

42,330,725,384 43,216,766,285 !!"2.1

26,634,520,498 26,912,533,362 !!"1.0

15,696,204,886 16,304,232,923 !!"3.9

22,072,252,009 21,971,963,815 #"0.5

64,402,977,393 65,188,730,100 !!"1.2

1,834.28 1,893.07 !!"3.2

60 57 #"5.0

18 16 #"11.1

PROMET (denari)

KLASI^NO TRGUVAWE

AKCII

OBVRZNICI

PROSE^EN DNEVEN PROMET (denari)

PROSE^EN DNEVEN BROJ NA TRANSAKCII

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

AKCII

UDELI

VKUPNO

OBEM (hartii od vrednost)

AKCII

KLASI^NO TRGUVAWE

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

OBVRZNICI (NV vo EUR)

BROJ NA TRANSAKCII

KLASI^NO TRGUVAWE

BLOK TRANSAKCII

DR@AVEN SEGMENT

VKUPNO

PAZARNA KAPITALIZACIJA ( denari)

PAZARNA KAPITALIZACIJA NA AKCII

BERZANSKA KOTACIJA-AKCII

PAZAR NA JAVNO POSEDUVANI DRU[TVA

PAZARNA KAPITALIZACIJA NA OBVRZNICI

VKUPNO PAZARNA KAPITALIZACIJA

MBI-10

BROJ NA KOTIRANI DRU[TVA

BROJ NA DENOVI NA TRGUVAWE
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Akcija April 2004 Maj 2005

Prose~na Cena Prose~na cena % na 

(denari) (denari) promena

Ading Skopje 3,225.00 3,550.00 10.08

Stopanska banka Bitola 4,504.04 4,906.28 8.93

Granit Skopje 280.83 300.69 7.07

3 akcii so najgolem porast

* Modelot na kalkulacija na prinosot do dostasuvawe e prilagoden na karakteristikite na obvrznicite. Datum na presmetuvawe e 31.05.2005 godina, so
poslednata prose~na cena na trguvawe na obvrznicite

10 AKCII SO NAJGOLEM OSTVAREN PROMET  NA OFICIJALEN PAZAR 

Hartija od vrednost Mah Min Prose~na Promet vo Promet % U~estvo Boj na Pazarna kapi-

(denari) (denari) cena (denari) Kol. (denari) vo (evra) prometot trans. talizac. (den.)

Granit Skopje 305 280 301 363,775 109,822,482 1,795,432 34.14 197 912,840,887

Komercijalna banka Skopje 2,248 2,198 2,203.00 40,178 88,389,152 1,444,358 27.48 149 4,065,056,104

Makpetrol Skopje 18,500 15,400 16,775.00 3,823 58,582,726 956,870 18.21 66 1,932,970,400

Alkaloid Skopje 4,101 3,800 4,034.00 6,554 26,244,022 428,759 8.16 172 5,335,043,000

Stopanska banka Bitola 5,100 4,600 4,906.00 1,860 9,241,300 151,067 2.87 26 1,569,225,840

Toplifikacija Skopje 2,850 2,650 2,788.00 3,058 8,569,256 140,014 2.66 47 1,282,500,000

Evropa Skopje 1,250 1,200 1,191.00 4,532 5,932,970 96,911 1.84 9 306,699,600

Makedonija Turist Skopje 2,201 2,121 2,188.00 2,256 4,935,402 80,641 1.53 30 994,943,400

Ohridska banka Ohrid 3,700 3,300 3,550.00 444 1,547,263 25,287 0.48 9 906,411,200

Interne{enal Hotels AD Skopje 600 600 600.00 2,500 1,500,000 24,523 0.47 1 318,332,400

Ostanati 21,628 6,920,751 113,066 2.15 185 9,288,510,531

Vkupno 450,608 321,685,324 5,256,928 100.0 891 26,912,533,362

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

OFICIJALEN PAZAR 433,581,615 7,085,398 87.71 1,646

NEOFICIJALEN PAZAR 60,046,538 981,414 12.15 158

DR@AVEN SEGMENT 681,645 11,123 0.14 1

VKUPNO 494,309,798 8,077,935 100.0 1,805

Struktura na prometot vo Juli 2005 godina
Neoficijalen pazar

12,2%
Dr`aven segment

0,1%

Oficijalen pazar
87,7%

Akcija April 2004 Maj 2005

Prose~na Cena Prose~na cena % na 

(denari) (denari) promena

Tehnometal Vardar Skopje 893.33 850.00 -4.85

Alkaloid Skopje 4,150.21 4,033.92 -2.80

Evropa Skopje 1,220.34 1,190.50 -2.45

3 akcii so najgolemo opa|awe

Pregled na trguvawe so obvrznici

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

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

dnevna cena trguvawe obvrznicata*

Obvrznici na RM - staro devizno {tedewe (RM01) 75.10 74.50 74.50 7/28/2005 677,068 31,034,159 507,226 11.19%

Obvrznici na RM za denacional. prva emisija (RMDEN01) 69.00 68.50 69.00 6/30/2005 7,490 314,914 5,138 12.85%

Obvrznici na RM za denacional. vtora emisija (RMDEN02) 68.20 67.50 68.00 7/26/2005 196,125 8,128,022 132,743 12.04%

Obvrznici na RM za denacional. treta emisija (RMDEN03) 67.00 65.00 65.15 7/28/2005 285,930 11,657,021 190,437 12.22%

Obvrznici na RM za denacional. ~etvrta emisija (RMDEN04) 64.00 62.90 63.00 7/28/2005 1,579,790 61,077,089 998,063 12.15%
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Dru{tvo U~estvo na stranski U~estvo na stranski

Koeficient cena Dividenden na investitori na investitori % Promena

po akcija2) prinos Juni 20053) Juli 20053)

Alkaloid Skopje 20.03 1.72% 7.44% 7.52% 0.08%

Granit Skopje * 6.65 3.36% 3.17% 4.75% 1.58%

Evropa Skopje 44.30 0.00% 5.95% 7.42% 1.47%

Komercijalna banka Skopje 5.50 4.36% 17.31% 18.75% 1.44%

Makedonijaturist Skopje 9.90 3.73% 1.99% 2.32% 0.33%

Makpetrol Skopje 14.69 0.00% 1.95% 1.85% -0.10%

Ohridska banka Ohrid 8.92 8.81% 5.30% 5.64% 0.34%

Skopski pazar Skopje 4.27 3.54% 0.00% 0.00% 0.00%

Stopanska banka Bitola 7.69 9.88% 7.51% 7.98% 0.47%

Toplifikacija Skopje 13.08 6.12% 23.55% 23.17 -0.38%

Pokazateli za kotiranite dru{tva od MBI - 10

Stranski pravni Stranski fizi~ki Vkupno stranski Vkupno stranski Promena

lica Juli 2005 lica Juli 2005 investitori Juli 2005 investitori Juni 2005 vo %

Akcii 13.86% 0.80% 14.66% 13.26% 1.40%

Obvrznici  4) 4.04% 5.46% 9.50% 8.81% 0.69%

Vkupno oficijalen pazar 10.25% 2.51% 12.76% 11.69% 1.07%

Stranski investitori na Oficijalniot pazar na Berzata3)

Promet po ~lenki

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

Komercijalna banka AD KB 208,483,333 25.69 681,645 100.00 54,078,740 30.77 263,243,718

Teteks-Kreditna banka AD TK 230,782,500 28.44 0 0.00 0 0.00 230,782,500

Tutunskabroker AD TN 145,297,348 17.90 0 0.00 13,424,700 7.64 158,722,048

INVESTBROKER AD MI 18,444,576 2.27 0 0.00 97,530,000 55.49 115,974,576

Fer{ped Broker AD FR 43,332,069 5.34 0 0.00 10,727,514 6.10 54,059,583

MAK Broker AD MK 49,919,532 6.15 0 0.00 0 0.00 49,919,532

Stopanska banka AD SB 32,912,064 4.06 0 0.00 0 0.00 32,912,064

Sileks banka AD SL 23,790,134 2.93 0 0.00 0 0.00 23,790,134

Bitola broker AD BB 19,836,582 2.44 0 0.00 0 0.00 19,836,582

Ohridska banka AD OH 17,679,366 2.18 0 0.00 0 0.00 17,679,366

Bro-dil AD BD 10,304,818 1.27 0 0.00 0 0.00 10,304,818

UNI banka AD BL 9,380,948 1.16 0 0.00 0 0.00 9,380,948

Po{tel Broker AD PT 1,332,083 0.16 0 0.00 0 0.00 1,332,083

Vkupno 811,495,353 100.00 681,645 100.00 175,760,954 100.00 987,937,952

1) Pokazatelite se presmetani so ko-

ristewe na podatoci od revidira-

nite izve{tai za 2004 godina i is-

platenata dividenda za 2004 godi-

na

2) Cena na akcija na 31.07.2005/ Do-

bivka po akcija 

3) Sostojba na 31.07.2005 godina, spo-

red podatocite dobieni od Cen-

tralniot depozitar za hartii od

vrednost, a koja se odnesuva na

u~estvo na stranskite investitori

vo vkupnata glavnina na dru{tvoto

4) Sostojba na 31.07.2005 godina, spo-

red podatocite dobieni od Cen-

tralniot depozitar za hartii od

vrednost, a koja se odnesuva na

u~estvo na stranskite investitori

vo vkupnata nominalna vrednost na

obvrznicite

5) Sostojba na 31.07.2005 godina, spo-

red podatocite dobieni od Cen-

tralniot depozitar za hartii od

vrednost, a koja se odnesuva na

u~estvo na stranskite investitori

vo vkupniot promet ostvaren na

Berzata

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

Juli 2005 133,018,767 26.91% 49,183,825 9.95% 182,202,592

U~estvo na stranski investitori vo vkupniot promet ostvaren na Berzata

*) Kaj klasi~noto trguvawe i trguvaweto so blok transakciite se primenuva dvojno presmetuvawe (i pri kupuvawe i pri prodavawe), so cel da se opfati u~estvoto na broker-

skite, ku}i vo prometot i pri vkrstenite transkacii. So ogled na toa {to od 13-ti juni 2003 godina od proda`na strana pri trguvaweto so akcii i udeli vo sopstvenost na

dr`avata se javuva Makedonskata berza AD Skopje, nema da va`i praviloto na dvojno presmetuvawe kaj dr`avata, tuku }e se zeme predvid trguvaweto od kupovnata strana.
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Promet (denari) Prose~na cena (denari) Promet (denari) Prose~na cena (denari)

KOMERCIJALNA BANKA AD SKOPJE TOPLIFIKACIJA AD SKOPJE

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

MAKPETROL AD SKOPJE STOPANSKA BANKA AD BITOLA

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

OHRIDSKA BANKA AD OHRID SKOPSKI PAZAR AD SKOPJE

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

EVROPA AD SKOPJE MAKEDONIJA TURIST AD SKOPJE

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

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

Vo juli 2005 godina prometot na Pazarot na pari
i kratkoro~ni hartii od vrednost vo Republika
Makedonija iznesuva 541 milion denari i vo odnos
na prethodniot mesec bele`i pad za  13,13%.

Pobaruva~kata na likvidni sredstva na pazarot
na pari vo analiziraniot period iznesuva 1.015,5
milioni denari i istata vo odnos na juni bele`i
porast za 51,12%. 

Vo juli 2005 godina  ponudata na likvidni sred-
stva na pazarot na pari bele`i pad za 1,22% vo od-
nos na prethodniot mesec i istata iznesuva 626,2
milioni denari.

Prose~nata ponderirana kamatna stapka vo ana-
liziraniot period iznesuva 8,88% i vo odnos  na
mesec juni povisoka e za 0,27 procentni poeni.
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Aktivni kamatni stapki na komercijalnite banki i kamatna
stapka na pazarot na pari

Pazar na pari Aktivni Pasivni

PAZAR NA PARI

2002 I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
Vkupen promet (vo milioni denari) 2,491 3,390 4,888 4,473 4,145 5,631 3,938 2,460 3,008 2,970 3,843 5,213

Kamatna stapka (% na godi{no nivo) 12.03 11.62 10.85 11.41 11.62 12.11 12.33 10.84 10.83 11.35 13.36 14.36

2003 I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
Vkupen promet (vo milioni denari) 3,224 2,330 1,493 1,350 979 1,371 1,204 476 837 659 560 894

Kamatna stapka (% na godi{no nivo) 15.20 14.44 12.19 10.59 9.36 9.16 9.34 8.52 7.41 7.87 7.25 5.82

2004 I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII
Vkupen promet (vo milioni denari) 823 1,337 674 1,012 1,128 1,131 1,136 912 490 547 433 218

Kamatna stapka (% na godi{no nivo) 6.67 6.48 6.51 6.66 6.55 6.51 6.67 6.55 6.80 6.73 7.45 8.03

2005 I II III IV V
Vkupen promet (vo milioni denari) 413 258 257 337 453

Kamatna stapka (% na godi{no nivo) 7.77 8.44 8.51 8.61 8.50

I/2004 III V VII IX XI I/2005 III V

(vo milioni denari)

Ponuda Pobaruva~ka Kamatna stapka (%)

I/04 II III IV V VI VII VIII IX X XI XII I/05 II III IV V
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Depoziti na naselenieto i
na pretprijatijata kaj bankite

Kaj vkupnite depoziti na bankite vo juli 2005 go-
dina e registriran mese~en pad od 6%, koj e vo ce-
lost determiniran od poniskoto nivo na kratko-
ro~ni depoziti (za 6,5%). Imeno, kratkoro~nite
depoziti vo doma{na valuta ovoj mesec se namali-
ja za 20,5% na mese~na osnova, reflektiraj}i go
efektot od namalenite depoziti na edno pretpri-
jatie zaradi isplata na dividenda. Od druga
strana, kaj kratkoro~nite devizni depoziti e zabe-
le`an mese~en porast od 1,6%. Vo ramki na dolgo-
ro~nite depoziti, zgolemuvawe e registrirano kaj
nivnata denarska i devizna komponenta (za 0,8% i
4%, soodvetno).

Depoziti na naselenie

Vkupnite depoziti na naselenieto kaj bankite na
krajot na juli 2005 godina iznesuvaa 49.872 milioni
denari, i se re~isi nepromeneti vo odnos na pret-
hodniot mesec, vo uslovi na divergentni dvi`ewa
vo nivnata valutna struktura. Vo tekot na juli,
kratkoro~nite depoziti na naselenieto ostvarija
mese~en pad od 0,1%, dodeka kaj dolgoro~nite de-
poziti registriran e porast od 1,8%. Analizirano
od valuten aspekt, denarskite depoziti na mese~no
nivo se namalija za 1,8%, a deviznite porasnaa za
0,6%. Na godi{no nivo, vkupnite depoziti na nase-
lenieto zabele`aa zgolemuvawe od 19,7%.

Depoziti na pretprijatija

Vkupnite depoziti na korporativniot sektor vo
juli 2005 godina iznesuvaa 20.211 milioni denari,
{to pretstavuva mese~no namaluvawe od 18,3%, pri
istovremeno namaluvawe na kratkoro~nite depo-
ziti (-19,6%) i porast na dolgoro~nite depoziti
(4,5%). Analizirano spored valuta, denarskite de-
poziti na pretprijatijata zabele`aa zna~itelen
mese~en pad (od 36,5%), a kaj deviznite depoziti
registriran e porast od 5,6%. Vo odnos na juli od
prethodnata godina, vkupnite depoziti na pretpri-
jatijata zabele`aa porast od 17,1%. 

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

Fond za osiguruvawe na depoziti

Od vkupno presmetanata obvrska za obes{tetuva-
we vo iznos od 109,281 milioni denari, do
31.07.2005 godina Fondot za osiguruvawe na depo-
ziti isplatil obes{tetuvawe vo iznos od 102,920
milioni denari. Zaklu~no so juli ovaa godina, Fon-
dot isplatil 94,18% od vkupno presmetanata ob-
vrska za obes{tetuvawe.
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Sostojba na depozitite na fizi~ki lica kaj bankite i {tedilnicite
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KAMATNI STAPKI NA DENARSKI I DEVIZNI [TEDNI VLOGOVI VO KOMERCIJALNITE BANKI VO REPUBLIKA MAKEDONIJA (po ro~nost i valuta)

Denarski {tedni vlogovi

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

Alfa banka AD Skopje 1.0% 4.5% 5.0% 5.5% 6.0%

kamatni stapki od juni, 2004

Eurostandard banka AD Skopje 1.0% 4.0% 5.0% 5.5% 6.5% 8.0% 10.0%

kamatni stapki od fevruari, 2004

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

kamatni stapki od mart, 2004

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

kamatni stapki od avgust, 2004

Komercijalna banka AD Skopje 1.0% 5.5% 6.3-6.5% 6.8-7% 7.3-7.5%

kamatni stapki od juli, 2004

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

kamatni stapki od mart, 2004

Makedonska banka AD Skopje 1.3%-2.3% 6.3% 7.3% 7.8% 8.3% 8.8% 9.3%

kamatni stapki od april, 2004

Devizni {tedni vlogovi

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

EUR 0.80% 1.40% 1.50% 1.70%
USD 0.50% 1.00%
CHF 0.10% 0.40%
GBP 0.20%
EUR 0.80% 1.40% 1.50% 1.70% 2.10% 2.50% 2.80%
USD 0.50% 0.80% 0.90% 1.00% 1.10% 1.50% 1.60%
GBP 0.50% 0.80% 0.90% 1.00% 1.10% 1.50% 1.60%
CHF 0.10% 0.15% 0.17% 0.20% 0.25% 0.30% 0.35%

Dr.val.(osv. jen) 0.50% 0.80% 0.90% 1.00% 1.10% 1.50% 1.60%

EUR 0.80% 1.50% 1.70% 1.80% 2.20% 2.50% 2.80%
USD 0.50% 0.90% 1.00% 1.10% 1.30% 1.60% 1.80%
CHF 0.10% 0.20% 0.30% 0.40% 0.50% 0.60% 0.70%
AUD 1.70% 2.50% 3.00% 3.40% 3.90% 4.00% 4.60%

Dr. valuti 1.20% 1.50% 1.70% 2.00% 2.30% 2.80% 3.20%

EUR 0.80% 2.45% 2.45% 3.00% 3.50% 4.00%
USD 0.60% 1.00% 1.10% 1.20% 1.50% 2.00%
CHF 0.10% 0.30% 0.40% 0.60% 0.80% 1.00%

Dr. valuti 0.50% 1.00% 1.20% 1.50% 1.70% 2.00%

EUR 0.80% 1.40% 1.4-1.5% 1.6-1.7% 2.0-2.1%
USD 0.50% 0.80% 0.8-0.9% 0.9-1% 1.0-1.1%
GBP 1.50% 2.40% 2.5-2.6% 2.7-2.8% 3.4-3.5%
CHF 0.10% 0.15% 0.15-0.17% 0.18-0.2% 0.23-0.25%

Za site valuti 0.25% 0.85% 1.00% 1.30%

EUR 1.10% 1.70% 1.80% 2.00% 2.40% 2.80% 3.10%
CHF 0.40% 0.45% 0.47% 0.50% 0.53% 0.58% 0.60%
GBP 1.80% 2.70% 2.90% 3.10% 3.50% 4.00% 4.50%
CAD 1.30% 1.80% 2.00% 2.30% 2.70% 3.10% 3.20%
USD 0.80% 1.10% 1.20% 1.30% 1.30% 1.50% 1.70%
AUD 2.00% 3.20% 3.40% 3.70% 4.00% 5.00% 5.50%

Ostanati 0.60% 1.30% 1.40% 1.50% 1.90% 2.00% 2.30%



62

Ohridska banka AD Ohrid 1.0% 6.0% 7.0% 7.5% 8.0% 8.5% 9.0%

kamatni stapki od mart, 2004 

Po{tenska banka AD Skopje 1.0% 6.0% 7.0% 7.5% 8.0% 8.5% 9.0%

Prokredit banka AD Skopje 6.5% 7.5% 8.5% 10.0% 10.5% 10.5%

kamatni stapki od dekemvri, 2004

Radobank AD Skopje 2.0% 7.0% 7.5% 8.0% 8.5%

kamatni stapki od septemvri, 2004

Stopanska banka AD Skopje 0.85% 5.25% 6.5% 7.0% 7.5% 8.0% 8.5%

kamatni stapki  posledna promena vo fevruari, 2005

Stopanska banka AD Bitola 1.5% 4.5% 5.0% 5.5% 6.0% 6.5% 7.0%

Sileks banka AD Skopje 3.0% 8.0% 9.5% 10.0% 10.5% 11.0% 11.5%

kamatni stapki od noemvri, 2003

"Teteks Kreditnabanka AD Skopje" 2.5% 7.0% 8.0% 8.5% 9.0% 9.5%

kamatni stapki od juni, 2004 

Tetovska banka AD Tetovo 2.0% 5.0% 6.0% 7.0% 8.0% 9.0% 10.0%

kamatni stapki od juni, 2004

Tutunska banka AD Skopje 1.0% 6.0% 7.5% 7.8% 8.0% 8.5% 9.0%

kamatni stapki od fevruari, 2004

UNI banka AD Skopje 2.5% 6.0% 7.0% 8.0% 9.0% 10.0% 11.0%

kamatni stapki od dekemvri, 2003

EUR 0.50% 2.50% 2.60% 2.80%
CHF 0.10% 1.00% 1.10% 1.20%
GBP 0.50% 3.00% 3.20% 3.40%
USD 0.20% 1.30% 1.50% 1.60%

Dr. valuti 0.50% 2.00% 2.50% 3.00%

EUR 1.50% 2.00% 2.50% 3.00% 3.75% 4.50%
USD 1.00% 1.25% 1.50% 1.80% 2.25%
EUR 1.00% 2.30% 2.35% 2.70% 3.35% po dogov. po dogov.

USD 0.50% 0.85% 0.90% 1.10% 1.50% po dogov. po dogov.

CHF 0.01% 0.05% 0.10% 0.15% 0.30% po dogov. po dogov.

Dr.valuti po dogov. po dogov. po dogov. po dogov. po dogov. po dogov.

EUR 0.550% 1.264% 1.394% 1.530% 2.079% 2.541% 2.772%
USD 0.450% 1.546% 1.775% 2.058% 2.934% 3.586% 3.912%
GBP 1.691% 2.899% 3.164% 3.431% 4.481% 4.481% 4.481%
CAD 0.904% 1.550% 1.691% 1.841% 2.468% 2.468% 2.468%
AUD 1.863% 3.193% 3.510% 3.829% 5.045% 5.045% 5.045%

Drugi valuti 0.200% 0.264% 0.394% 0.530% 1.079% 1.079% 1.079%

CHF 0.001% 0.001% 0.001% 0.001% 0.001% 0.001% 0.001%

Japonski jen 0.001% 0.001% 0.001% 0.001% 0.001% 0.001% 0.001%

EUR 2.00% 2.70% 3.10% 3.60% 4.10%
USD 1.50% 2.20% 2.50% 3.00% 3.50%

Dr. valuti 0.80% 1.00% 1.30% 1.50% 1.70%

EUR 1.00% 2.00% 2.30% 3.50% 4.00% 4.50% 5.00%
AUD 1.50% 2.40% 2.80% 4.00% 4.50% 5.00% 5.50%
USD 0.50% 1.20% 1.70% 2.80% 3.20% 3.50% 4.00%
GBP 1.40% 2.00% 2.40% 3.50% 4.00% 4.50% 5.00%
CHF i dr. 0.60% 1.00% 1.50% 2.80% 3.20% 3.50% 4.00%
EUR 1.20% 2.00% 2.50% 3.00%
USD 0.80% 1.50% 2.00% 2.50%
CHF 0.40% 0.70% 1.00% 1.20%

Dr. valuti 0.40% 0.70% 1.00% 1.20%

EUR 0.80% 1.50% 1.75% 1.80% 2.20%
USD 0.60% 0.90% 1.00% 1.10% 1.20%
CHF 0.10% 0.20% 0.30% 0.40% 0.50%

Dr. valuti 0.70% 1.00% 1.20% 1.40% 1.80%

EUR 1.00% 2.00% 2.50% 3.00% 3.50% 5.00% 6.00%
USD 1.00% 1.50% 2.00% 2.50% 3.50% 5.00% 6.00%
CHF 0.10% 0.30% 0.40% 0.50% 0.60%
AUD, GBD 2.00% 2.50% 3.00% 3.50% 4.00% 4.50% 5.00%

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

Banka agent - MBPR

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

Banka agent - MBPR

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

implementator MBPR
Kreditna linija

50.000 - 2.000.000 � 50.000 - 400.000 � do 30.000 EVRAIznos

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

Ednokratna provizija od 1,2% se pla}a za uslugite na prokuratorot,
dokolku se koristat negovi uslugi

Do 4 godini so vklu~en grejs period do 3 odnosno 5 god.Zabele{ka

do 1,5 god. do 6 meseci do 6 mes.Grejs period

Fiksna 7% godi{no 10% na godi{no nivo do 10% odnosno 10,5 %Godi{na kamatna stapka

Hipoteka, bankarska garancija, 
depoziti i hartii od vrednost

Hipoteka, menici, zalog na podvi`ni predmeti,
prava i hartii od vrednost ili

zalog na nedvi`en imot

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

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

Obezbeduvawe

Sredstvata se odobruvaat za profitabilni investicioni proekti na
privatni investitori

Modernizacija i pro{iruvawe na postoe~ki privatni MSP, i osnovawe
na novi. Minimum 40% od kreditot se koristi za osnovni sredstva;
Maksimum 60% od kreditot mo`e da se koristi za obrtni sredstva

Dolgoro~no finansirawe na novi proekti preku nabavka na oprema
ili ma{ini. Do 20% od vkupniot iznos na kreditot mo`e da se koristi

za obrten kapital.
Namena na kreditot

Site MSP osven od dejnostite: E-Trgovija, J-Javna uprava,
Zadol`itelna socijalna za{tita, M-Privatni doma}instva so

vraboteni lica i  N-Eksteritorijalni organizaci i tela.
MSP koi se nad 51% vo privatna sopstvenost.

Pravni lica so najmalku 51% vo privatna sopstvenost,
koi vrabotuvaat pomalku od 20 lica, koi se na po~etokot na biznisot

ili kaj koi biznisot  e zapo~nat najmnogu
pred 5 godini

Celni grupi

Italija obezbedi 12.7 milioni Evra, od koi ostanuvaat za koristewe
4,4 milioni Evra. Iskoristeni se 66%. Od naplatenite anuiteti }e se
kreira revolving fond za odobruvawe krediti pod slednite uslovi:

iznos 50.000-500.000 evra, rok na vra}awe: 1-3 godini, kamatna stapka
7-10% p.a., namena: za trajni obrtni sredstva.

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

Od naplatenite anuiteti se kreira revolving fond.

EU obezbedi 7,9 milioni Evra,
od koi ostanuvaat za koristewe 5,4 milioni Evra.

Stepen na iskoristenost na
sredstvata 

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

Skopje, Ohridska banka Ohrid, Radobank Skopje, Sileks banka Skopje,
Stopanska banka Skopje, Stopanska banka Bitola, Tetovska banka
Tetovo, Teteks kreditna banka Skopje, Tutunska banka Skopje, UNI

banka Skopje

Eurostandard AD Skopje,Izvozna i kreditna banka AD Skopje,Invest
banka AD Skopje,Komercijalna banka AD Skopje,Makedonska banka AD
Skopje,Ohridska banka AD Ohrid,Radobank AD Skopje, Sileks banka

Skopje, Stopanska banka AD Skopje: Stopanska banka AD Bitola,Teteks
kreditna banka Skopje, Tetovska banka AD Tetovo,Tutunska banka AD

Skopje, UNI banka Skopje

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

Delovni banki koi go nudat
kreditot 

KREDITNI LINII ZA MALI I SREDNI PRETPRIJATIJA
obezbedeni i garantirani od Vladata na Republika Makedonija, sostojba vo oktomvri 2004 godina

(podatocite se od informativen karakter, detalnite uslovi se dostapni vo delovnite banki)
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Kreditna linija za nabavka na oprema
od italijansko proizvodstvo).

Banka agent - MBPR

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

Banka agent - MBPR

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

implementator MBPR
Kreditna linija

50 - 15.000 � mikro krediti, do 50.000 � mali krediti 30.000  do 2.000.000 � nema limitIznos

do 4 godini 2-12 meseci (za izvozni aran`mani)
- do 3 godini za obrtni sredstva; do 5 godini za investicioni proekti

koga se raboti za modernizacija na tehnolo{ki proces
Rok na vra}awe

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

neiskoristen kredit.

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

sira ostatokot od najmalku 30% .
Zabele{ka

do 1 godina ne Soglasno kreditnata politika na delov. bankiGrejs period

11% do 18% na godi{no nivo

Vo zavisnost od rokot na otplata: do 2 meseci  7,5% godi{no, do 4
meseci  8,0% godi{no, do 6 meseci  8,5% godi{no, do 12 meseci  9,0%

godi{no 
Osnovnata kamatna stapka mo`e da se namali za 0,5% godi{no,

dokolku krajniot korisnik ima osiguren izvoz preku MBPR

Ohridska banka od 5,27%do 10,00%
Tutunska banka od 6,19% do 8,65%

Radobank 7,50%
Invest banka 10,00%

Stopanska Banka-Bitola 9,00%

Godi{na kamatna stapka

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

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

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

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

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

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

Soglasno kreditnata politika na bankite u~esni~ki vo realizacijata
na sredstvata od Revolving Fondot: hipoteka, zalog i drugi instru-

menti prifatlivi za bankite.
Obezbeduvawe

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

Finansirawe na obrtni sredstva (surovini, repromaterijali, trgovska
stoka).

Finansirawe obrtni sredstva za podgotovka na
proizvodstvo nameneto za izvoz.

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

tucija na uvoz), 
- Finansirawe na investicioni proekti koga se raboti

za modernizacija na tehnolo{ki proces.

Namena na kreditot

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

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

Pretprijatija vo privatna sopstvenost, kako i
individualni zemjodelski proizvoditeli.

Celni grupi

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

naplatenite anuiteti }e se kreira revolving fond.

Makedonska banka za poddr{ka na razvojot obezbedi sredstva za ovaa
kreditna linija. Od niv dosega se plasirani 5,5 milioni �.

Kreditnata linija za razvoj na privatniot sektor odobrena od MBOR e
celosno iskoristena. Za ponatamo{no  koristewe na raspolagawe se

sredstvata od Revolving Fondot.

Stepen na iskoristenost na
sredstvata 

Izvozna i kreditna banka AD Skopje,
Tutunska banka AD Skopje, Prokredit banka AD Skopje i Mo`nosti DOO

Skopje

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

AD Skopje,Makedonska banka AD Skopje,Ohridska banka AD
Ohrid,Radobank AD Skopje, Stopanska banka AD Skopje,Stopanska

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

Vo dosega{noto koristewe na sredstvata od Revolving Fondot
u~estvuvaat: Investbanka AD Skopje, Ohridska banka AD Ohrid,

Radobank AD Skopje, Tutunska banka AD Skopje

Delovni banki koi go nudat
kreditot 



B
I

L
T
E
N

/ M
I

N
I

S
TE

RS
TV

O
 ZA

 F
I

N
A
N

S
I

I

65

Kreditna linija za nabavka na oprema
od italijansko proizvodstvo).

Banka agent - MBPR

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

Banka agent - MBPR

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

implementator MBPR
Kreditna linija

1.000-10.000 $ (mali ), 1.000-30.000 $ (golemi) 1.000-75.000 $
2000 $ mikro krediti, 25000 $ za primarno zemjodelsko proizvodstvo,

75000 $ za prerabotka i trgovija so zemjodelski proizvodi
Iznos

Od 1 do 6 godini, zavisno od namenata Od 1 do 6 godini, zavisno od namenata 7 godini zavisno od vidot na kreditotRok na vra}awe

Kriteriumi: investiciona programa za golemite krediti; zadol`itel-
no u~estvo od 30%, vo oprema, zgradi i zadol`itelno osiguruvawe na

stokata vo osiguritelna kompanija i vinkulirawe na Polisata vo
korist na bankata. Bankata ne odobruva gotovinski sredstva, tuku

vr{i nabavka za smetka na klientot od dobavuva~  koj go bira samiot
klient.

Kriteriumi: investiciona programa za golemite krediti; zadol`itel-
no u~estvo od 30%, vo oprema, zgradi i zadol`itelno osiguruvawe na

stokata vo osiguritelna kompanija i vinkulirawe na  Polisata vo
korist na bankata. Bankata ne odobruva gotovinski sredstva, tuku

vr{i nabavka  za smetka na klientot od dobavuva~  koj go bira samiot
klient.

Sopstveno u~estvo 20% od vrednosta na vkupnata investicija.Zabele{ka

od 3 meseci do 3 godini, zavisno od namenata neod 3 meseci do 3 godini, zavisno od namenata do 3 god. zavisno od vidot na kreditotGrejs period

6% godi{no 6% godi{no (7% za trgovija na malo)
6-18% godi{no za mikro, 6-16% za primarno zemjodelski

proizvodstvo,
7% god. za prerabotka i trgov.so zemj. proizvodi

Godi{na kamatna stapka

Hipoteka vo odnos 2:1, bankarski ~ekovi, devizni sredstva, garancija
od likvidna organizacija, bankarska garancija, akceptni nalozi od

likvidno pretprijatie

Hipoteka vo odnos 2:1, Bankarski ~ekovi, devizni sredstva, garancija
od likvidna organizacija, bankarska garancija, akceptni nalozi od

likvidno pretprijatie.

Hipoteka na dvi`en imot (traktori, vozila, mehanizacija i dr.),
hipoteka na nedvi`en imot i drugi instrumenti za obezbeduvawe po

barawe na bankata
Obezbeduvawe

1. Razvoj na sto~arstvo;
2. Rastitelno proizvodstvo

1. Razvoj na mali pretprijatija
2. Komercijalna trgovija

Sto~arsko proizvodstvo,  rastitelno proizvodstvo,  zemjodelska meh-
anizacija, oprema i obrtni sredstva za prerabotka na zemjod. proizvo-

di, trgovija  so  zemjodelski  proizvodi 
Namena na kreditot

Individualni zemjodelci od opredeleni podra~ja vo isto~niot i jugo-
isto~niot del na Makedonija

Mali i sredni pretprijatija (na nivo na selo).
Nevraboteni lica od zemjodelskite nerazvieni sredini, siroma{ni

zemjodelski doma}instva, kako i mali i sredni pretpriema~i.
Celni grupi

IFAD obezbedi 6.7 mil. $, od koi ostanuvaat za koristewe 2 mil. $.
Iskoristeni se 57%. Od vratenite anuiteti }e se kreira revolving

fond. 

IFAD obezbedi 6.7 mil. $, od koi ostanuvaat za koristewe 2 mil. $.
Iskoristeni se 57%. Od vratenite anuiteti }e se kreira revolving

fond.

IFAD obezbedi 7.5 mil. $. Sredstvata zapo~naa da se koristat vo
oktomvri 2003. Dosega se plasirani 2,6 mil. $. Od vratenite anuiteti

se planira da se kreira revolving fond.

Stepen na iskoristenost na
sredstvata 

Investbanka A.D Skopje Investbanka A.D Skopje
Invest banka AD Skopje, Komercijalna banka AD Skopje, Tutunska banka

AD Skopje, KIB Kumanovo, Mo`nosti DOO Skopje i FULM
Delovni banki koi go nudat

kreditot 
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Kreditna linija za nabavka na oprema
od italijansko proizvodstvo).

Banka agent - MBPR

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

Banka agent - MBPR

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

implementator MBPR
Kreditna linija

Zaem tip 1 do 10.000 �
Zaem tip 2 od 15,000 do 75,000 �, Zaem tip 3 do 15,000 �

do 400.000 $ za mali i sredni pretprijatija
do 200.000 $ za zemjodelstvo

nema limitIznos

do 5 godini do 7 godini za MSP, do 5 godini za zemjodelstvo od 5 do 10 godiniRok na vra}awe

So sredstvata od pod-zaemot mo`e da se finansiraat najmnogu 85% od
vkupnata vrednost na pod-proektot. Bankata i krajniot korisnik na

pod-zaemot }e go finansiraat ostatokot od najmalku 15%.

So sredstvata od pod-zaemot mo`e da se finansira do 50% od vred-
nosta na pod-proektot. Ostanatite 50% se finansiraat od sopstveni
sredstva na krajniot korisnik. Sredstvata  ne mo`e da se koristat za:

1) proekti od zemjodelstvoto, osven za prerabotka i dorabotka na
zemjodelski proizvodi, 2) za obrten kapital i uslugi povrzani so
operaciite na proektot (tro{oci za odr`uvawe, plati i drugo).

Zabele{ka

do 1 godina do 2 godini
Grejs periodot go odreduva bankata vo zavisnost od vrednosta na pod-
zaemot i mo`niot obrt na sredstvata vo odnos na vremeto za vra}awe

na istiot.
Grejs period

Ja odreduva individualno sekoja finansiska institucija
Ohridska banka 3,67-6,30%, Stopanska banka Skopje 3,11-8,91%,

Komercijalna banka 3,61-9,40%, Tutunska banka 3,61-8,01%, Radobank
3,60-9,43%, Makedonska banka 7,94-9,45% i Invest banka 3,67-9,00%

Stopanska banka AD Skopje 9,73%,  Komercijalna banka AD Skopje
6,42% do 9,29%,

Ohridska banka AD Ohrid 6,56% do 7,10%
Godi{na kamatna stapka

Soglasno kreditnata politika na finansiskata institucija vklu~ena
vo sproveduvawe na kreditnata linija

Soglasno kreditnata politika na bankite u~esni~ki: hipoteka  na
nedvi`en imot, zalog na oprema i drugi instrumenti prifatlivi za

bankite.

Soglasno kreditnata politika na bankite u~esni~ki: hipoteka, zaloga
na oprema i drugi instrumenti prifatlivi za bankite. 

Obezbeduvawe

Za investicii vo osnovni sredstva i raboten kapital

1. mali i sredni pretprijatija
- za osnovni sredstva-za nabavka na ma{ini i oprema, od bilo koja

priroda (osven steknuvawe na zemja), i 
- za obrtni sredstva-za nabavka na surovini i rezervni delovi.

2.krediti vo oblasta na zemjodelstvoto
-  nabavka na zemjodelska mehanizacija, osnovno stado, oran`erii,

podigawe na nasadi, oprema, nabavka na surovini, repromaterijali 

Izgradba/nabavka na imot, nabavka na ma{ini i oprema, nabavka na
surovini i rezervni delovi, kako i aktivnost na edukativni trening

programi.
Namena na kreditot

Zaem tip 1: individualni zemjodelci, samostojno vraboteni lica i 
pretpriema~i na mikro pretprijatija;

Zaem tip 2: mali pretprijatija so 4 do 20 vraboteni;
Zaem tip 3: mikro pretprijatija so najmnogu 3 vraboteni

Mali i sredni pretprijatija i individualni zemjodelski
proizvoditeli kako i pretprijatija anga`irani vo proizvodstvoto ili

marketingot na zemjodelski proizvodi.

Mali i sredni pretprijatija koi {to rabotat vo trudo-intenzivni
industrii: tekstilna, ko`na, prehrambena industrija i  dr. granki, koi

bi ovozmo`ile kreirawe na novi rabotni mesta, osven primarno
zemjodelsko proizvodstvo.

Celni grupi

Vladata na Holandija obezbedi 7,2 mil. � od koi ostanuvaat za koris-
tewe 1,2 mil. �. Iskoristeni se 85%. Od naplatenata glavnina se

formira revolving fond, koj se plasira pod istite uslovi.

Sredstvata od Zaemot od Fondot za me|unarodna sorabotka i razvoj
(ICDF)- Tajvan se celosno iskoristeni. Sredstvata od Revolving

Fondot od ovoj Zaem  se kaj bankite u~esni~ki koi gi plasiraat na kra-
jnite korisnici pod istite uslovi.

Sredstvata od CEB vo iznos od 5.112.800  � se celosno iskoristeni.
Sredstvata od Revolving Fondot od ovoj Zaem se kaj bankite

u~esni~ki, koi gi plasiiraat na krajnite korisnici pod istite uslovi.

Stepen na iskoristenost na
sredstvata 

Tutunska banka AD Skopje,IK banka AD Skopje,  Mo`nosti DOO Skopje
Ohridska banka AD Ohrid, Stopanska banka AD Skopje, Komercijalna

banka AD Skopje, Tutunska banka AD Skopje, Radobank AD Skopje,
Makedonska banka AD Skopje i Invest banka AD Skopje

Stopanska banka AD Skopje, Komercijalna banka AD Skopje i Ohridska
banka AD Ohrid.

Delovni banki koi go nudat
kreditot 
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APEKS globalen zaem od Evropska Investiciona Banka
Replasirawe na sredstva od kompenzacioni fondovi od stranska

pomo{
(Odluka od Sl. v. 60/2004)

Programa za razvoj i investicii na mali i sredni
pretprijatija od Tajvan

agent Agencija za razvoj i investicii
Kreditna linija

20.000 � do 12.500.000 � Iznosot ne e definiran, a se finansira najmnogu do 50% od vrednosta
na konkretniot proekt.

do 2 milioni USDIznos

od 4 do 12 god.
kratkor~ni krediti dolgoro~ni krediti

9 meseci 5 godini
do 15 godiniRok na vra}awe

So sredstvata od Zaemot mo`e da se finansiraat  tro{oci nastanati
ne podolgo od 6 meseci od odobruvaweto na proektot.

- Od vkupnata vrednost na pod-proektot 50% se finansira so sredst-
vata od pod-zaemot, dodeka ostanatite 50% mo`e da bidat finansir-
ani od strana na krajniot korisnik ili delovnata banka i/ili kofi-

nansirani od drugi finansiski institucii.
- Soglasno Prira~nikot za finansirawe utvrden od strana  na EIB

postojat isklu~uvawa ili ograni~uvawa na nabavki  za koi ne e dozv-
oleno ili finansiraweto e dozvoleno so posebno odobrenie na EIB.

Selekcija na prijavenite proekti vr{i Komisijata za menaxment so
kompenzacioni fondovi, formirana od Vladata.

Zabele{ka

do 3 godini 3 meseci 1 godina do 5 godiniGrejs period

Komercijalna banka 6,31-7,41%, Tutunska banka 5,595-7,06%, Ohridska
banka Ohrid 5,95%, a za proekti realizirani preku MBPR kamatnata

stapka mo`e da bide promenliva ili fiksna vo visina od 7%.
3% 3% do 7%Godi{na kamatna stapka

Soglasno kreditnata politika na delovnite banki u~esni~ki vo real-
izacija na kreditot

Bankarska garancija Hipoteka vo visina 2:1
ili bankarska garancija

Hipoteka  na nedvi`en imot, ra~na zalogaObezbeduvawe

- Nabavka na materijalni i nematerijalni sredstva direktno
povrzani so proektot i

-  Zgolemuvawe na postojniot obrten kapital povrzan so proektot

surovini, repromaterijali, investicioni proekti
oprema

Realizacija na Programa za razvoj i investicii na mali i sredni
pretprijatija

Namena na kreditot

Mali i sredni pretprijatija od oblasta na industrijata (vklu~uvaj}i ja
zemjodelskata industrija), sektorot na uslugi i turizmot kako i drugi

sektori (trgovija, finansirawe vo zdravstven sektor, sektorot na
obrazovanieto i drugo).

Podru`nici koi pretstavuvaat mali i sredni pretprijatija na
golemite pretprijatija.

MSP od oblasta na stopanstvoto Mali i sredni pretprijatijaCelni grupi

Evropskata Investiciona Banka (EIB) obezbedi zaem vo visina od EUR
20 milioni. Zaklu~no so mesec Oktomvri iskoristeni se EUR

9.049.870,00 (45% od Zaemot) a ostanuvaat za koristewe u{te EUR
10.950.130,00. 

Revolving Fondot koj }e se formira po ovoj zaem treba da se plasira
na krajnite korisnici pod isti uslovi.

Otplateni sredstva od stranski pomo{ti koi generiraat kompenza-
cioni fondovi. Vo momentot neraspredeleni se 37.000.000 denari

Me}unarodnata trgovska banka od Tajvan obezbedi 20 milioni USD za
ovaa kreditna linija, koja e iskoristena 99%. Delovnite banki od

vratenite anuiteti sozdadoa revolving fondovi.

Stepen na iskoristenost na
sredstvata 

Komercijalna banka Skopje, Stopanska banka Skopje, Tutunska banka
Skopje Ohridska banka Ohrid i Makedonska banka za poddr{ka na

razvojot Skopje (MBPR), koja u~estvuva kako posrednik kon delovni
banki koi nemo`at direktno da u~estvuvaat vo implementacijata na

zaemot. MBPR ima potpi{ano dogovori so Invest banka Skopje i
Eurostandard banka Skopje

Nadle`na institucija za implementacija e: Ministerstvo za finansii,
Sektor za upravuvawe so kapital,

Oddelenie za stranska pomo{
Stopanska banka AD Skopje, Radobank AD Skopje

Delovni banki koi go nudat
kreditot 
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Garanten fond  - proekt na
[vedskata agencija za me|unarodna razvojna sorabotka (SIDA)

Krediten fond
Fond za kreditirawe MSP - proekt na Amerikanskata agencija za me|unaroden

razvoj (USAID)Garancii

Garancii se dodeluvaat za site krediti od kreditnite linii distribuirani preku
bankite potpisni~ki za sorabotka so GF (osven za potro{uva~ki i stanbeni krediti)

Vidovi krediti
Kratkoro~ni inovativni krediti za obrtni sredstva za MSP: krediti za finansirawe na

nara~ki za poznat kupuva~, proizvodstvo nameneto za izvoz, faktoring i dr.

Uslovi pod koi se odobruva
garancija na krajni korisni-

ci

obezbedeni garancii, odnosno garancii obezbedeni so instrumenti za
obezbeduvawe koi bankite ne gi prifa}aat,

neobezbedeni garancii, vo odredeni slu~ai se izdavaat garancii za koi ne se zema
obezbeduvawe.

Namena na kreditot
Finansirawe na podgotovka na proizvodstvo i isporaka na proizvodi na doma{ni i

stranski pazari, nabavka na surovini i repromaterijali, tro{oci za pakuvawe, rabotna
sila, testirawe, transport, carina, danoci, i dr.

Vidovi garancii

60.000 evra, no najmnogu do 60% od glavnicata na baraniot kredit Iznos od 10.000 USD do 100.000 USD Maksimalen iznos

Za kratkoro~ni i dolgoro~ni krediti so maksimum 5 godini rok na otplata so vklu~en
grejs period

Rok na vra}awe od 30 dena do 179 dena.Rok na vra}awe na kredit

1% godi{no za obezbedeni garancii, 2,5% godi{no za neobezbedeni garancii Godi{na kamatna stapka od 8% do 12%Nadomest za garancija

1,5% ednokratno za obezbedeni garancii,
1% ednokratno za neobezbedeni garancii

Provizii
100 USD za podnesuvawe barawe za kredit, 0,5%  za obrabotka na barawe i 2% za

upravuvawe so kreditot.
Manipulativen tro{ok

Sozdavawe novi ili so~uvuvawe na postoe~kite rabotni mesta Obezbeduvawe
Neotpoviklivi akreditivi, bankarski garancii, polisa za osiguruvawe izvoz, barirani

~ekovi, zalog, menici,  dr.
Namena na kreditot za koj se

izdava garancija

- potencijalni osnova~i na MSP
- postoe~ki MSP so dominanten privaten kapital i najmnogu 50 vraboteni

- vr{iteli na zemjodelska dejnost
Celni grupi

Privatni pravni subjekti od proizvodstvo, trgovija ili uslugi, koi poka`uvaat pozi-
tivni finansiski rezultati i imaat od 10 do 200 redovno vraboteni lica. Prioritet

imaat izvoznici, koi obezbeduvaat  novi vrabotuvawa.
Celni grupi

Centar za pottiknuvawe na razvojot na MSP Skopje Implementator MSP Fond SkopjeImplementator

Tutunska banka AD Skopje,IK banka AD Skopje,  Mo`nosti DOO Skopje Osnova~ na fondot
MSP fondot e osnovan i upravuvan od Crimson Capital Corp. SAD so 1,5 mil USD

krediten fond
Delovni banki koi go nudat

kreditot 

[vedska agencija za me|unarodna razvojna sorabotka (SIDA) dodeli 1.580.000 evra so
cel osnovawe prv Garanten fond vo RM koj pred delovnite banki slu`i kako obezbedu-

vawe na  zaemite vo slu~aj koga MSP ne mo`at da obezbedat kolateral. Istovremeno
Garantniot fond pridonesuva za namaluvawe na rizikot na bankite koi gi finansiraat

malite biznisi.

Zabele{ka
Cel na MSP Fondot e na MSP od Makedonija da im go olesni pristapot do finansiski

sredstva. Toj razviva i nudi krediti i drugi finansiski proizvodi prifatlivi za MSP,
koi pretstavuvaat finansiski alatki za nivniot razvoj.

Zabele{ka

DRUGI PROEKTI ZA PODDR[KA NA MALI I SREDNI PRETPRIJATIJA, sostojba - oktomvri 2004 g.
(podatocite se od informativen karakter, detalnite uslovi se dostapni kaj implementatorite)
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Kratki vesti

MMF GO ODOBRI NOVIOT ARAN@MAN SO 
REPUBLIKA MAKEDONIJA

Bordot na direktori na Me|unarodniot monetaren
fond na krajot na avgust go odobri aran`manot na
Republika Makedonija so ovaa institucija. Stanuva
zbor za trigodi{en pretpazliv Stend-baj aran`man
koj opfa}a ~etiri fiskalni godini, odnosno od 2005
do 2008 godina. Vkupnata vrednost na aran`manot e
51.7 milioni SPV, odnosno 59 milioni evra. Sred-
stvata }e se vle~at vo tran{i na ~etiri meseci. So
odobruvaweto na aran`manot ve}e e dostapna prvata
tran{a od 10,5 milioni specijalni prava na vle~ewe,
ili okolu 12 milioni evra. Vladata ne planira da gi
povle~e drugite tran{i od aran`manot, {to zna~i
deka dokolku se ispolnat proekciite za privatizaci-
ja na "Elektrostopanstvo na Makedonija# aran`manot
}e bide pretpazliv, odnosno }e se ispolnuvaat dogov-
orenite politiki i merki. Programata poddr`uva
reformi vo zdravstvoto, sudstvoto, pazarot na rabot-
na sila i biznis klimata, kako i merki za unapredu-
vawe vo fiskalnata i monetarnata politika. 

PO^NUVA RELIZACIJATA NA PROGRAMATA ZA 
SOZDAVAWE NOVI RABOTNI MESTA

Ministerot za trud i socijalna politika, Stev~o
Jakimovski i postojaniot pretstavnik na UNDP vo
Makedonija Frode Mauring, potpi{aa proekten doku-
ment za zapo~nuvawe na realizacija na Programata za
sozadavawe rabotni mesta, kako del od aktivnite
merki za podobruvawe na sostojbite so nev-
rabotenosta vo dr`avata.

"So noviot proekt }e bidat opfateni tri grupi na
gra|ani - onie bez obrazovanie ili so nisko obrazo-
vanie, potoa mladi lica, `eni so visoko obrazovanie,
dodeka tretiot del od proektot }e se odnesuva na
prekfalifikacija i doobuka na licata so nisko obra-
zovanie#, pojasni ministerot Jakimovski. Predvideno

e za vrabotuvawe na ovie lica, na rabotodava~ite za
{est meseci da im bide dotirana del od platata za
novovrabotenite lica, no, so obvrska tie da gi zadr-
`at na rabota najmalku u{te {est meseci.

Proektot treba da se sproveduva vo narednite 15
meseci, i za negoviot po~etok ve}e se obezbedeni dr-
`avni sredstva vo iznos od 1 milion dolari. Za pomo{
na ovoj proekt, na krajot na oktomvri UNDP }e orga-
nizira donatorska konferencija.

Spored Mauring, aktivnite merki koi se prezemaat
treba da dadat pridones vo sozdavawe odr`livi ra-
botni mesta. "Ako se zeme predvid deka re~isi 45% od
makedonskite pretprijatija rabotat vo neformalen
sektor, so vakvi merki }e se namalat divite vrabotu-
vawa i }e se zgolemi brojot na vraboteni#. Podatocite
so koi se raspolaga poka`uvaat deka problem vo pro-
nao|aweto na rabota imaat licata koi podolgo ne se
vraboteni, ili licata koi po zavr{uvaweto na obra-
zovanieto voop{to ne rabotele i nemaat iskustvo.

"Zaradi ova }e gi stimulirame rabotodava~ite da
vrabotuvaat vakvi lica za koi dodeka da go steknat
potrebnoto iskustvo i stanat produktivni odnosno za
prvite {est meseci }e im se obezbeduva do 60% od
platata#, istakna ministerot Jakimovski.

PREGOVORI SO MISIJATA NA SVETSKATA 
BANKA ZA DOBIVAWE NA PRVIOT 
PROGRAMSKI ZAEM ZA RAZVOJNI POLITIKI 
(PDPL 1 ARAN@MAN)

Vo sredinata na septemvri 2005 godina se odr`aa
zavr{nite pregovori so Misijata na Svetskata banka
za dobivawe na Prviot Programski zaem za razvojni
politiki (PDPL 1 aran`man), kako instrument za pod-
dr{ka na trigodi{nata srednoro~na politika i
strukturnite reformi, koi Republika Makedonija }e
gi prezeme vo nasoka na zajaknuvawe na ekonomskiot
razvoj i soodvetna podgotovka za priem vo EU. Edna od
pri~inite za implementacija na ovoj aran`man e pri-
mena na najefektivniot instrument za poddr{ka na
ambiciozna reformska programa, koja }e gi poddr`uva
klu~nite strukturni i institucionalni reformi vo
niza sektori od makedonskata ekonomija. 

Predlo`enata cel na PDPL }e bide promovirawe na
ekonomskiot rast i sozdavawe na novi rabotni mesta
vo Republika Makedonija preku podobruvawe na in-
vesticionata klima i podobruvawe na upravuvaweto i
efikasnosta na javniot sektor.

Soglasno uslovite, programata za reforma sekoja
godina }e se prilagoduva i dopolnitelno }e se razvi-
va vrz osnova na promenite i steknatoto iskustvo od
implementacijata na programata za vreme na prethod-



Kratki vesti

70

nata godina. Listata na oblasti za reformi koi }e
bidat opfateni so PDPL aran`manot prakti~no }e
le`i na dva osnovni stolba: 1/ Podobruvawe na inves-
ticionata klima vo zemjata preku reformi vo sud-
stvoto, reformi na pazarot na rabotna sila, zajaknu-
vawe na finansiskoto posreduvawe i supervizija i
zgolemuvawe na konkurentnosta na delovniot sektor:
2/ Zajaknuvawe na upravuvaweto so javniot sektor pre-
ku reforma na javnata administracija, reformi vo
zdravstveniot sektor i decentralizacija.

Aran`manot }e bide staven na odobruvawe na Bor-
dot na Izvr{ni Direktori na Svetskata banka na kra-
jot na oktomvri ovaa godina. 

Vtoriot i tretiot PDPL aran`man se o~ekuva da bi-
dat dodeleni vo 2006 i 2007 godina po ispolnuvaweto
na uslovite od programata. Sredstvata }e bidat odob-
reni pod uslovi na Me|unarodnata banka za obnova i
razvoj, odnosno kamatna stapka LIBOR+0.75% i rok na
otplata od 17 godini so vklu~en grejs period od 5 go-
dini.

PODOBUVAWE NA KREDITNIOT REJTING NA 
REPUBLIKA MAKEDONIJA

Kon krajot na avgust 2005 godina, Standard and Poor's
Rating Services go zgolemi dolgoro~niot dr`aven kre-
diten rejting na Republika Makedonija vo stranska i
vo doma{na valuta na "BB+# od "BB# i na "BBB-# od
"BB+#, soodvetno poradi odr`anata politi~ka stabi-
lizacija i makroekonomska stabilnost. Vo isto vreme,
kratkoro~niot krediten rejting vo doma{na valuta e
zgolemen na "A-3# od "B#, a kratkoro~niot krediten
rejting vo stranska valuta be{e potvrden. Perspekti-
vite se stabilni vo dvata slu~ai. 

Kako {to e navedeno vo Objavata, zgolemuvaweto go
reflektira brziot i stabilen napredok kon politi~-
ka stabilnost, za {to svedo~i uspe{noto zavr{uvawe
na Ramkovniot dogovor. Politi~koto opkru`uvawe
sozrea, a pravata na malcinstvata se pro{ireni i se
~ini deka postoi mala verojatnost za povtoruvawe na
ovie nastani. 

Zgolemuvaweto na kreditniot rejting go reflektira
i tekovniot napredok vo strukturnite reformi, mak-

roekonomskata stabilnost i opa|a~kiot javen dolg na
zemjata. 

Prudentnite ekonomski politiki uspeaja da ja odr-
`at makroekonomskata stabilnost, e naglaseno vo Ob-
javata na Standard and Poor's Rating Services. Inflaci-
jata ostana niska, na ednocifreno nivo po sredinata
na 1990-te, a porastot na BDP se proektira na okolu
4% od 2005 do 2008 godina. Vo me|uvreme, fiskalnite
smetki na dr`avata se stabilni. Pokraj toa, sprove-
deni se, ili vo tek e sproveduvaweto na reformite za
nadminuvawe na strukturnite rigidnosti i pre~kite
na rastot vo ekonomijata.        

"GRANIT# DOBI TENDER NA UKRAINSKIOT 
PAZAR VREDEN 45 MILIONI EVRA 

Makedonskata grade`na kompanija "Granit#, pobedi
na me|unarodniot tender za rekonstrukcija na del od
magistralniot pat Kiev-^op i delnicata Lavov-
Stroj, vo dol`ina od 96 kilometri. Se raboti za ten-
der vo vrednost od 45 milioni evra, so mo`nost na
zgolemuvawe na iznosot za u{te 10 milioni evra.
"Granit# uspea da go dobie tenderot vo silna konku-
rencija na deset kompanii od Evropa i Azija.

Parite za ovie proekti se obezbedeni preku Evrop-
skata banka za obnova i razvoj (EBRD), a kako investitor
se javuva Dr`avnata agencija za pati{ta na Ukraina.

Rekonstrukcijata treba da zavr{i najdocna za 30 me-
seci. "Granit# na ukrainskiot pazar e prisuten okolu
dve godini, a ve}e rabote{e na rekonstrukcija na del
od istiot magistralen pat. Vrednosta na rekonstruk-
cijata na ovoj del iznesuva{e 82 milioni evra.

Vo momentot, kompanijata raboti na pove}e proekti
na pazarite vo Albanija, Bugarija, Hrvatska, Ukraina i
Germanija. Vkupnata vrednost na ovie proekti iznesu-
va 140 milioni evra. Se raboti za infrastrukturni
proekti, so isklu~ok na Germanija kade Granit parti-
cipira so ispra}awe na rabotna raka, pove}e od dvae-
set godini. Okolu 20% od vkupnata rabotna sila so
koja raspolaga kompanijata e anga`irana na stran-
skite pazari. 

"Granit# e edna od najuspe{nite makedonski kompa-
nii. Kompanijata kotira i na Makedonskata berza i se
vbrojuva pome|u desette najlikvidni kompanii na ber-
zata.

GODI[NO SOBRANIE NA MMF
I SVETSKATA BANKA

Delegacija na Republika Makedonija, predvodena od
Ministerot za finansii m-r Nikola Popovski i Gu-
vernerot na Narodnata banka na Republika Makedo-
nija, m-r Petar Go{ev, prestojuva{e vo Va{ington,
kade na krajot na septemvri se odr`a 59-to Godi{no
Sobranie na Grupacijata na Svetskata banka i MMF.
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Za vreme na Godi{noto sobranie, makedonskata dele-
gacija u~estvuva{e na redovniot sostanok na Holand-
skata konstituenca na Svetskata banka i MMF (kade
pripa|a Republika Makedonija), so koj pretsedavaat
vice-premierot i Minister za finansii na Holandija,
g. Gerit Zalm i Ministerkata za razvojna sorabotka na
Holandija, g-|a Agnes van Ardene, koj se odr`a na 23
septemvri, kako i na godi{nite sesii na Svetskata
banka i MMF.

Ministerot za finansii i Guvernerot, ostvarija
sredbi so najvisokite pretstavnici od me|unarodnite
finansiski institucii, me|u koi se sredbite so g.
[engman Zeng, direktor na Svetskata banka, g. Takato-
{i Kato, zamenik direktor na MMF, g. [igeo Kacu,
potpretsedatel vo Svetskata banka za Evropa i Cen-
tralna Azija, g. Jeroen Kremers, izvr{en direktor vo
MMF, g. Ad Melkert, izvr{en direktor vo Svetskata
banka, g-|a Orsalija Kalancopulos, direktor vo
Svetskata banka za zemjata i za regionot na Evropa i
Centralna Azija, g. Majkl Depler, direktor vo MMF za
Evropa, g. Franek Rozvadovski, {ef na misijata na
MMF za Makedonija i g. Brus Kortni, {ef na misijata
na Svetskata banka za Makedonija, kako i sredbi so
svoi kolegi ministri. 

Ministerot za finansii se sretna i so visoki pret-
stavnici na Citygroup bankata koja be{e izbrana za
podgotovka na Republika Makedonija za eventualnata
prva emisija na hartii od vrednost vo evra (Evroob-
vrznica), kako i za pra{awata povrzani so podobruva-
we na efikasnosta vo izvr{uvaweto na funkcijata
upravuvawe so javniot dolg na Republika Makedonija.

SE FINANSIRAAT INFRASTRUKTURNI 
PROEKTI VREDNI 95 MILIONI EVRA

Germanskata vlada, preku KfW bankata za razvoj
odobri okolu 95 milioni evra za finansirawe in-
frastrukturni proekti i mali i sredni pretprijatija
vo Makedonija. Od Bankata soop{tuvaat deka za pod-
dr{ka na malite i na srednite biznisi dosega se pot-
ro{eni 16.5 milioni evra. Kreditite se distribuira-
at preku Makedonskata banka za poddr{ka na razvojot,
a do krajnite korisnici se plasiraat preku ~etiri
delovni banki - IK banka, Prokredit, Tutunska banka
i [tedilnicata "Mo`nosti#. Preku ovie banki dosega
se plasirani 6.744 krediti, koi preku vra}awe pos-
tignale iznos od nad 25 milioni evra. Soglasno pro-
cenkite, vakvata poddr{ka na sektorot za mali i
sredni pretprijatija obezbedi okolu 5.000 novi rabot-
ni mesta.

Vtoriot del od poddr{kata {to ja obezbeduva Ger-
manskata vlada preku KfW e namenet za podobruvawe
na vodosnabduvaweto, tretmanot na otpadnite vodi i
za{tita na `ivotnata sredina, za {to dosega se pot-
ro{eni 50 milioni evra. Vo ramkite na ovaa pomo{ se

obezbedeni pari za za{tita na Ohridskoto i Pres-
panskoto ezero, za obnova na postojnite pre~istitel-
ni stanici i za tretmanot na otpadnite vodi. Vo tek e
podgotovka na dopolnitelni programi za sistemite za
vodosnabduvawe vo sedum op{tini vo zemjava i za up-
ravuvawe so cvrstiot otpad vo 20 op{tini vo jugoza-
padniot del na Makedonija.

POLSKATA KOMPANIJA "ARLEN# GRADI
FABRIKA VO MAKEDONIJA

Polskata kompanija vleguva vo Makedonija so pla-
novi za proizvodstvo na tekstilni proizvodi koi }e
se prodavaat na pazarite na Evropskata unija. Stanuva
zbor za zaedni~ka investicija vo koja makedonskiot i
polskiot partner vleguvaat so podednakov udel. In-
vesticijata e realizirana po pove}emese~ni pregov-
ori i so asistencija na Agencijata za privlekuvawe na
stranski direktni investicii. Fabrikata koja se
gradi vo Del~evo e so povr{ina od 1.600 metri kvad-
ratni ("grinfild investicija#), so vrednost od okolu
700.000 evra. Na po~etokot, vo fabrikata }e bidat
vraboteni okolu 130 lica, a vo idnina se o~ekuva i
zgolemuvawe na brojot na vrabotenite.  

Kompanijata "Arlen# e poznat tekstilen brend vo
Evropa, koj proizveduva bazi~ni tekstilni proizvodi,
a ima del i za lon proizvodstvo. Osven vo Polska,
kompanijata ima svoi fabriki i vo Anglija i vo Ger-
manija. 

Spored biznis planot, vo po~etokot }e se prizvedu-
vaat lon proizvodi, a za podocna se planira i proiz-
vodstvo na brendirani proizvodi koi ottuka }e se
plasiraat na pazarite vo regionot. Pogonot {to sega e
vo grade`na faza }e bide izgraden po najvisokite
evropski principi, a rabotnicite }e dobijat kvali-
tetni uslovi za rabota. Opremata }e bide nabavena od
najrenomiranite svetski proizvoditeli, bidej}i cel
na investitorot e implementirawe na visoki proiz-
vodstveni principi, velat vo Arlen. Proizvodite od
makedonskata fabrika na "Arlen# }e se plasiraat na
pazarite vo Evropskata unija, [vajcarija i na regio-
nalnite pazari. 

Vo Agencijata za stranski investicii velat deka ova
e ogromen uspeh za niv bidej}i za kratko vreme uspeale
da pomognat vo realizacijata na edna seriozna inves-
ticija. 

TENDEROT ZA PRODA@BA NA ESM I NA
TEC NEGOTINO VO OKTOMVRI 

Vladata na Republika Makedonija donese odluka za
proda`ba na 90% od akciite na  "Elektrostopanstvo
na Makedonija" i na 100% od TEC  "Negotino# na stra-
tegiski investitor. Vakviot model ima za cel da se
maksimizira prilivot na sredstva i da se privle~e
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seriozen investitor vo elektroenergetskiot distri-
butiven sistem na Makedonija. I pokraj proda`bata na
tolkav procent od ESM, Vladata ima mo`nost da gi
definira aspektite za za{tita na dr`avnite intere-
si, bidej}i stanuva zbor za reguliran i otvoren pazar
na struja.

Tenderot za proda`ba na ESM i na TEC Negotino }e
bide objaven vo sredinata na oktomvri. Spored minis-
terot za ekonomija, Fatmir Besimi, }e se odi na me|u-
naroden tender, so predvideni me|unarodni standar-
di, i toa vo dve fazi.  "Prvata faza }e se odviva pa-
ralelno, na nezavisni javni tenderi za privatizacija
na ESM, {to sega gi pokriva distribucijata i snabdu-
vaweto, i na TEC  "Negotino#. Vo vtorata faza }e se
realizira privatizacijata na AD ELEM, spored mode-
lot {to dopolnitelno }e se utvrdi#. Besimi istakna
deka privatizacijata na ESM }e se odviva vo soglas-
nost so dogovorot so Evropskata banka za obnova i
razvoj (EBOR), koja se soglasi so ovoj koncept za pri-
vatizacija. Isto taka, se raboti i na studija za sub-
vencionirani ceni za socijalno zagrozenite semejstva
vo Makedonija.

Vladata im nalo`i na resornite ministerstva za
zemjodelstvo, za vodostopanstvo i {umarstvo i za
ekonomija da gi podgotvat pravnite akti i regulativi
za regulirawe na sistemot za upravuvawe na vodite, a
isto taka, i na proda`nite dogovori. Stanuva zbor za
dogovori za proda`ba na proizvodstvenite kapaci-
teti, {to pretstavuva zna~ajna pravna ramka soglasno
so direktivite na EU i so Spogodbata za osnovawe
energetska zaednica me|u zemjite vo Jugoisto~na
Evropa.

VINATA NA "BOVIN# ]E SE PRODAVAAT I NA 
PAZARITE VO HONG KONG 

Vinata na vinarskata vizba "Bovin# od Kavadarci se
plasiraa na aziskite pazari. Od "Bovin# istaknuvaat
deka osvojuvaweto na novi pazari e najgolem prior-
itet na menaxerskiot tim. Vo tek se pregovori i za
plasman na vinata na pazarite vo Holandija i Belgija.
"Bovin" ve}e nekolku godini uspe{no gi prodava
svoite proizvodi na pazarite vo "SAD#, vo Bosna i
Hercegovina, Hrvatska i Srbija i Crna Gora. Re~isi

75% od vkupnoto proizvodstvo na "Bovin# e nameneto
za plasman na stranskite pazari. "Bovin# proizveduva
crveni i beli vina od 15 sorit grozje, koi se {iroko
prifateni, a minatata godina po~na i so proizvodst-
vo na lozova rakija. 

Pretstavnici na "Bovin# prisustvuvaa i na saemot za
degustacija na vina {to se odr`a vo London. Tamu
vinata na ovaa vinarska vizba se pretstavija zaedno
so vinata na u{te pet vinarski vibi, pod zaedni~ka
etiketa, koja ja simbolizira{e zemjata od koja doa|aat
vinata.

SKRATUVAWE NA STE^AJNITE POSTAPKI

Vo makedonskiot parlament zapo~na raspravata po
Predlogot za donesuvawe zakon za ste~aj koj, spored
predlaga~ot, e reformski zakon {to }e vlijae na efi-
kasnosta na makedonskiot pazar. 

Ministerot za ekonomija Fatmir Besimi, koj vo ime-
to na Vladata go obrazlo`i zakonot, istakna deka so
nego se voveduvaat su{tinski promeni koi }e ja zabr-
zaat efikasnosta na ste~ajnata postapka. Voedno, so
Zakonot }e se usoglasi makedonskata legislativa od
oblasta na ste~ajnite postapki so zakonodavstvoto na
EU, re~e Besimi. 

Predlogot za donesuvawe na zakon za ste~aj pred-
viduva namaluvawe na tro{ocite pri vodeweto na
ste~ajnata postapka, zaostruvawe na kriteriumite za
dobivawe zvawe ste~aen upravnik, a predviduva i vo-
veduvawe zadol`itelno osiguruvawe na ste~ajnite
upravnici. Se namaluva periodot za otvorawe na ste-
~ajnata postapka so {to }e se izbegne prezadol`uva-
weto na firmite, a se predviduva i formirawe komo-
ra na ste~ajni upravnici, kade }e se dobivaat licen-
cite za rabota. 

VEROPULOS ]E GRADI NAJSOVREMEN 
[OPING-CENTAR NA BALKANOT

Direktorot na gr~ki "Veropulos# za Makedonija,
Kostadinos Teodosijadis, i ministerot za transport i
vrski, Xemali Mehazi, go potpi{aa kupoproda`niot
dogovor za parcelata sproti NBRM vo Skopje, so {to
gr~kata korporacija i oficijalno stana sopstvenik na
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zemji{teto. Za parcelata so povr{ina od 10.772 kvad-
ratni metri "Veropulos# plati 5.5 milioni evra, otka-
ko zemji{teto go kupi na javna licitacija na koja pos-
tigna najvisoka cena so ponudeni 510 evra za kvadrat-
en metar. Za dooformuvawe na grade`nata parcela so
vkupna povr{ina od 15.000 kvadrati, gr~kata kompa-
nija }e treba da se dogovori so sopstvenicite na so-
sednite placevi, za {to o~ekuvaat da platat dopol-
nitelni 2.5 milioni evra.

"Ova e sre}en den za "Veropulos#, bidej}i kone~no go
potpi{avme dogovorot za zemji{teto, na {to rabotev-
me vo poslednive tri godini. Otkako }e bidat re{eni
imotnopravnite odnosi, planirame da po~neme so iz-
gradba za {est do osum meseci. ]e izgradime eden od
najubavite {oping-molovi na Balkanot. Najprvin }e
startuvame so izgradba na marketot vo koj }e bidat
vraboteni okolu 200 lica, dodeka vo celiot kompleks
}e se vrabotat vkupno 500 gra|ani#, istakna Teodosija-
dis, najavuvaj}i pritoa deka "Vero# }e prodol`i da
investira vo Makedonija, a kako dokaz za kontiunite-
tot vo investiraweto go poso~i noviot supermarket vo
Skopje, vo Op{tinata ^air koj }e bide otvoren za po-
lovina godina.

KONFERENCIJA "E-MAKEDONIJA 2005#

"Efikasnata implementacija i koristeweto na in-
formati~kata i komunikaciska tehnologija (IKT) }e
stimulira pogolema konkurentnost na makedonskata
ekonomija, transparentnost i efikasnost vo rabote-
weto na Vladata i u~estvoto na gra|anite i biznis
zaednicata vo gradeweto na op{tetstvoto, preku vos-
postavuvawe cvrst partnerski odnos me|u javniot i
privatniot sektor#. Ova e eden od zaklu~ocite defi-
niran vo Deklaracijata usvoena na prvata me|unarod-
na konferencija "E-Makedonija 2005#.

"Vladata treba da bide lider vo implementacijata
na Strategijata so {to }e demonstrira re{enost za
realizirawe na zacrtaniot koncept - efikasno i
transparentno rabotewe, otvoreno za sorabotka so
gra|anite. Toa }e obezbedi podobri elektronski uslu-
gi za poedincite i biznis zaednicata i }e stimulira
ekonomski i socijalen prosperitet#, se naveduva vo
Deklaracijata.

Celta na konferencijata be{e da se promoviraat
Nacionalnata strategija za informati~ko op{testvo
na Makedonija i Akcioniot plan za nejzino celosno
implementirawe, kako i da se prati jasna poraka do
EU deka Makedonija po~na da gradi i }e go razviva in-
formati~koto op{testvo {to prakti~no }e zna~i po-
golem ekonomski rast i zgolemuvawe na vrabotuvawe-
to. 

Konferencijata ja otvori pretsedatelot Branko Cr-
venkovski, koj voedno e i nejzin pokrovitel.

DODELENI SERTIFIKATITE ZA PRIMENA NA 
STANDARDITE ZA BEZBEDNA HRANA 

Mesnata industrija "Pilko#, kompanijata za proiz-
vodstvo na zdrava hrana "Vitalija# i kompanijata za
proizvodstvo na sokovi "Gudalat# dobija sertifikati
za implementirawe na BRC/HACCP standardite vo
svoeto proizvodstvo. Stanuva zbor za eden od najrel-
evantnite i najrestriktivnite evropski standardi vo
ovaa oblast. Standardot BRC vo sebe vklu~uva 36
klauzuli, me|u koi e i sistemot HACCP. Voveduvaweto
na ovoj standard be{e prosleden so tehni~ka poddr{-
ka od USAID, preku proektot na "Lend O 'Lejks#, a nego-
vata primena ovozmo`uva upravuvawe so bezbednosta
i kvalitetot na hranata, kako preduslovi za gradewe
izvozni potencijali i zgolemena konkurentnost na do-
ma{nite proizvodi i kompanii na visokoselektivnite
pazari na Evropskata unija.
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SPREMNI
ZA TRGNUVAWE?

Postojat ohrabruva~ki znaci,
germanskata ekonomija }e zabele`i posilen porast

Poslednive godini vladee golem pe-
simizam vo vrska so germanskata eko-
nomija: mo`ebi i pregolem, sudej}i
spored dokazite koi potvrduvaat deka
taa nezabele`ano e podobra otkolku
{to pove}eto o~ekuvaat. Me|u pozitiv-
nite znaci se i silnite rezultati na
nejzinite golemi kompanii, koi soop{-
tija ostvaruvawe na soliden profit.
Duri i nevrabotenosta, koja dolgo vre-
me be{e "crna damka# po~na da se nama-
luva. Iako golem broj Germanci s¢ u{te
se somnevaat vo ponatamo{nata eko-
nomska reforma, tie mora da priznaat
deka nivnata zemja minuva mnogu po-
dobro od, na primer, Francija ili Ita-
lija, delumno poradi neodamne{nite
reformi. Odedna{, Germanija izgleda
relativno "zdravo# i postojat osnovi za
pretpazliv optimizam deka rabotite
mo`e da se podobrat u{te pove}e - no
samo ako politi~kite vetri{ta duvaat
vo pravec na pove}e reformi. Tokmu
zatoa, op{tata izborna kampawa vo
Germanija koja vodi kon parlamentarni
izbori zaka`ani za 18 septemvri, mo`e
da bide re{ava~ka i na ekonomski i na
politi~ki plan.

Za `al, reformskata programa na
Germanija, poznata kako Agenda 2010,
zabavi otkako naide na `estoko spro-
tivstavuvawe vedna{ po nejzinoto za-
po~nuvawe vo 2003 godina. U{te od 22
maj, koga bea raspi{ani izborite, re-

~isi postoi paraliza. No, Agenda 2010
dade nekoi pozitivni rezultati. Tie
sozdadoa nade` deka sve`iot impuls
mo`e da ja vrati ekonomijata na najdo-
bar kolosek vo poslednive godini.

Najradikalnata merka be{e Harc IV,
prestruktuirawe na nadomestocite vo
slu~aj na nevrabotenost i na socijal-
noto osiguruvawe. Od januari ovaa go-
dina, rabotite stanaa pote{ki za 1.8
milioni dolgoro~no nevraboteni, koi
so~inuvaat neverojatni 38% od vkup-
niot broj nevraboteni. Prodol`enite
beneficii sega se ispituvaat, a odbi-
vaweto na ponudi za rabota se kaznuva.
Harc IV ne postigna celosen uspeh. Taa
gi zgolemi tro{ocite na dr`avata ovaa
godina za 8 milijardi evra (9,8 mili-
jardi dolari), no ne uspea da otvori go-
lem broj novi rabotni mesta. Me|utoa,
taa napravi vrabotenite pove}e da se
pla{at od posledicite dokolku ja za-
gubat rabotata. Taa ja zajakna pozicija-
ta na firmite koi pregovaraat za novi
dogovori za plati i ja oslabe mo}ta na
sindikatite.

Sepak, ovoj stimul za korporativniot
sektor, za ekonomijata vo celina be{e
pomalku dobar. Vo Germanija postoi
tesna vrska me|u stravot od nevrabote-
nost i doverbata na potro{uva~ite.
Poslednive godini, niskata doverba na
potro{uva~ite ja namali doma{nata
pobaruva~ka - Germancite pove}e {te-
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dat i go odlo`uvaat tro{eweto. Toa stana najgole-
mata pre~ka za porastot.

Tokmu pra{aweto za otvorawe novi rabotni mesta
predizvika barawe za novi izbori. Vladata i opo-
zicijata ne mo`ea da se dogovorat okolu namaluva-
weto na danokot na dobivka na pretprijatija od 25%
na 19%, kontroverzna merka za koja be{e potreben
niven zaedni~ki dogovor.

Zo{to Germancite se tolku nesigurni vo vrska so
dalekuse`nite ekonomski reformi? Oto Graf Lam-
bsdorf, porane{en minister za ekonomija od libe-
ralnata Slobodna demokratska partija, smeta deka
vinoven e t.n. "kapitalizam na gu{kawe#. Germanci-
te, kako {to izjavi toj vo edno neodamne{no inter-
vju, pretpo~itaat sigurnost i ednakvost pred slobo-
da. Namesto da trgnat da baraat rabota ili da si
sozdadat svoja rabota, tie imaat tendencija da se se
dr`at do ona {to go znaat, te{ej}i se deka site se
vo istata ka{a.

Me|utoa, iako bavno, promenite se slu~uvaat. Bro-
jot na samovraboteni se zgolemi od 4 milioni pred
~etiri godini na 4,4 milioni na krajot na juni. Taka-
nare~enite "edno evro# vrabotuvawa, so koi na ne-
vrabotenite im se pla}a po edno evro na ~as plus
nivnite beneficii, se poka`aa popularni, pri {to
se otvorija preku 220.000 rabotni mesta, kako i "mi-
ni-vrabotuvawa# koi pla}aa 400 evra mese~no, iako
se ~ini deka pove}e gi prifa}aat studenti i redov-
ni rabotnici koi sakaat pomalku da rabotat otkolku
dolgoro~no nevrabotenite.

Edna od glavnite karakteristiki na Agenda 2010
be{e paktot me|u biznisot i vladata za otovrawe
pove}e rabotni mesta i pozicii za sta`irawe. Vo
stvarnosta, toa nema{e golemo vlijanie. [emata
"kapital za vrabotuvawa# be{e napu{tena vo mart
2004 godina kako neizvodliva. Golem broj firmi ne
uspeaja da gi realiziraat kvotite na sta`antski
mesta, dodeka drugi pak tie mesta i onaka ne se
popolnuvaat.

Sepak, korporativniot sektor nudi neverojaten
primer za po{irokite pozitivni ekonomski trendo-
vi na Germanija. Germanskite kompanii poka`aa ne-
verojatno podobruvawe na konkurentnosta blagoda-
renie na relativniot pad na nivnite tro{oci po
edinica rabotna sila. Golemite kompanii nau~ija
deka nivnata glavna bitka sega e globalna, a ne do-
ma{na. Nivnite profiti vo golema mera proizlegu-
vaat od izvozot vo zemji kade postoi golema pobaru-
va~ka. Navistina, profitite i aktivnostite na vo-
de~nite germanski kompanii stanaa po malku dislo-
cirani od ekonomskiot uspeh na Germanija vo celina.

Toj trend be{e zabrzan vo 2003 godina so noviot
zakon za danoci koj im dozvoluva{e na firmite da

gi prodavaat svoite vkrsteni udeli vo drugi ger-
manski kompanii bez da pla}aat danok na kapital-
na dobivka. Toa dovede do proda`ba na golemo, pov-
lekuvaj}i go ona {to stana poznato kako "Doj~land
AG#. Kompaniite bi mo`ele da se skoncentriraat na
nivnata klu~na delovna aktivnost. Nivnata sop-
stvenost stana me|unarodna i bara{e pove}e od ak-
cionerskata vrednost.

Toa dovede do ogromni tenzii me|u na~inot na koj
se gleda na golemite kompanii, kako {to se "Folk-
svagen#, "Dajmler-Krajsler# i "Simens# vo zemjata i
nivnite napori da opstanat kako globalni "igra~i#.
Vo doma{ni uslovi tie mora da se spravat so visoko
sindikaliziranata rabotna sila i odbor za super-
vizija {to e pod golemo vlijanie na pretstavnicite
na vrabotenite i sindikatot, dodeka vo me|unarod-
ni ramki, mora da im konkuriraat na kompanii ~ii
tro{oci za rabotna sila se re~isi 80% poniski.
Zapadnogermanskite rabotnici se pla}aat vo pros-
ek 27.6 evra na ~as (34 dolari), vklu~uvaj}i 12.2 ev-
ra dopolnitelni tro{oci - najvisoki vo evrozonata
- vo sporedba so 19.9 evra na ~as vo Velika Brita-
nija i 18.8 evra vo Amerika. (Vo Isto~na Germanija
prosekot e poskromen, 17.2 evra.) No vo centralna
Evropa, tro{ocite za rabotna sila se poniski od 5
evra na ~as.

Iznenaduva~ki fleksibilna

Germanskata efikasnost i nekoga{ nedosti`nata
tehnika mo`at da ja namalat taa razlika i da dadat
opravduvawe za povisokite ceni, no samo do
odreden stepen. Minatata i ovaa godina, pove}eto
od ovie kompanii dojdoa do to~ka vo koja samo
namaluvaweto na nivnite tro{oci za rabotna sila
mo`e da go poddr`i kontinuiranoto proizvodstvo
na doma{en teren. Sepak, "Simens", "Dajmler-
Krajsler", "Folksvagen" i mnogu drugi kompanii
uspeaja da gi namalat dogovorite so rabotnata sila,
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Iako golem broj Germanci sè u{te se
somnevaat vo ponatamo{nata ekonomska
reforma, mora da priznaat deka nivnata
zemja minuva mnogu podobro od, na pr.
Francija ili Italija. Odedna{,
Germanija izgleda relativno "zdravo" i
postojat osnovi za pretpazliv 
optimizam deka rabotite mo`e da se
podobrat u{te pove}e - no samo ako
politi~kite vetri{ta duvaat vo pravec
na pove}e reformi
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prodol`uvaj}i go rabotnoto vreme i ograni~uvaj}i
gi dopolnitelnite privilegii, istovremeno, do od-
reden stepen, garantiraj}i vrabotuvawe za slednite
nekolku godini. "IG metal# koj nekoga{ be{e najmo}-
niot sindikat vo Germanija, nema{e drug izbor os-
ven da prifa}a. Neodamne{noto istra`uvawe od
strana na investiciskata banka Morgan Stenli po-
ka`a deka nad 30% od rabotnata sila na Germanija
sega raboti so skrateno rabotno vreme ili na odre-
deno vreme, {to zna~i deka firmite mo`at da ja
rasporedat svojata rabotna sila pofleksibilno ot-
kolku vo minatoto.

Kolektivnoto pregovarawe za platite ne e zamre-
no, duri i konzervativnite politi~ki partii na
Germanija se kolebaat dali da vodat kampawa za
negovo otstranuvawe. No, zad scenata, sindikatite
bea pragmati~ni so cel da gi spasat rabotnite mes-
ta. Vo sporedba so Francija, postoi ogromen kon-
trast.

Za najgolem del od germanskite rabotnici, s¢ po-
golemata podgotvenost na kompaniite da go prena-
so~at proizvodstvoto onamu kade {to tro{ocite za
rabotna sila i kapital se najmali, pretstavuva di-
rektna zakana za nivnite rabotni mesta. Dodeka da
se smeni mentalniot sklop na naselenieto za da
razmisluva globalno, a ne lokalno, verojatno }e po-
mine cela generacija, a ne godina ili dve. No, vode~-
kite kompanii stanuvaat s¢ posamouvereni okolu
svojata ekonomska uloga vo zemjata. Firmata "Kon-
tinental#, proizvoditel na avtomobilski gumi i
edna od najdobrite kompanii vo Germanija, golem del
od svoeto proizvodstvo go premesti vo stranstvo. No,
taa s¢ u{te ima 32.000 vraboteni vo Germanija i tamu
se nao|a sedi{teto. Vo period na globalizacija,
nacionalnite "{ampioni# se nacionalni samo vo
smisla na toa {to nekade mora da bide smesteno
nivnoto sedi{te. Dokolku saka da odr`uva kvota na
"{ampioni#, Germanija }e mora da im dade atrak-
tivni uslovi za da ostanat, kako da dojdat drugi.

Zna~ajna merka na progresot e toa {to delovnite
lideri po~nuvaat da se ~uvstvuvaat posamouvereni.

Minatiot mesec, indeksot na delovna samodoverba
se zgolemi mnogu pove}e otkolku {to o~ekuvaa ana-
liti~arite, mo`ebi poradi visokite profiti {to
se realiziraa koga se objavi poslednata grupa kvar-
talni rezultati. Dve tretini od najdobrite 30 koti-
rani kompanii vo Germanija ostvarija podobri re-
zultati za vtoriot kvartal od godinata. Toa vklu-
~uva skokovi od nad 20% vo tekot na istiot period
za hemiskite kompanii kako {to e "Altana#, BASF i
"Baer# i soodvetni prihodi za proizvoditelite na
energija, osiguritelnite dru{tva i bankite.

Mo`ebi najva`no za "zdravjeto" na ekonomijata e
podobrenata pozicija na bankite. Site najgolemi
banki sega gi imaat pod kontrola svoite tro{oci i
bilansi. Golem del od portfolijata vo nedvi`nos-
ti na bankite i nivnite nefunkcionalni zaemi
obezbedeni so imot se prodadeni po niski ceni. Se-
ga bankite se soo~uvaat so predizvikot za prezema-
we pogolem rizik vo davaweto zaemi na srednite
kompanii. ]e bidat potrebni dobri rezultati za da
se potkrepi odr`livoto oporavuvawe. Akumulacija-
ta na pozitivni ekonomski slu~uvawa vklu~uva i
dokazi deka e stabiliziran pazarot na rabotna si-
la. Vo juli, nevrabotenosta se namali ~etvrt mesec
po red. Ima 50% pove}e slobodni rabotni mesta vo
sporedba so minatata godina, a anketite poka`uva-
at deka rabotodava~ite stanuvaat pooptimisti~ni,
o~ekuvaj}i da vrabotat pove}e rabotnici slednite
meseci. Konsultantskata firma za vrabotuvawe
"Menpauer# koja gi sledi namerite na rabotodava~i-
te vo golemite ekonomii, istaknuva deka zgolemuva-
weto na pokazatelot na Germanija e posilen otkolku
dvi`ewata vo drugi zemji.

U~ewe za inovacii

Isto taka, postojat znaci deka naporite za podob-
ruvawe na dolgoro~nite rezultati na Germanija
po~nuvaat da se isplatuvaat. Pokraj ponatamo{noto
namaluvawe na tro{ocite za rabotna sila, Germa-
nija mo`e da se stremi kon postignuvawe pogolema
konkurentnost samo preku inovacija i podobri us-
lovi za investirawe. Zabele`aniot "jaz vo inova-
ciite#, koj e tesno povrzan so neuspesite vo obrazo-
vanieto i istra`uvaweto, privle~e mnogu pogolemo
vnimanie poslednive godini. Nau~nicite i delov-
nite analiti~ari istaknaa deka Germancite i pona-
tamu se odli~ni vo inovaciite, no se daleku poma-
lku efektivni vo nivnoto usovr{uvawe i plasira-
we na pazarot. "Germanija be{e neprijatelski ras-
polo`ena kon tehnologijata#, veli Ludolf fon
Vartenberg, generalen direktor na BDI, Industris-
kata federacija na Germanija, "i zaostana, na pri-
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Vo Germanija postoi tesna vrska me|u
stravot od nevrabotenost i doverbata na

potro{uva~ite. Poslednive godini, niska-
ta doverba na potro{uva~ite ja namali

doma{nata pobaruva~ka - Germancite
pove}e {tedat i go odlo`uvaat

tro{eweto. Toa stana najgolemata pre~ka
za porastot
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mer, i na poleto na 'zelenite' (zemjodelski) i na po-
leto na 'crvenite' (medicinski) biotehnologii#.
"Toa e povrzano so na{iot obrazoven sistem#, veli
Fon Vartenberg. "Potreben ni e Aufklärung (period
na prosvetluvawe)#.

Tokmu tuka, smeta toj, politikata mo`e da napravi
ne{to. Vo 2004 godina, kancelarot Gerhard [reder
formalno ja zapo~na inicijativata so vode~kite
kompanii, nare~eni "partneri za inovacii#. Bea
formirani razli~ni rabotni grupi, vklu~uvaj}i i
grupi za stimulirawe novi pristapi kon informa-
ti~kata tehnologija, specijalni materijali, obrazo-
vanie, za~uvuvawe na energijata, kompjuterizirawe
na zdravstvenite uslugi i stavawe pod kontrola na
rizi~niot kapital i dr`avnata pomo{. Nekoi od
ovie grupi zapo~naa dolgoro~ni proekti {to }e op-
stanat bilo kakva promena na vlada {to }e rezul-
tira od izborite sledniot mesec. Ima raspolo`li-
vi sredstva za davawe publicitet na dolgoro~nata
va`nost na inovaciite za ekonomijata.

Se razbira, ohrabruva~kite ekonomski znaci ne
zna~at deka Germanija gi re{ila svoite golemi
strukturni problemi. Studiite sprovedeni od is-
tra`uva~kite instituti vo zemjata uka`uvaat na
potrebata za dano~na i penziska reforma i na re-
{enija za pretstojniot demografski problem. "Po-
ve}e bebiwa - po mo`nost vedna{!#, glase{e eden
apel koj go ilustrira problemot: 1.3 milioni novo-
roden~iwa vo 1960 godina, no samo 700.000 vo 2004
godina. Berlinskiot Institut za naselenie i razvoj
predlaga 10% od `enite rodeni vo 1960-te godini,
koi sega se na vozrast od 35 do 45 godini, treba da
rodat u{te po edno dete so cel da se zgolemi brojot
na rabotosposobni lu|e {to }e bide potreben za
poddr`uvawe na nivnata generacija po penzionira-
weto.

I porane{nite Zapadnogermanci i Isto~noger-
manci se naviknati na visoki nivoa na socijalnoto
osiguruvawe i zdravstvena za{tita. Novite dava~-
ki za medicinska registracija, vovedeni minatata
godina, gi predupredija deka rabotite se menuvaat.
Predupreduvawata deka dr`avnite penzii }e se
namalat po~naa da gi prinuduvaat lu|eto da se
vklu~uvaat, iako nevolno, vo privatni penziski
planovi.

No, taa dopolnitelna za{tita nema da stori mnogu
za zgolemuvawe na {ansite za oporavuvawe predvo-
deno od potro{uva~ite. Polovinata od germanskite
doma}instva ve}e se smetaat za bogati, dokolku se
zeme predvid nivnata sopstvenost na ku}i, no ger-
manskiot Institut za rezervi za penzionirawe ne go
zema toa predvid, se veli vo eden neodamne{en na-
pis vo nedelnikot "Cajt#. Dokolku Germancite se

~uvstvuvaat pobogati, kako Amerikancite, tie sig-
urno bi zemale pove}e zaemi i pove}e bi tro{ele.
Nekoi ekonomisti baraa promeni {to bi im olesni-
le na Germancite da zemaat zaemi.

Nedovolna pobaruva~ka

Toa e poradi toa {to najgolemiot problem na Ger-
manija, na ~ie re{avawe bi mo`elo da se zasnova
ekonomskoto oporavuvawe, e nedovolnata doma{na
pobaruva~ka. Dokolku ne se zgolemi doverbata na
potro{uva~ite, tvrdat nekoi analiti~ari, i pona-
tamu }e postoi rizik deka Germanija bi mo`ela pov-
torno da zapadne vo deflaciska spirala. Nekoi
smetaat deka zgolemuvaweto na platite e re{enie.
Na 8 avgust, [reder pobara od germanskite biznisi
koi imaat podobri rezultati da im dadat na svoite
rabotnici "pristojno par~e od kola~ot#. Piter Bo-
finger, ~len na vladiniot nezavisen ekonomski so-
vet smeta deka treba da se dozvoli zgolemuvawe na
platite za 2% do 3%. Dirk [umaher, ekonomist vo
investiciskata banka Goldman Saks tvrdi deka go-
leminata i ekonomiite od obem bi trebalo da im
ovozmo`at na efikasnite kompanii da napla}aat
poskapo, da pla}aat podobro, a sepak i ponatamu da
bidat globalno konkurentni.

Me|utoa, realnoto pra{awe, e da se odvojat pla-
tite od dopolnitelnite tro{oci kako {to e soci-
jalnoto osiguruvawe. Stravuvawata se deka eden
mo`en ~ekor vo toj pravec - zgolemuvaweto od 2%
na DDV predlo`eno od demohristijanite - }e bide
rasipni~ki potro{eno od strana na regionalnite
vlasti za uramnote`uvawe na nivnite buxetski de-
ficiti.

Hans Verner Zin, direktor na "Ifo#, institut za
ekonomski istra`uvawa so sedi{te vo Minhen,
istaknuva deka Germanija se bori so posledicite od
pet ekonomski {okovi: globalizacija; Evropskata
Unija i nejzinoto pro{iruvawe; voveduvaweto na
evroto; otvoraweto na Centralna i Isto~na Evropa;
i povtornoto obedinuvawe na Germanija. Sekoj od
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Se razbira, ohrabruva~kite ekonomski
znaci ne zna~at deka Germanija gi
re{ila svoite golemi strukturni prob-
lemi. Studiite sprovedeni od
istra`uva~kite instituti vo zemjata
uka`uvaat na potrebata za dano~na i
penziska reforma i na re{enija za
pretstojniot demografski problem
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ovie golemi nastani e dobar za svetot vo celina, no
predizvika posebni problemi za Germanija. Mo`ebi
e dobro {to zemjata tolku dobro prebrodi tolku
mnogu neo~ekuvani udari, {to zboruva za izdr`li-
vosta na ekonomijata.

Kako najgolema ekonomija vo evrozonata, Germani-
ja ima dvojna "luda~ka ko{ula# {to ja spre~uva da
stimulira "bum# voden od potro{uva~kata: kamat-
nite stapki {to gi opredeluva Evropskata central-
na banka, koja se gri`i za spre~uvawe na inflaci-
jata vo celiot region, i paktot za stabilnost i rast,
koj gi spre~uva zemjite da zemaat zaemi i da gi re-
{at problemite so tro{ewe. Me|utoa, nultiot raz-
voj ne e prifatliv od politi~ki aspekt, duri i koga
e prifatliv od ekonomski.

Isto taka, potrebna e dr`avna pomo{ za nadminu-
vawe na najgolemata "crna dupka# na Germanija, po-

rane{na Isto~na Germanija, koja sega e poznata kako
"novite dr`avi#. Obedinuvaweto na Zapadna i Is-
to~na Germanija be{e politi~ka odluka vo godinata
na pa|aweto na Berlinskiot yid, vo noemvri 1989.
Za polesno sklu~uvawe na dogovorot i izbegnuvawe
egzodus na Isto~nogermanci na Zapad, vladata
odobri ogromni transferi, vklu~uvaj}i i ednakov
sistem na penzisko i socijalno osiguruvawe i spo-
redlivi plati: za ~etiri godini, platite se dobli-
`ija do severnoamerikanskoto nivo. Dano~nite pot-
tici sozdadoa "bum# vo grade`ni{tvoto, po koe vo
rok od tri godini slede{e recesija od koja regionot
s¢ u{te se obiduva da se oporavi. Poradi toa, is-
to~nogermanskite dr`avi stanaa posiroma{ni, so
nad 20% nevrabotenost i malku {ansi za privleku-
vawe zna~itelni investicii.
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Makedonija, kako {to malku koj se osmeluva{e i da pomisli
pred 15 godini, e na siguren pat da stane del od evropskiot son
na Mone, vo koj evropskite narodi ramnopravno ja gradat 
zaedni~kata idnina na mir i prosperitet

MAKEDONIJA NA
ISTORISKA MAR[UTA -
KON EVROPA

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

Makedonija ja do`ivuva mo`ebi svo-
jata najva`na etapa od dosega{iot tek
na istorijata kako nezavisna i suvere-
na dr`ava. Izminaa re~isi 15 godini
od momentot koga so referendumsko
izjasnuvawe, gra|anite ja izrazija svo-
jata cvrsta opredelba za prodol`uva-
we na patot samostojno, kako ramno-
praven ~len na me|unarodnata zaedni-
ca. Peridotot po osamostojuvaweto, za
razlika od drugite tranzicioni dr`a-
vi, kaj nas se karakterizira so borba
za ostvaruvawe na sopstvenoto pravo
za mesto pod sonceto, me|u ednakvite.
Nasledenata makroekonomska nesta-
bilnost, pred se manifestirana so hi-
perinflatorni dvi`ewa, niski t.e.
skoro nikakvi devizni rezervi, eko-
nomska blokada na jug i me|unarodno
embargo kon sever i celosno naru{u-
vawe na dotoga{niot koncept na fukn-
cionirawe na makedonskata ekonomija,
od sostaven del od povrzan sistem na
proizvodstvo i plasman do samostojna
zaokru`ena celina, orientirana kon
borba za zadr`uvawe na del od paza-
rite. 

Site ovie elementi se del od isto-
riskata (ekonomska i politi~ka) vis-
tina za Republika Makedonija vo pr-
vite godini od poslednata decenija od

minatiot vek. So li~ni primawa od
50-tina germanski marki, krevka ma-
kroekonomska stabilnost i postojana
zakana za energetski kolaps poradi
blokadata od jug, gra|anite na ovaa
zemja za~ekorija vo modelirawe na
sopstvenata idnina, za prv pat sami, so
sopstveni sili, sposobnost i vizija. Vo
tie godini, skepticizmot za idnoto sa-
mostojno opstojuvawe na dr`avata Ma-
kedonija be{e ne{to okolu koe se sog-
lasuvaa pogolem del od ~initelite na
regionalnite i globalnite tekovi. I
onie so ~ista i onie so skriena, valka-
na, istoriski vkoreneta i nikoga{ ne-
nadminata agenda, o~ekuvaa, prognozi-
raa, a mo`ebi se nadevaa na kolaps,
raspa|awe t.e prekin na tuku{to proja-
venite vitalni fukncii na novoroden-
~eto. Iako prisutna od pamtivek na
ovie prostori, Makedonija mnogu malku
imala mo`nost da go testira svojot
kapacitet za egzistencija kako nezavi-
sen i, {to e najva`no, subjekt ramno-
praven so "golemite# balkanski sili. 

So 1944 i vtoriot Ilinden, konturi-
te na novata dr`ava dobivaat kon-
kretna forma, izleguvaj}i od mislov-
nite ideali na plejada makedonski
dejci, kako prva konkretna pojavna
forma na dr`avnost na ovie prostori,

Radmila [ekerinska 

Radmila [ekerinska ja izvr{uva

funkcijata Zamenik na 

pretsedatelot na Vladata na

Republika Makedonija od 1 noemvri

2002 godina, zadol`ena za vodewe

na procesot na evropska integracija

i koordinacija na stranska pomo{.

Taa be{e pratenik vo Sobranieto na

Republika Makedonija od 1998 do

2002, kade gi izvr{uva{e funkciite

zamenik koordinator na

prateni~kata grupa na

Socijaldemokratskiot sojuz na

Makedonija (SDSM), potoa ~len na

Komisijata za nadvore{na politika;

Komisijata za obrazovanie i nauka; i
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Sovetot na Grad Skopje. Od 1999

godina e potpretsedatel na SDSM.

Diplomira{e na Elektrotehni~kiot

fakultet vo Skopje, kade ima

raboteno kako asistent na fakulte-

tot vo oblasta energetika. Vo 2004

godina dobi nagrada od Svetskiot

ekonomski forum koja istovremeno

zna~i i ~lenstvo vo forumot Mladi

globalni lideri.
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vo celost prifatena od naselenieto kako svoja,
sopstvena tatkovina. Dr`avata ponatamu prodol-
`uva da egzistira vo ramkite na federalno ureden
sistem, vo koj, zaradi redica geografski, istoris-
ki, politi~ki i ekonomski pri~ini ne e vo mo`nost
vo celost da go realizira sopstveniot razvoj. Ot-
tamu, skepticizmot {to go napomenav, projaven na
po~etokot na devedesettite, e realna posledica na
faktot deka nikoga{, barem ne vo sovremenata is-
torija, ovaa zemja i nejzinite gra|anie nemale mo`-
nost da poka`at i doka`at dali i kolku se sposob-
ni samostojno da opstojuvaat pod sonceto, rame do
rame so ednakvite. Skepticizmot, osobeno kaj onie
dobronamernite, ~esto be{e sleden so odredena
doza na strav od razvojot na mo`ni negativni sce-
narija za idninata na dr`avata Makedonija, imaj}i
ja postojano vo svojata potsvest istorijata i lekci-
ite na koi taa postojano potsetuva. I, namesto o~aj,
letargija i bespomo{no is~ekuvawe na neminovna-
ta sudbina, zemjata sobra sili i, so pomo{ na svoite
globalni prijateli, po~na da gi pravi prvite ~eko-
ri napred. 

Vovedena e sopstvena valuta, vooru`eni sili i
demokratski institucii, prevzemeni se prakti~ni
~ekori vo neutralizirawe na odredeni otvoreni
pra{awa ~ija potencijalna opasnost se dvi`e{e vo
granicite na katastrofalna letalnost, zapo~nat e
proces na vnatre{no gradewe na konsenzus za naj-
va`nite pra{awa od strate{ki interes na zemjata.
Namesto frlawe vo vodite na popularniot nacio-
nalizam i dnevna politika na v`e{tena glava i
pocrveneti gradi, gra|anite na zemjata se oprede-
lija za vnimatelen pristap kon otvorenite vna-
tre{ni, no pred se regionalni problemi i prakti~-
ni re{enija, koi vo predvid ja imaat isklu~ivo
krajnata cel - utvrduvawe na na{ata pozicija vo
redot na ramnopravnite ~lenki na OON i postepe-
na vnatre{na izgradba na sopstvenite kapaciteti i
atributi na nezavisen subjekt. So vakvata politi-
ka, od dene{en aspekt, jasno e deka Makedonija us-
pea da ja izbegne stapicata {to svesno ili ne i ja
postavija nekoi vnatre{ni, no pred se, regionalni
igra~i. Prvata bitka za sopstveno priznanie be{e

dobiena i slede{e period na konsolidacija  i ma-
kotrpna rabota. 

Vo toj period, nekade po sredinata na devedeset-
tite, Republika Makedonija upravuva{e dva para-
lelni procesi. Prviot, procesot na demokratski
razvoj i voveduvawe na pazarnata ekonomija, kako
svojstven na site zemji vo tranzicija. Za `al, za
razlika od ostanatite, nivoto na nacionalni re-
sursi i vnimanite {to dr`avata mo`e{e da gi vlo-
`i za uspe{na realizacija na ovoj proces nitu od
daleku ne bea na nivoto {to gi odlikuva{e ostana-
tite zemji, pred se od Centralna i Isto~na Evropa.
Pri~inata za vakvoto otstapuvawe ne treba da se
bara vo nekakov nedostatok na politi~ka volja ili
poddr{ka od gra|anite tuku, ednostavno, od isto-
riski nametnat (vtor) proces na zacvrstuvawe na
edna{ postavenite konturi na multietni~ka, mul-
tikulturna i multireligiozna realnost, koja ~esto
e predmet na (zlo)upotreba zaradi ostvaruvawe na
nekoi skrieni, istoriski agendi. Seto toa, dopol-
nitelno obremeneto so posledicite od simultanoto
otvorawe na pra{awata za imeto, jazikot, granica-
ta i identitetot, koi, vo toj period, prodol`uvaat
da go popre~uvaat normalniot razvoj na me|unarod-
nata pozicija i odnosi na zemjata. Vo tie godini,
Makedonija, so resursite koi i stojat na raspolaga-
we, se obiduva uspe{no da gi upravuva i dvata pro-
cesi, iako, od dene{na perspektiva e jasno deka ce-
nata {to zaradi toa e platena (i seu{te se pla}a) e
nesporedlivo pogolema otkolku realno utvrdenata
za ostanatite tranzicioni ekonomii. Sepak, sekoe
prefrlawe na balansot na politi~koto vnimanie
od edniot kon drugiot proces verojatno }e zna~e{e
i propast za obata. Sepak, duri i vo vakvi okolnos-
ti, obremeneta so permanenten pad na ekonomskata
aktivnost i nepodnoslivo nivo na nevrabotenost,
so sega ve}e isten~eni {tedni rezervi, Republika
Makedonija ne samo {to uspeva da gi nadmine sos-
tojbata na skepticizam i strav, tuku vleguva vo fa-
za koga kriti~kata debata za idniot razvoj na dr-
`avata stanuva dominantna tema na interes na do-
ma{nata scena, no i na me|unaroden plan. Atribu-
tite na ramnopraven subjekt na me|unaroden plan se
vo golema merka zacvrsteni, a zemjata po~nuva da
raboti na izgradba na svojot kredibilitet kako
partner, so aran`manite so me|unarodnite finan-
siski institucii. Voedno, ve}e vo 1996 godina, ut-
vrden e i prviot stepen na ureduvawe na odnosite
so Evropskata Unija, preto~en ponatamu, vo Spogod-
ba za sorabotka. 

Kon krajot na devedesetitte i po~etokot na novi-
ot milenium, cenata na paralelnoto upravuvawe so
dva su{testveno zna~ajni procesi, koja ja spomenav
predhodno i koja ve}e i vidlivo otstapuva od onaa
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za ostanatite zemji vo tranzicija ja dopira isto-
riskata to~ka na dostasuvawe. Krizata na Kosovo
vo 1999 i vnatre{niot konflikt vo 2001 godina se
vtoriot test za kapacitetot na dr`avata za opsto-
juvawe vo redot na ednakvite i uspe{en izlez od
neminovnite istoriski cikli~ni dvi`ewa (kako vo
politikata, taka i vo ekonomijata). Zgora na se, test
za gra|anite, no i politi~kite eliti za vle~ewe
pouka za idinata i u~ewe na sopstvenite gre{ki. Vo
okolnosti na zgolemena tenzija i pritisok za radi-
kalni re{enija, Makedonija uspea da go mobilizira
najdobroto vo sebe i da izleze posilna od site
predviduvawa za kone~en pad vo bezdnata. So po-
mo{ na na{ite strate{ki prijateli, konfliktot
be{e nadminat so politi~ko re{enie vo koe bea
vgradeni mnogu neophodni kompromisi. Ohridskiot
Ramkoven dogovor, mo`ebi i ne e najdobroto re{e-
nie za site oddelno, no kako celina, pretstavuva
seriozen vlog za traen mir i definitivno ureduva-
we na odnosite me|u razli~nite etni~ni (verski i
kulturni) zaednici vo zemjata. So dogovorot, Re-
publika Makedonija prezede niza seriozni obvrski,
pove}eto od koi baraa isklu~itelno vnimanie i
pristap vo ispolnuvaweto. So dogovorot, Makedo-
nija se stekna so nova mo`nost za potvrda na sop-
stveniot kredibilitet, kako partner na me|unaro-
dnata scena. Zna~ajno za odbele`uvawe vo 2001
godina e istoriskiot podatok deka Makedonija sta-
na prvata zemja vo regionot {to sklu~i Spogodba za
stabilizacija i asocijacija so Evropskata Unija.
Spogodbata, vo golem del proizlezena od konturite
na Evropskite dogovori za zemjite od Centralna i
Isto~na Evropa, jasno go opredeluva i pravecot i
vremenskata ramka za integrativniot proces na
zemjata.  

Periodot po potpi{uvaweto na Ramkovniot dogo-
vor se odlukuva so gotovo postojana naso~enost na
serioznite politi~ki subjekti vo {to poskora ne-
gova implementacija, a so toa i prodol`uvawe na
procesot na demokratski razvoj i gradewe na odno-
si na tolerancija, razbirawe, no i edinstvo okolku,
sega ve}e, zaedni~kite strate{ki celi - integra-
cija vo Evropskata Unija i NATO. Pove}eto od
predvidenite re{enija predizvikuvaa voznemire-
nost kaj javnosta i gra|anite, ponekoga{ pottiknu-
vana i od poslednite tragi na skepticizam i strav,
no i neracionalna nivna politi~ka (zlo)upotreba
vo golata borba za osvojuvawe na par~e od vlasta.
Sepak, izgradeniot kapacitet i stepenot na postig-
nat konsenzus me|u gra|anite od razli~na etni~ka,
religiozna, no i politi~ko - ideolo{ka opredelba
preovlada kako faktor na trezvenost i racionalno
postapuvawe. So celosnata realizacija i na pos-
lednata obvrska od Ramkovniot dogovor i negovoto
integrirawe vo pravniot sistem na dr`avata, seg-
mentot na zacvrstuvawe na konturite na multiet-
ni~kata realnost, kako paralelen proces od deve-

desettite, vo celost se pretopuva vo glavniot tek
na procesot na demokratski razvoj (i ekonomska
tranzicija), kako osnoven beleg na dene{nite ve}e
novi EU ~lenki od Centralna i Isto~na Evropa. So
Solunskata Agenda (2003 g.) Evropskata Unija i de-
finitivno ja potvrdi svojata opredelba za celosna
poddr{ka na procesite na gradewe traen mir i
sorabotka i ekonomski prosperitet niz reformi, za
koi zemjite od regionot (nekoi porano, nekoi po-
docna) se opredelija da gi prifatat kako edinstven
pat kon svojata idnina. Agendata definira pove}e
od jasna perspektiva za EU ~lenstvo, bazirana vrz
ocenkata na individualnite postignuvawa na zem-
jite vo ispolnuvaweto na kriteriumite za ~lenstvo
od Kopenhagen (1993) i Madrid (1995). 

Vo silen istoriski kontrast so po~etokot na de-
vedesettite, Republika Makedonija denes se nao|a
ispravena pred portite na Evropa. Poslednite dve
godini, zabele`liv e trend na zajaknato steknuva-
we i neskriena manifestacija na nacionalna sig-
urnost, doverba vo sopstvenite mo`nosti i kapaci-
teti. I ne samo za opstojuvawe, tuku za ponatamo{no
zajaknuvawe na pozicijata na me|unaroden plan i
aktivno vklu~uvawe vo evropskite i globalnite
tekovi. Taka, od redoven recipient na stabiliza-
ciono vnimanie (vooru`eni misii za prevencija na
mirot) Makedonija ne samo {to vo celost ja pre-
vzede gri`ata za sopstvenata bezbednost, tuku del
od svoite kapaciteti gi stavi vo funkcija na ~uva-
we na mirot vo nekoi od najkriti~nite to~ki na
zemjinata topka. Makroekonomskata stabilnost e
ve}e vtemelena vrednost na na{iot sistem, koja se
pove}e se tretira od razvoen aspekt. Skepticizmot
i stravuvawata koi determiniraat postojana dis-
kusija za povtoruvawe na minatoto, denes se i sa-
mite del od nego. Denes, politi~kata scena e obre-
meneta so "bitka# na razli~ni koncepti, no ne za
opstanok na dr`avata, tuku za nejziniot ekonomski
razvoj. Ramkovniot dogovor, od prvi~niot koncept
na celosna neutralnost kon definiraweto na mo-
`en pobednik od konfliktot, denes se pove}e se
promovira kako simbol na pobedata na site nas. Za-
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Makedonija }e dobie pe~at na uspe{en
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jaknata vnatre{na doverba i kredibilitet kon me-
|unarodnata zaednica (vklu~itelno i finansiskite
institucii) bea glavniot dvi`e~ki input vo deba-
tata dali i koga treba da ja manifestirame na{ata
ambicija za priklu~uvawe kon sovremenite evrops-
ki integrativni tekovi. 

Vo poslednata godina, ve}e edinstveniot proces
na demokratski razvoj i ekonomska tranzicija (raz-
voj) se pove}e te`nee kon negoviot vtor element.
Poleka no sigurno, se razviva nov sistem na upra-
vuvawe so dva su{tinski zna~ajni paralelni pro-
cesi - proces na strukturni reformi i proces na
zabrzuvawe na ekonomskite tekovi (privlekuvawe
na stranski investicii). I sega, kako i vo devede-
settite, osnovniot argument e - namaluvawe na ja-
zot me|u nas i Evropa, kade komponentata vreme ig-
ra zna~ajna uloga. Ako i moravme da odime po dvoen
kolosek zaradi specifikite vo gradeweto na
edinstvenata uspe{na multietni~ka prikazna vo
srceto na viorot na povampirenite balkanski na-
cionalizmi, so jasna perspektiva za mir, toler-

nacija i zaedni~ko `iveewe, denes }e se opredeli-
me za "brza pruga# so koja nema da ~ekame zavr{uva-
we na strukturnite reformi za da po~ne ekonom-
skoto sozrevawe, tuku }e vlo`ime dopolnitelen
napor (na {to sme ve}e nau~eni) za da stigneme po-
brzo do rezultatite. I ne zaradi Evropa, tuku zara-
di gra|anite na Republika Makedonija, na koi Ev-
ropa morame da im ja vneseme vo sekojdnevniot `i-
vot, pred se, preku mo`nost za ~esna zarabotuva~ka
za pristoen `ivot i funkcionalni javni slu`bi. 

Vakvite strukturni reformi, koi po opredelen
period }e dovedat do sozdavawe na samo-funkcio-
nalen mehanizam na privlekuvawe i za{tita na in-

vestitorite, vo zna~ajna merka }e bidat poddr`ani
od noviot Instrument za pretpristapna pomo{
(Instrument for Pre-Acession). So steknuvaweto na
statusot kandidat, vakvata poddr{ka od na{ite
evropski partneri se o~ekuva nekolkukratno da se
zgolemi i od sega{nite 18 da dostigne nivo od oko-
lu 35 evra po glava na `itel.

Taka, postepeno stignuvame do krajot na vovedna-
ta etapa od na{ata mar{uta kako nezavisna dr`a-
va, olicetvorenie na sonot na desetici generacii
makedonci i pripadnici na drugite zaednici, koi
zaedno `iveele i opstojuvale na ovie prostori.
Kraj, {to ve}e utre }e se preto~i vo nov po~etok,
ovoj pat na Makedonija kako ramnopravna ~lenka na
zaedni~koto evropsko semejstvo. Vo silen pozitiv-
en politi~ki i ekonomski kontrast so svoite po~e-
toci, Republika Makedonija ja o~ekuva potvrdata
deka e na vistinskiot pat. Vistinskata istoriska
mar{uta koja vodi kon idninata, kon Evropa.

Statusot kandidat za ~lenstvo }e go otvori toa
nova poglavje, vo koe pogolemiot del od problemite
so koi se soo~uvavme dosega }e ostanat tokmu tamu
- vo minatoto. Makedonija }e dobie pe~at na us-
pe{na prikazna, so voveden del (po~etokot na de-
vedesettite) koj voop{to ne vetuva{e vakov ras-
plet. Makedonija }e dobie pe~at na uspe{en primer
za zemjite od regionot na Zapaden Balkan, koi do-
prva treba da se soo~at so predizvicite {to se ve-
}e zad nas. Makedonija }e dobie mo`nost za pro-
dol`uvawe i zabrzuvawe na trendot na ekonomski
rast, pottiknat so denes ve}e reformskite trigo-
di{ni aran`mani so MMF i Svetskata banka, ~ija
realizacija so vnimanie se sledi i od Brisel. Ost-
varuvaweto na kontinuirana (iako nedovolno viso-
ka) stapka na ekonomski rast vo izminatite godini
se o~ekuva da prodol`i so zasileno tempo i po
steknuvaweto na statusot kandidat. Ova osobeno
dokolku se ima vo predvid iskustvoto so tranzi-
cionite ekonomii od Centralna i Isto~na Evropa,
vo periodot na nivno pristapuvawe kon pregovori
za ~lenstvo. Tuka bi gi spomenale samo Bugarija, so
rast od celi 38% vo periodot 1999 - 2001 i Litva-
nija so stapka od 40% za istiot period. 

Na krajot, Makedonija, kako {to malku koj se os-
meluva{e i da pomisli pred 15 godini, e na siguren
pat da stane del od evropskiot son na Mone, vo koj
evropskite narodi ramnopravno ja gradat zaedni~-
kata idnina na mir i prosperitet.
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Ministerstvoto za finansii�

DANO^NATA REGULATIVA
I MAKEDONSKIOT PAZAR
NA HARTII OD VREDNOST

Dano~niot ambient za funkcionirawe na makedonskiot pazar na hartii od 
vrednost, koj }e se sozdade po~nuvaj}i od 1 januari 2006 godina, }e pretstavuva
zna~ajna nova determinanta za ponatamo{niot razvoj na nacionalniot pazar na
hartii od vrednost

Ivan [teriev

Ivan [teriev e roden 1970 godina

vo Skopje. Ekonomskiot fakultet go

zavr{il vo Skopje vo 1994 godina.

Proglasen e za eden od studentite

na generacija 1993/94 godina od

oblasta na op{testvenite nauki na

Univerzitetot "Sv.Kiril i Metodij#.

Od 1994 do 1996 godina raboti vo

Agencijata na RM za sanacija na

banka, kako proekt menaxer. Vo 1996

godina se priklu~uva na timot koj

raboti na otvorawe i otpo~nuvawe

so rabota na Makedonskata berza AD

Skopje, kade raboti najprvin kako

rakovoditel na trguvawe (od 1996

do 2000 godina), potoa kako direk-

tor na sektorot za trguvawe so har-

tii od vrednost (od 2000 do 2004

godina), a vo Fevruari 2005 godina e

imenuvan na funkcijata Glaven

izvr{en direktor na Berzata. Bil

~len na upravniot odbor na

Centralniot depozitar na hartii od

vrednost AD Skopje (od 2001 do 2003

godina) i na Komisijata za hartii od

vrednost (od 2003 do 2005 godina).

Redovno objavuva stru~ni napisi za

problematikata na vlo`uvawe vo

hartii od vrednost i funkcioni-

rawe na pazarot na kapital vo

pove}e specijalizirani spisanija i

magazini.

Voved

Dano~nata regulativa vo domenot na
funkcionirawe na pazarot na hartii
od vrednost vo Republika Makedonija
momentalno e izvonredno povolna i
stimulativna za razvoj na ovoj segment
na finansiskiot sektor. Voedno, op{-
to prifatena ocenka e deka vakviot
fiskalen re`im go pravi makedonski-
ot pazar na hartii od vrednost eden od
najatraktivnite pazari na hartii od
vrednost vo po{irokiot region.

Va`e~kite re{enija na ovoj plan vo
Zakonot za danok na dobivka i vo Za-
konot za personalen danok na dohod,
koi{to postojat nekolku godini nana-
zad, obezbeduvaat zna~ajni stimulacii
za nepre~eno funkcionirawe na na-
cionalniot pazar na hartii od vred-
nost i toa i od stranata na ponudata i
od stranata na pobaruva~kata na har-
tii od vrednost. 

Na stranata na ponudata na pazarot
na hartii od vrednost momentalnata
dano~na regulativa predviduva izvon-
redno zna~ajna stimulacija za akcio-

nerskite dru{tva koi kotiraat na
Makedonskata berza AD Skopje, odnos-
no ovie dru{tva pla}aat 50% pomal
danok na dobivka. Na stranata na
pobaruva~ka-
ta na pazarot
na hartii od
v r e d n o s t
d a n o ~ n i o t
re`im e u{-
te popovolen
- vo momen-
tot nitu prav-
nite, nitu fi-
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zi~kite lica ne se odano~uvaat za ostvarenite
prihodi po osnov na ostvarenite kapitalni dobiv-
ki od trguvawe so hartii od vrednost.

Spomenatite fiskalni olesnuvawa i oslobodu-
vawa se inkorporirani vo dano~nata regulativa na
Republika Makedonija od po~etokot na 2001 godina.
Zakonodavecot vo toj moment smetal deka ovie da-
no~ni stimulacii i/ili osloboduvawa ne treba da
bidat sistemski re{enija, tuku vremena merka za
katalizirawe na ponatamo{niot razvoj na make-
donskiot pazar na hartii od vrednost, poradi {to
nivnoto va`ewe istekuva na 31.12.2005 godina. 

Na mislewe sme deka dano~niot ambient za fun-
kcionirawe na makedonskiot pazar na hartii od
vrednost, koj }e se sozdade po~nuvaj}i od 01.01.2006
godina, }e pretstavuva zna~ajna nova determinanta
za ponatamo{niot razvoj na nacionalniot pazar na
hartii od vrednost. Ottuka, vo ovoj tekst }e se obi-
deme: a) da gi sumirame dosega{nite sostojbi na ma-
kedonskiot pazar na hartii od vrednost i nivnata
korelacija so postojniot fiskalen re`im; b) da da-
deme na{i proekcii {to }e se slu~uva na pazarot
na hartii od vrednost dokolku postojnite dano~ni
olesnuvawa prestanat da se primenuvaat; v) da gi
poso~ime re{enijata vo ovaa sfera koi postoeja,
ili postojat vo zemjite so sli~no nivo na razvoj na
pazarot na hartii od vrednost; i g) da formulirame
soodvetni zaklu~oci, se nadevame, maksimalno ob-
jektivni. 

Sostojbi na pazarot na hartii od vrednost i
dano~nata regulativa - iskustva i perspektivi

Ponuda na hartii od vrednost

Pazarot na hartii od vrednost vo Republika Ma-
kedonija, osobeno segmentot na sekundarnoto trgu-
vawe so hartii od vrednost, podolgo vreme se soo-
~uva{e i s¢u{te se soo~uva so seriozni razvojni
pre~ki na stranata na ponudata. Pazarniot materi-
jal re~isi celosno se kreira{e so korporatizaci-
jata na pretprijatijata vo ramkite na procesot na

privatizacija. Novite emisii na hartii od vred-
nost koi akcionerskite dru{tva gi sproveduvaa vo
postprivatizacioniot period formalno ili ne-
formalno se sveduvaat na emisii za poznat kupuva~
i dosega ne e zabele`ana "vistinska" javna ponuda
na hartii od vrednost. Inicijalnite javni ponudi
na akcii, preku koi drugi organizacioni formi na
pretprijatija bi se transformirale vo akcioners-
ki dru{tva, celosno otsustvuvaat na pazarot na
hartii od vrednost. Finansiraweto na pretprija-
tijata dominantno se bazira na bankarski krediti.
Strategijata na zna~ajnite akcioneri vo kompanii-
te be{e i e, pred s¢, da izvr{at koncentracija i
konsolidacija na sopstvenosta na akciite, a vo me-
|uvreme da ja zadr`at kontrolata vo upravuvaweto
so kompaniite. 

Ottuka, Makedonskata berza podolg vremenski
period se soo~uva{e so golem problem kako da gi
privle~e makedonskite akcionerski dru{tva da
apliciraat za berzanska kotacija. Vsu{nost, od po-
~etokot na funkcioniraweto na Berzata vo 1996
godina do 2002 godina, na Berzata bea kotirani sa-
mo 3 akcionerski dru{tva. Vakvata sostojba se
dol`e{e na kombinacija od navedenite faktori
koi go karakteriziraa sevkupniot ambient vo koj
funkcioniraa makedonskite akcionerski dru{tva
i, mnogu ~esto, negativnite o~ekuvawa deka so ko-
tacijata na Berzata, akcionerskite dru{tva }e sta-
nat poranlivi celi za "neprijatelski" prezemawa i
deka podatocite za sopstveni~kata struktura i
rezultatite od raboteweto treba da se tretiraat
kako podatoci od najdoverliva priroda. Vakvite
sostojbi ne samo {to ne £ odea vo prilog na Berza-
ta, tuku ~esto se tolkuvaa i kako negativen imix za
dr`avata i za tempoto i dinamikata na struktur-
nite reformi vo nacionalnata ekonomija. 

So cel nadminuvawe na ovaa situacija, zakonoda-
vecot vo izminatiot period vo dva navrati prezede
zna~ajni sistemski normativni merki. Najprvin, vo
2001 godina so izmenite i dopolnuvawata na Zako-
not za danok na dobivka se vovedoa dano~ni oslo-
boduvawa za kotiranite akcionerski dru{tva.
Ovaa merka re~isi voop{to ne gi izmeni sostojbite
na stranata na ponudata (na Berzata se prijavi za
kotacija samo 1 kompanija). Otsustvoto na pozitiven
epilog kako posledica na ovaa zakonska promena
u{te edna{ go apostrofira{e problemot na efi-
kasnoto korporativno upravuvawe vo privatizi-
ranite akcionerski dru{tva i intenzitetot na nas-
tojuvaweto za zgolemuvawe na vrednosta na akciite
i nivoto na isplatenite dividendi. 

Ponatamu, vo 2002 godina, so izmenite i dopolnu-
vawata na Zakonot za hartii od vrednost, se vovede

�
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Dano~nata regulativa vo domenot na

funkcionirawe na pazarot na hartii od
vrednost vo Makedonija momentalno e

izvonredno povolna i stimulativna za
razvoj na ovoj segment na finansiskiot

sektor. Vakviot fiskalen re`im go pravi
makedonskiot pazar na hartii od vrednost
eden od najatraktivnite pazari na hartii

od vrednost vo po{irokiot region
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konceptot na t.n. zakonski zadol`itelna kotacija,
so radikalni sankcii za dru{tvata koi nema da ja
ispo~ituvaat ovaa obvrska. So ovaa izmena na Za-
konot za hartii od vrednost, site izdava~i na dol-
goro~ni hartii od vrednost koi gi ispolnuvaat us-
lovite utvrdeni so pravilata za kotacija na Berza-
ta bea obvrzani da gi kotiraat svoite hartii od
vrednost na Oficijalniot pazar na Berzata, naj-
docna vo rok od {est meseci po vleguvaweto vo si-
la na izmenata na zakonot. Kako posledica na ova,
do po~etokot na 2003 godina na Berzata se kotiraa
100 akcionerski dru{tva. Obvrskata za zadol`i-
telna kotacija prvi~no be{e predvidena da trae do
31.12.2003 godina, za potoa da se prodol`i za edna
godina, odnosno do 31.12.2004 godina. Iako postoe-
ja mnogu sprotivstaveni mislewa okolu izdr`anos-
ta na vakviot koncept na stimulirawe na ravojot na
sekundarniot pazar na hartii od vrednost, praksa-
ta poka`a deka ovaa merka donese pove}e pozi-
tivni implikacii (za odbele`uvawe e deka sli~na
merka po nekolku godini be{e sprovedena i vo Hr-
vatska). Kako glavni pozitivnosti od postoeweto
na kriti~na masa na kotirani akcionerski dru{tva
na Berzata mo`at da se istaknat:

! osnovna informaciona baza za kotiranite dru{-
tva - so kotacijata na akcionerskite dru{tva na
Oficijalniot pazar na Berzata za prv pat vo
Republika Makedonija se sozdade poseopfatna
informaciona baza za akcionerskite dru{tva.
Preku izgotvenite prospekti za kotacija inves-
ticiskata javnost, pokraj revidiranite finan-
siski izve{tai za poslednite tri godini, ja ima-
{e na uvid i dejnosta na dru{tvoto, kvalifika-
cionata struktura na vrabotenite, osnovnata
glavnina, sopstveni~kata struktura, dinamikata
na trguvaweto so akciite, dividendata i poli-
tikata na dividenda na dru{tvoto, kako i razvo-
jnata strategija;

! permanentno izvestuvawe na kotiranite dru{tva
za finansiskite rezultati - soglasno odredbite
od Pravilnikot za kotacija na hartii od vred-
nost na Berzata kotiranite dru{tva bea obvrza-
ni do Berzata kontinuirano da dostavuvaat go-
di{ni revidirani finansiski izve{tai, kako i
trimese~ni nerevidirani kumulativni bilansi
na uspeh. Finansiskite izve{tai se klu~niot
faktor za procenka na raboteweto na kompanija-
ta vo celost, nejzinata finansiska sostojba i pa-
zarna vrednost. 

! objavuvawe na nefinansiski cenovno ~uvstvi-
telni informacii - raznite soop{tenija vo jav-
nosta na kotiranite akcionerski dru{tva vo

postkotacioniot period pridonesoa za pocelos-
na i tekovna informiranost na investitorite za
aktivnostite i zna~ajnite promeni vo rabotewe-
to na ovie dru{tva. Vo ovoj domen spa|aat infor-
maciite, koi soglasno Pravilnikot za kotacija,
kotiranite dru{tva treba da gi dadat za otkup na
sopstveni akcii, promenite vo strukturata na
kapitalot, promeni vo organite na upravuvawe,
informaciite za dobieni nagradi, priznanija i
potpi{ani dogovori za delovna sorabotka. Od
osobena va`nost be{e i voveduvaweto na obvrs-
ka za kotiranite kompanii navremeno da ja in-
formiraat javnosta za odr`uvawe na sobranijata
na akcioneri, kako i za t.n. dividenden kalendar.
So javno objavuvawe na dividendnite kalendari
na kotiranite dru{tva, investiciskata javnost
zapo~na navremeno da bide izvestuvana za iz-
nosot na dividenda za prethodnata godina, kako i
za va`nite datumi pri isplata na dividenda za
prethodnata godina (datum na steknuvawe na pra-
vo na dividenda, posleden den na trguvawe so
pravo na dividenda, prv den na trguvawe bez pra-
vo na dividenda, kako i rokot na isplata na di-
videndata).

! zna~ajno zgolemeno nivo na transparentnost vo
raboteweto na kotiranite akcionerski dru{tva
- kako logi~na posledica na zapo~natiot proces
na kontinuirano obelodenuvawe na finansiski-
te i drugite podatoci od raboteweto, zna~itelno
se podobri transparentnosta na akcionerskite
dru{tva. Transparentnosta i objavuvaweto na
podatocite se edni od osnovnite elementi na
efikasno korporativno upravuvawe vo nacio-
nalnata ekonomija i preduslov za kvalitetno
funkcionirawe na pazarot na hartii od vred-
nost. Dokolu investitorite nemaat pristap do
redovni, navremeni, sigurni i sporedlivi in-
formacii za kompaniite, tie nema da bidat vo
mo`nost da napravat procenka za perspektivite
na kotiranite kompanii i soodvetno na toa, da
donesuvaat informaciono potkrepeni investi-
ciski odluki.

�
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Makedonskata berza podolg vremenski
period se soo~uva{e so golem problem
kako da gi privle~e makedonskite
akcionerski dru{tva da apliciraat za
berzanska kotacija. Od po~etokot na
funkcioniraweto vo 1996 godina do
2002 godina, na Berzata bea kotirani
samo 3 akcionerski dru{tva
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So istekot na zakonskata obvrska za zadol`i-
telna kotacija (na 31.12.2004 godina), Berzata ja za-
po~na 2005 godina so 68 kotirani akcionerski
dru{tva. Vo me|uvreme, Berzata dekotira{e 11 ak-
cionerski dru{tva poradi neispolnuvawe na
nivnite obvrski za obelodenuvawe na finansiski i
drugi cenovno ~uvstvitelni informacii i/ili ne-
likvidnost vo trguvaweto. Kako rezultat na ova, vo
momentov na Berzata kotiraat 57 akcionerski
dru{tva. I pokraj toa se procenuva deka golem del
od akcionerskite dru{tva koi se nao|aat na ber-
zanskata kotacija kako glaven stimul s¢u{te go
percipiraat postoeweto na momentalnoto dano~-
noto olesnuvawe. Ponatamu, pogolem broj kotirani
dru{tva go koristat dano~noto osloboduvawe po
osnov na kotacijata po~nuvaj}i od 2003 godina, a us-
lov za dano~noto osloboduvawe vo Zakonot za da-
nok na dobivka e dru{tvoto da bide kotirano naj-
malku 3 godini (vo sprotivno postoi mo`nost za
retroaktivno vra}awe na neplateniot danok vo
slu~aj na dekotacija). So ogled na ova, iako zakon-
skata obvrska za zadol`itelna kotacija ve}e ne
va`i, za ostvaruvawe na dano~noto osloboduvawe
pove}e kompanii zadol`itelno treba da bidat ko-
tirani na Berzata u{te ovaa 2005 godina.

Ottuka, proizleguva deka dosega{noto iskustvo
poka`a deka dano~nite stimulacii ne bea osnoven
pottik za akcionerskite dru{tva da se prijavat za
berzanskata kotacija. Naprotiv, tie toa go napravi-
ja poradi zakonskata obvrska da kotiraat pod zaka-
na so rigorozni sankcii. No, otkako kompaniite doj-
doa na kotacija, kaj pove}eto od niv postepeno se
nadminaa prethodnite stravuvawa deka kotacijata
mo`e da im na{teti na nivnite interesi, poradi
{to kompaniite ja akceptiraa povolnosta od pos-
toewe na dano~nite osloboduvawa vo sodejstvo so
drugite prednosti od kotacijata, me|u koi i stekna-
tiot imix na kompanijata. Od druga strana, pravila-
ta za kotacija na Berzata vo dadeniot ambient na
zakonski zadol`itelna kotacija bea relativno
fleksibilni za da gi aposorbiraat akcionerskite
dru{tva koi bea obvrzani da dojdat na Berzata.

Prolongiraweto na va`nosta na dano~nite oslobo-
duvawa na kotiranite kompanii, bez postoewe na
zakonska obvrska za kotacija, }e £ ovozmo`i na Ber-
zata kako organiziran sekundaren pazar (odnosno na
Komisijata za hartii od vrednost kako regulator i
kreator na uslovite na pazarot), da gi zajaknat
uslovite za kotacija na Oficijalniot pazar na
Berzata i da go zasilat nadzorot na sproveduvawe
na ovie pravila od strana na kotiranite dru{tva.

Ova scenario e vo celosna soglasnost so najnovi-
te preporaki na me|unarodnite finansiski insti-
tucii za ponatamo{na revizija na Zakonot za hartii
od vrednost, Pravilata za kotacija na Berzata i
donesuvawe i implementacija na poseben Kodeks na
korporativno upravuvawe na kotiranite akcioner-
ski dru{tva. Ovie aktivnosti }e zna~at i nova
mo`nost za dopolnitelno prilagoduvawe na biznis
klimata vo koja rabotat makedonskite akcionerski
dru{tva so direktivata za transparentnost na EU,
kako i so t.n. Bela kniga na OECD za korporativno-
to upravuvawe vo Jugoisto~na Evropa. Poefikas-
noto korporativno upravuvawe vo akcionerskite
dru{tva }e zna~i pogolema otvorenost na kompani-
ite kon nadvore{ni investitori (vklu~itelno i
novi emisii na hartii od vrednost), {to na dolg rok
}e go olesni finansiraweto na nivniot razvoj i, vo
krajna instanca, }e pridonese za zgolemuvawe na
makroekonomsiot rast na zemjata. Voedno, mora da
se istakne deka uspehot na sevkupnite reformi vo
makedonskata ekonomija nema da bide celosen bez
postoewe na standardno razvien sekundaren pazar
na hartii od vrednost, kako zna~aen segment vo koj
glaven zbor imaat ili treba da imaat nebankarski-
te finansiski institucii, za koi {to Republika
Makedonija vo kontinuitet ne dobiva najdobri
ocenki. (na pr. EBRD Transition Report za 2003 i 2004
godina). 

Pobaruva~ka na hartii od vrednost

Razvojnite problemi na pazarot na hartii od
vrednost vo izminatiot period, isto taka, bea za-
bele`livi i na stranata na pobaruva~kata na har-
tii od vrednost. Malata kupovna mo} i niskoto nivo
na akumulacija, odnosno za{tedi, izgubenata do-
verba vo finansiskiot sistem i niskoto nivo na
edukacija za na~inot na funkcionirawe na pazarot
na hartii od vrednost bea samo najzna~ajnite fak-
tori koi imaa negativno vlijanie vo ovoj domen.
Ottuka, glavna merka na dr`avata naso~ena kon
pottiknuvawe na investitorite kon pogolemi vlo-
`uvawa vo hartii od vrednost be{e osloboduvawe-
to od pla}awe danok na kapitalna dobivka vo pe-
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Soglasno odredbite od Pravilnikot za
kotacija na hartii od vrednost na Berzata,

kotiranite dru{tva bea obvrzani 
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riod od 5 godini. So ovaa merka se ode{e na pot-
tiknuvawe i mobilizirawe na doma{noto {tedewe
preku Berzata, no i na sozdavawe uslovi za privle-
kuvawe na stranski portfolio investitori na lo-
kalnata berza i vklu~uvawe na nacionalniot pazar
na hartii od vrednost vo regionalnite i globalni-
te finansiski tekovi.

Sepak, osloboduvawata od pla}awe danok na ka-
pitalna dobivka vo Republika Makedonija vo izmi-
natiot period i pokraj odredeni pozitivni efekti
vo domenot na likvidnosta i atraktivnosta na pa-
zarot na hartii od vrednost, ne gi dadoa maksimal-
nite efekti od ednostavna pri~ina {to pazarot
strukturno ne se razviva{e so optimalna dinamika. 

Kako ilustracija, vo prodol`enie ja prezentira-
me tabelata vo koja e prika`ana strukturata i
vrednosta na prometot na Makedonskata berza AD
Skopje, od voveduvaweto na dano~nite osloboduva-
wa vo 2001 godina do 2004 godina.

Vo prvite nekolku godini od nejzinoto funkcio-
nirawe (1996-1998), Berzata be{e vo nejzinata
inicijalna faza na razvoj koja se odlikuva{e so
marginalen promet i aktivnost, za potoa da sledi
eden podolg vremenski period (1999-2003) vo koj
Berzata primarno ja izvr{uva{e funkcijata na
neophodnata pazarna infrastruktura za dopriva-
tizacija na op{testveniot i dr`avniot kapital i
konsolidacija na sopstveni~kite strukturi krei-
rani so privatizacijata (dominacija na blok tran-
sakcii i dr`avni aukcii). Duri od minatata 2004
godina, poleka zapo~nuva da se prepoznava pojavu-
vaweto na nova razvojna faza na Berzata vo koja,
iako procesite na konsolidacija na sopstvenosta
vo dru{tvata s¢u{te ne se zavr{eni, zabele`liva
e i komponenta kon koja se stremat site berzi - taa
da stane mesto kade so umeren rizik mo`at da se
vlo`uvaat i opoloduvaat slobodnite pari~ni
sredstva na doma{ni i stranski investitori. Zna-
~ajno zgolemeniot promet vo 2005 godina samo ja
potvrduva taa konstatacija (vo prvite 6 meseci od
2005 godina prometot e dvojno zgolemen vo odnos na

istiot period vo 2004 godina).

Ottuka, mo`e slobodno da se ka`e deka dano~-
nite osloboduvawa na stranata na pobaruva~kata
na hartii od vrednost mo`ebi }e se ukinat tokmu vo
momentot koga pazarot po deceniska inertnost za
prv pat se razdvi`i i koga kone~no po~naa da se po-
javuvaat finansiski motivirani investitori (a ne
samo onie koi pazarot go koristea ednokratno za
steknuvawe na kontrolni paketi akcii vo privati-
ziranite akcionerski dru{tva) koi, vo krajna lini-
ja, }e bidat najmnogu pogodeni od vakvoto scenario. 

Iskustva na drugite zemji so pazari na hartii 

od vrednost "vo pojavuvawe#

Iskustvata na drugi zemji koi se karakterizirale
ili se karakteriziraat so postoewe na pazari na
hartii od vrednost "vo pojavuvawe# poka`uvaat de-

ka vo po~etnite stadiumi na ekonomskata tranzi-
cija, dr`avite prezemale merki za voveduvawe na
dano~ni olesnuvawa i osloboduvawa za u~esnicite
na pazarot na kapital (investitorite, emitentite
na hartii od vrednost i finansiskite posrednici).
Pritoa, dosega{nata praksa potvrdila deka dolgo-
ro~nite prednosti od dobro ureden i funkcionalen
pazar na hartii od vrednost za edna zemja vo tran-
zicija gi nadminuva kratkoro~nite negativni
efekti od dano~nite olesnuvawa za dr`avniot bu-
xet.

Vo pove}e zemji {to sproveduvale ili sprovedu-
vaat seopfatni pazarni reformi so cel unapredu-
vawe na funkcioniraweto na finansiskiot sistem
(Peru, Egipet, Argentina ^ile, Grcija, Turcija, Pol-
ska, Bugarija, Romanija, Hrvatska, Slovenija), vo
po~etnite fazi na razvojot na pazarot na hartii od
vrednost, bile voveduvani ili postojat dano~ni
olesnuvawa i osloboduvawa i vo domenot na po-
baruva~kata na hartii od vrednost i vo domenot na
ponudata na hartiite od vrednost.

Akcii Blokovi Obvrznici Dr`ava Drugi HV Vkupno

Promet Promet Promet Promet Promet Promet

Godina (denari) (denari) (denari) (denari) (denari) (denari)

2001 940.846.121 4.675.932.768 980.633.948 22.152.613.759 - 28.750.026.596*

2002 856.997.900 2.620.340.895 708.883.711 1.253.616.367 303.577.609 5.743.416.482

2003 777.407.896 3.768.536.883 1.275.811.631 1.481.751.735 256.294.050 7.559.802.195

2004 1.276.953.888 5.168.491.102 1.459.095.309 395.368.414 15.944.513 8.315.853.226

Vkupno 2.911.359.684 11.557.368.880 3.443.790.651 3.130.736.516 575.816.172 21.619.071.903

(* Golemiot iznos na prometot vo 2001 godina se dol`i na zgolemenata proda`ba na dr`avni hartii od vrednost od strana na Agencijata za privatizacija, na

pazarniot segment na koj se trguva so akciite vo dr`avna sopstvenost, odnosno privatizacijata na Makedonskiot Telekom.)
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Vo domenot na pobaruva~kata na hartii od vred-
nost, merkite na dr`avata se naso~eni kon celosno
dano~no osloboduvawe na kapitalnite dobivki od
trguvawe so hartii od vrednost so koi se trguva na
organiziran sekundaren pazar (Turcija, Egipet, Bu-
garija, Hrvatska), ili osloboduvawe od pla}awe
danok na kapitalni dobivki vo podolg vremenski
period (vo Polska e voveden danok na kapitalni
dobivki duri po 15 godini postoewe na berzata vo
Var{ava). Taka, na primer, vo odnos na odano~uva-
weto na kapitalnata dobivka, treba da se napomene
deka momentalno vo Bugarija i Hrvatska fizi~kite
lica se celosno oslobodeni od pla}awe na danok
na kapitalna dobivka od trguvawe so hartii od
vrednost, dodeka vo Romanija kapitalnata dobivka
se odano~uva so povlastena stapka od 1%. Za spo-
redba, dokolku ne se intervenira vo na{ata dano~-
na regulativa, kapitalnite dobivki na fizi~kite
lica od transakciite so hartii od vrednost po
01.01.2006 godina }e se odano~uvaat soglasno Zako-
not za personalen danok na dohod, kade marginal-
nata dano~na stapka iznesuva 24%.

Vo nekoi zemji, kako merki za pottiknuvawe na
pobaruva~kata na pazarot na hartii od vrednost, e
zabele`ano i voveduvawe na dano~ni osloboduva-
wa za fizi~ki i pravni lica pri otkup na novi emi-
sii na hartii od vrednost na kotirani trgovski
dru{tva na Berzata. Na ovoj na~in se pottiknuva
razvojot na primarniot pazar na kapital i se soz-
davaat uslovi za podinami~en razvoj na sekundar-
niot pazar na hartii od vrednost (Brazil, Meksiko,
Egipet). 

Vo domenot na ponudata na hartii od vrednost,
merkite na dr`avata se naso~eni kon pottiknuvawe
na trgovskite dru{tva da kotiraat na berza. Tie
merki se naso~eni kon voveduvawe poniska stapka
na danokot na dobivka ili drugi dano~ni olesnuva-
wa za kotiranite akcionerski dru{tva za oprede-
len vremenski period. Na primer, vo Egipet pove}e
od edna decenija postojat dano~ni olesnuvawa za
kotiranite kompanii (namaluvawe na dano~nata
osnova na danokot na dobivka, osloboduvawa na re-
investiranata dobivka vo investiciski celi itn.).
Kako {to ve}e be{e napomenato vo tekstot, logika-

ta na ovie dano~ni osloboduvawa se temeli na pro-
cenkata deka privlekuvawe na dru{tvata na kota-
cija ja zgolemuva transparentnosta na raboteweto
na akcionerskite dru{tva i nivoto na korporativ-
noto upravuvawe, {to od aspekt na funkcionalnos-
ta na pazarot na hartii od vrednost ima pove}e-
kratni pozitivni efekti. Pogolemata transpar-
entnost na kotiranite dru{tva obezbeduva poreal-
no formirawe na cenite na akciite na kotiranite
dru{tva (pazarno vrednuvawe), mo`nost za nivno
zgolemuvawe i povisoka vrednost na site imo-
ti/sredstva na makro nivo. 

Zaklu~oci

Izmenite vo dano~nata regulativa, vo koj bilo
pravec vo koja bilo zemja, sekoga{ pretstavuvaat
~uvstvitelno pra{awe koe pottiknuva i zaslu`uva
seriozna debata. Ako trgneme od ovaa aksioma,
kreatorite na ekonomskata politika vo Republika
Makedonija, spored na{e mislewe, vo naredniot
period }e se soo~at so zna~ajna dilema pri utvrdu-
vawe na idniot dano~en ambient vo koj }e funk-
cionira nacionalniot pazar na hartii od vrednost.

Imeno, gledano od aspekt na sekoga{ prisutnata
intencija za zgolemuvawe na javnite prihodi, pos-
toeweto na dano~ni osloboduvawa i olesnuvawa
bez somnenie predizvikuva negativni implikacii
za finansirawe na dr`avniot buxet. Isto taka,
kako {to e poznato, postoeweto na kakvi bilo da-
no~ni beneficii samo za odreden broj subjekti vo
nacionalnata ekonomija, po definicija, go otvora i
pra{aweto na (ne)po~ituvaweto na principot na
dano~na ednakvost. Ona {to dr`avite gi pottiknu-
va da se otka`at od del od svoite prihodi po osnov
na odano~uvawe se naj~esto odredeni razvojni, ili
socijalni celi. Odlukata kako da se izbalansiraat
ovie sprotivni nastojuvawa nikoga{ ne e ednos-
tavna i zavisi od momentalnata procenka, stru~ni-
te ubeduvawa i dolgoro~nata strategija na kreato-
rite na ekonomskata politika.  

Imaj}i predvid deka temata koja ja analizira ovoj
tekst e momentalniot i idniot dano~en re`im vo
Republika Makedonija, od aspekt na funkcionira-
weto na pazarot na hartii od vrednost, }e se obi-
deme da gi anticipirame mo`nite posledici od
dvete mo`ni varijanti: a) {to }e se slu~i dokolku
postojniot dano~en re`im vo oblasta na pazarot na
hartii od vrednost ostane nepromenet; i b) kakvi }e
bidat efektite dokolku dano~nata regulativa se
promeni vo pravec na ukinuvawe na sega{nite ben-
eficii.

�
�

Dosega{noto iskustvo poka`a deka
dano~nite stimulacii ne bea osnoven 

pottik za akcionerskite dru{tva da se
prijavat za berzanskata kotacija.

Naprotiv, tie toa go napravija poradi
zakonskata obvrska da kotiraat pod zakana

so rigorozni sankcii
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Prodol`uvawe na postojniot dano~en re`im }e
zna~i: 

! i vo idnina (vo pokratok ili podolg vremenski
period), dr`avata da se otka`e od svoite priho-
di po osnov na nepla}awe na celosniot iznos na
danok na dobivka od strana na kotiranite dru{t-
va i neodano~uvawe na kapitalnite dobivki. Do-
kolku se analiziraat podatocite za ostvarenite
dobivki vo izminatite 3 godini od revidiranite
finansiski izve{tai na kotiranite akcionerski
dru{tva, koi od Berzata pobarale potvrda deka
se kotirani so cel da ostvarat dano~na za{teda,
mo`e da se utvrdi deka nivnata agregatna dobiv-
ka iznesuva okolu 4.5 milijardi denari, odnosno
deka vkupniot iznos na dano~noto osloboduvawe
za tie kompanii vo site tri godini iznesuva oko-
lu 336.3 milioni denari. Vkupnite, pak, dano~ni
beneficii za kompaniite koi kotirale na Ber-
zata vo 2004 godina, a koi do ovoj moment pobar-
ale potvrda za toa, strukturno iznesuvaat samo
0,21%; od buxetskite prihodi za 2005 godina. Iz-
gubenite dano~ni prihodi po osnov na kapital-
nite dobivki e nevozmo`no da se kvantificira-
at so ogled na toa {to za niv nema istoriski sta-
tisti~ki podatoci;

! davawe na dopolnitelen stimul na kotiranite
dru{tva da ostanat na berzanska kotacija; 

! mo`nost za doprecizirawe i prilagoduvawe na
regulativata vo oblasta na hartiite od vrednost
povrzana so kotiranite kompanii (od strana na
Berzata i Komisijata za hartii od vrednost) vo
pravec na dopolnitelno zgolemuvawe na trans-
parentnosta vo raboteweto na dru{tvata (osobe-
no vo domenot na obelodenuvaweto na nefinan-
siskite cenovno ~uvstvitelni informacii) i
poseriozno implementirawe na principite na
efikasno korporativno upravuvawe, so site po-
vratni pozitivni implikacii od istoto. Op{t
konsenzus na pove}e doma{ni i stranski anali-
ti~ari e deka dokolku vo Republika Makedonija
ne se podobri nivoto na korporativnoto upravu-
vawe, u{te dolgo vreme }e zboruvame za nedosta-
tok na efikasni strukturni reformi i niski
stapki na ekonomski rast;

! nepre~eno prodol`uvawe na ve}e zapo~natiot
proces na vlo`uvawe vo makedonskite hartii od
vrednost od strana na doma{ni i stranski inves-
titori, koi i vo idnina nema da pla}aat danok na
ostvarenite kapitalni dobivki.

Menuvawe na postojniot dano~en re`im i vovedu-
vawe na odano~uvawe na kotiranite akcionerski
dru{tva i realiziranite kapitalni dobivki }e
zna~i: 

! dopolnitelen prihod vo dr`avniot buxet;

! pogolema dano~na ednakvost;

! potreba od reorganizacija na dano~nata admins-
tracija, so ogled na maloto iskustvo vo oblasta
na odano~uvawe na kapitalnite dobivki od trgu-
vawe so hartii od vrednost;

! eventualno masovno dekotirawe na dru{tvata od
Berzata, so {to, me|u drugoto, zna~ajno }e se na-
mali imixot na makedonskiot pazar na hartii od
vrednost i negovata atraktivnost; 

! nivoto na transparentnost za ona {to se slu~uva
vo kompaniite }e se svede edinstveno na po~itu-
vawe na op{tite obvrski za izvestuvawe soglas-
no zakonskite propisi, pri {to istovremeno nad-
zorot nad procesot na izvestuvawe od strana na
kompaniite }e se oddale~i od pazarot i pazarni-
te institucii i }e stane isklu~iva ingerencija na
dr`avnite organi;

! poniski prinosi za investitorite vo hartii od
vrednost poradi odano~uvaweto na kapitalnite
dobivki;

! namaluvawe na interesot za vlo`uvawe na make-
donskiot pazar na hartii od vrednost poradi po-
maliot broj na kotiranite kompanii i relevant-
ni podatoci za nosewe na racionalni investi-
ciski odluki i poniskite prinosi od vlo`uva-
weto, so mo`nost za prenaso~uvawe na investi-
ciite vo drugi zemji vo regionot.

�

�

Dano~nite osloboduvawa na stranata na
pobaruva~kata na hartii od vrednost
mo`ebi }e se ukinat tokmu vo momentot
koga pazarot, po deceniska inertnost, za
prv pat se razdvi`i i koga kone~no
po~naa da se pojavuvaat finansiski
motivirani investitori koi, vo krajna
linija, }e bidat najmnogu pogodeni od
vakvoto scenario
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Vo vakov ambient, klu~no pra{awe e kako postojnite 
demografski promeni, odnosno procesot na stareewe na 
naselenieto }e vlijae vrz ekonomskite performansi vo idnina,
ili kakvi se mo`nostite na kreatorite na ekonomskata politika
za preventivno dejstvuvawe

Sovremeniot svet e vo proces na de-
mografska tranzicija, ne samo vo pog-
led na zabavuvawe na porastot na na-
selenieto, tuku i negovata struktura e
vo faza na menuvawe poradi namalu-
vawe na u~estvoto na mladite i zgole-
muvawe na brojot na starite lica.
Razli~ni zemji i regioni, me|utoa, se
vo razli~ni stadiumi na demograf-
skite promeni. Vo razvienite zemji
procesot na stareewe na naselenieto
e ve}e vo tek, dodeka vo golem broj
zemji vo razvoj vo Isto~na i Jugoisto~-
na Azija, kako i vo Centralna i Isto~-
na Evropa se o~ekuva akceleracija na
procesot na stareewe kon krajot na
2020 godina. Vo ostanatite zemji vo
razvoj, pak, demografskata tranzicija
e pomalku naprednata i rabotosposob-
noto naselenie }e raste vo pretstoj-
nite dekadi.

Op{ta tendencija vo svetot, kako
rezultat na ekonomskiot napredok, e
pad na stapkite na fertilitet, zgole-
muvawe na `ivotniot vek, odnosno po-
baven porast na naselenieto i negovo
stareewe. Vo vakov ambient, klu~no
pra{awe e kako postojnite demograf-
ski promeni, odnosno procesot na sta-
reewe na naselenieto }e vlijae vrz
ekonomskite performansi vo idnina,
ili kakvi se mo`nostite na kreatori-

te na ekonomskata politika za preven-
tivno dejstvuvawe, za{to tie brzo se
iscrpuvaat, dotolku pove}e ako pro-
cesot na demografsko stareewe e ve}e
naprednat.

Vo demografskata literatura, iako
ne postoi edinstvena i op{to prifa-
tena definicija za poimot demograf-
sko stareewe naj~esto, pod ovoj poim,
se podrazbira proces na zgolemuvawe
na naselenieto staro 60 i pove}e, ili
65 i pove}e godini vo vkupnoto nase-
lenie. Poto~no, procesot na demo-
grafsko stareewe, spored Veyret-Ver-
ner (Tasic, 1981), zapo~nuva koga: pro-
se~nata starost na naselenieto }e
dostigne 30 godini: indeksot na stare-
ewe na naselenieto (odnos pome|u na-
selenieto staro 60 i pove}e godini i
naselenieto pomlado od 20 godini) }e
bide pogolem od 40%; u~estvoto na
starite lica (naselenieto postaro od
60 godini) vo vkupnoto naselenie }e
bide nad 12%; a u~estvoto na nasele-
nieto pod 40 godini vo vkupnoto nase-
lenie }e bide ponisko od 65%.

Republika Makedonija, spored poka-
zatelite za demografsko stareewe, ne
samo {to e navlezena vo procesot na
stareewe na naselenieto, tuku takvi-
ot proces se nao|a i vo povisoka faza.
Taka, pokazatelot za stepenot na de-

�Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorite i ne mora vo celost da gi pretstavuva stavovite na Ministerstvoto za finansii�
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mografsko stareewe, spored kriteriumite na pol-
skiot demograf E. Rosset (Vertheimer-Baletic, 1982),
poka`uva deka Republika Makedonija (spored
podatocite od Popisot na naselenieto od 2002 go-
dina), so u~estvoto od 15% na naselenieto staro 60
i pove}e godini vo vkupnoto naselenie, e navleze-
na vo ~etvrtiot stadium na demografska starost.
Imeno, grani~na vrednost na prviot stadium - de-
mografska mladost, e u~estvo na staroto nasele-
nie pod 8%; na vtoriot - prag na stareewe, pome|u
8% i 10%, na tretiot - proces na stareewe pome|u
10-12%; i na najvisokiot, ~etvrtiot stadium - de-
mografska starost nad 12%. Voo~liv e napredokot
na procesot na stareewe, pome|u dvata posledni
Popisi na naselenieto, od 13% vo 1994 godina na
15% vo 2002 godina.

Spored kriteriumite na ekspertite na ON (Vert-
heimer-Baletic, 1982), pokazatelot za stadiumot na
demografska starost, odnosno u~estvoto na licata
stari 65 i pove}e godini vo vkupnoto naselenie,
poka`uva deka Republika Makedonija so stapka od
10,6% e zemja so staro naselenie. Poto~no, gra-
ni~nata vrednost na zemjite so mlado naselenie e
pod 4%, so zrelo naselenie od 4-7%, dodeka so
staro naselenie nad 7%. I spored ovoj pokazatel,
zabele`liv e napredok na procesot na stareewe
od 8,5% vo 1994 godina na 10,6% vo 2002 godina.

Sekako, porelevantnata analiza na procesot na
stareewe nametnuva koristewe na pove}e pokaza-
teli. Vo kombinacija se analizirani vrednostite
na pet pokazateli i toa: na prose~nata strost,
u~estvoto na mladite do 20 godini, pomladite od
40 godini, starite 60 i pove}e godini i indeksot na
stareewe za 1994 i 2002 respektivno. Spored po-
kazatelite i kriteriumite za rangirawe na stare-
eweto na naselenieto vo sedum stadiumi, Republi-
ka Makedonija vo 1994 se nao|a{e vo ~etvrtiot
stadium, ili na pragot na demografska starost,
dodeka vo 2002 godina vo pettiot stadium, ili vo
demografska starost. Voo~liv e napredokot na
procesot na stareewe spored site pokazateli. Zgo-
lemena e prose~nata starost na naselenieto od
32,8 na 35 godini, u~estvoto na licata stari 60 i
pove}e godini od 13% na 15%, indeksot na staree-
we od 39,2% na 51,3%, a namaleno u~estvoto na
mladite do 20 godini od 33,2% na 29,3 i na pomla-
dite od 40 godini od 64,5% na 59,6%. Vo odnos na
stadiumot na demografska starost, isklu~ok pret-
stavuva samo pokazatelot za u~estvoto na pomla-
dite od 40 godini vo 2002 godina, koj spored svoja-
ta vrednost od 59,6%, spa|a vo ~etvrtiot stadium,
odnosno na pragot na demografska starost. 

Procesot na demografsko stareewe vo Republi-
ka Makedonija, na regionalno nivo, e mo{ne diver-
genten. Spored indeksot na stareewe, tri od
osumte regioni (Polo{kiot, Jugozapadniot i Seve-
roisto~niot) se vo ~etvrtiot stadium na demo-
grafska starost, ili na pragot na demografska
starost, dodeka ostanatite pet (Skopskiot, Jugois-
to~niot, Vardarskiot, Isto~niot i Pelagoniskiot)
se vo pettiot stadium na demografsko stareewe,
odnosno se vo demografska starost.

Nesomneno, procesot na stareewe na naselenieto
vo Republika Makedonija pretstavuva sumaren iz-
raz na demografskite promeni na regionalno nivo.
Ottuka, za analizata, mo{ne relevantni se kompa-
rativnite sogleduvawa na ovie promeni. Spored
vrednostite na indeksot na stareewe, u~estvoto na
pomladite od 40 godini, mladite do 20 i licata
stari 60 pove}e godini, kako grani~ni ekstremi na
rangiraweto se Polo{kiot i Pelagoniskiot region.
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Republika Makedonija, spored 
pokazatelite za demografsko stareewe,
ne samo {to e navlezena vo procesot na 
stareewe na naselenieto, tuku takviot
proces se nao|a i vo povisoka faza.
Taka, pokazatelot za stepenot na
demografsko stareewe, poka`uva deka
Republika Makedonija so u~estvoto od
15% na naselenieto staro 60 i pove}e
godini vo vkupnoto naselenie, e
navlezena vo ~etvrtiot stadium na
demografska starost
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Pokazateli za utvrduvawe na stadiumite na 

demografska starost po regioni

Karakteristi~no za Polo{kiot, koj so Jugozapad-
niot i Severoisto~niot region e vo ~etvrtiot sta-
dium na demografska starost, e najmaloto u~estvo
na licata stari 60 i pove}e godini, najmal indek-
sot na stareewe, a najgolemo u~estvoto na mladite
do 20 i na pomladite od 40 godini vo odnos na site
ostanati regioni. Spored kriteriumite na Veyret-
Verner, samo vo Polo{kiot region s¢ u{te ne e za-
po~nat procesot na stareewe na naselenieto. Spe-
cifika pak na Skopskiot region, koj za razlika od
ostanatite regioni so petti stadium, inklinira
najblisku do vrednostite na pokazatelite na nivo
na cela zemja, e toa {to spored u~estvoto na lica-
ta stari 60 i pove}e godini i pomladi od 40 godi-
ni e vo ~etvrtiot stadium, a spored indeksot na
stareewe i u~estvoto na maldite do 20 godini e vo
pettiot stadium. Poradi niskoto u~estvo na mla-
dite lica logi~no e da se o~ekuva procesot na sta-
reewe da naprednuva. Kako vtor ekstrem, so oso-
beno zagri`uva~ki i alarmantni demografskite
promeni e Pelagoniskiot region. Kako rezultat na
pove}edeceniskite emigracioni procesi, pred s¢,
na mladoto naselenie, ovaj region, za razlika od
site ostanati, ima najmalo u~estvo na maldi do 20
i pomladi od 40 godini, a najgolemo u~estvo na li-
ca stari 60 i pove}e godini i najvisok indeks na
stareewe.

Ottuka, za~uduva faktot, {to na devastacijata
na demografskiot faktor vo poodelnite regioni
bogati so ekonomski resursi i na promenata na de-
mografskata karta na Republika Makedonija,
seu{te otsustvuva soodveten odgovor od strana na
nadle`nite institucii. Ova dotolku pove}e, {to
iskustvata na drugite zemji poka`uvaat deka po
dostignuvaweto na pragot na demografska starost
(~etvrt stadium), procesot na stareewe se odviva
so zabrzano tempo.

Iako demografskite procesi se zna~ajna deter-
minanta na pazarot na trud, odnosno na ponudata,
produktivnosta i mobilnosta na rabotnata sila, na

potro{uva~kata i na {tedeweto na naselenieto,
kako i na ostanatite makroekonomski agregati, vo
ovaa prilika, vnimanieto }e go fokusirame vrz
fiskalnite aspekti na demografskata tranzicija,
odnosno vrz odr`livosta na fiskalnata pozicija
vo uslovite na otvoren proces na stareewe na na-
selenieto.

Umereniot porast na naselenieto, ~esto pati, e
vo naglasena sprotivnost so relativno {irokite
pomestuvawa vo soodnosite me|u razli~nite sta-
rosni grupi. Pokazatelot na ovie pomestuvawa se
narekuva koeficient na starosna zavisnost, a se
definira kako odnos pome|u vkupniot broj na lica
od 0-14 i 65 i pove}e godini, so brojot na licata na
vozrast od 15-64 godini. Koeficientot na staros-
na zavisnost vsu{nost uka`uva na toa dali i vo
kolkav stepen e prisuten problemot na stareewe
na naselenieto.

Poto~no, procesot na stareewe na naselenieto
doveduva do promeni vo demografskata struktura,
odnosno vlijae vrz promenite na rabotnata sila.
Od toj aspekt, mo{ne zna~ajno e da se utvrdi opto-
varenosta na kontingentot na rabotosposobnoto
naselenie koj, vo najgolem del, pretstavuva demo-
grafska ramka za formirawe na rabotnata sila,
odnosno ekonomski aktivniot del od naselenieto. 

Imeno, tovarot na alimentiraweto na potrebite
na mladite i, osobeno, na starite lica go podnesu-
va rabotosposobnoto naselenie, odnosno licata od
15-64 godi{na vozrast, a toa vo golema merka, se
odviva preku kanalite na fiskalniot sektor
(fondovite i buxetot).  Vo toj kontekst, dobar poj-
doven orientir za optovarenosta na rabotosposob-
noto naselenie, i indirektno fiskalniot sektor,
pretstavuva pokazatelot na vkupnata starosna za-
visnost, koj e zbir na pokazatelot na starosnata
zavisnost na mladite, lica do 15 godi{na vozrast,
i na pokazatelot na starosna zavisnost na starite,
odnosno licata stari 65 i pove}e godini. Vo 2002
godina, pokazatelot na vkupnata starosna zavis-
nost vo Republika Makedonija iznesuva{e 0.46. Od
pokazatelot, proizleguva deka na ne{to pove}e od
dve lica od rabotosposobnoto naselenie (poto~no
2,15) otpa|a alimentiraweto na potrebite na edno
lice od ekonomski zavisnoto naselenie.

Me|utoa, bidej}i rabotosposobnoto naselenie ne
participira celosno na pazarot na trud, porele-
vantna informacija za tovarot na alimentiraweto
dava pokazatelot na korigiranata starosna zavis-
nost (Pedersen, 2002), koj trgnuva od podatocite za
licata koi participiraat i licata koi ne parti-
cipiraat vo rabotnata sila, odnosno pretstavuva
odnos pome|u neaktivnoto i aktivnoto naselenie

�
�

Tovarot na alimentiraweto na potrebite
na mladite i, osobeno, na postarite lica

go podnesuva rabotosposobnoto naselenie,
odnosno licata od 15-64 godi{na vozrast,

a toa vo golema merka se odviva preku
kanalite na fiskalniot sektor
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(rabotnata sila). Vo 2002 godina, pokazatelot na
korigiranata starosna zavisnost vo Republika
Makedonija iznesuva{e 1.42. Od pokazatelot, pro-
izleguva deka edno lice od aktivnoto naselenie
u~estvuva vo alimentiraweto na potrebite na sko-
ro 1,5 lica od neaktivnoto naselenie. Tovarot na
finansirawe, sekako, poradi visokata nevrabote-
nost, stanuva u{te ponepovolen, ako se ima pred-
vid deka skoro 1/3 od aktivniot kontingent, ili
31,9% (263.483 lica) se nevraboteni lica, taka
{to, spored logikata, ne samo {to tie ne pridone-
suvaat vo alimentiraweto na potrebite na  zavis-
noto naselenie tuku, naprotiv, direktno u~estvu-
vaat vo negovoto zgolemuvawe.

Ottuka, kako posledica na demografskoto stare-
ewe i visokata nevrabotenost (koja povtorno ja
nadmina vrdnosta od 1/3 od aktivniot kontingent)
doa|a do vlo{uvawe na fiskalnata pozicija, isto-
vremeno i na rashodnata i na prihodnata strana,
bidej}i doa|a do porast na rashodite za penzis-
kite, zdravstvenite, socijalnite i drugite nado-
mestoci (Coombs and Dollery, 2004) od edna i, od is-
tite pri~ini, se stesnuva dano~nata baza i priho-
dite za nivno finansirawe, od druga strana.

Vo izminatata dekada, be{e izgotvena i studija
(vo ramkite na nau~no-istra`uva~ki proekt) za
dimenziite na sivata ekonomija vo Republika Ma-
kedonija. Istra`uvaweto poka`a deka vo 1994 go-
dina obemot na sivata ekonomija iznesuval me|u
42% i 45%, a vo 1996 godina me|u 36% i 39% od
bruto doma{niot proizvod. Vo kombinacija so ne-
adekvatnata legalna i institucionalna infra-
struktura, kako i zgolemeniot broj na ekonomski
subjekti i nepotrebno {irokata administrativna
regulacija, o~igledno, motivot za izbegnuvawe
(evazija) na dano~nite obvrski i mo`nosta, pritoa
da se apsorbira del od evtinata rabotna sila (vo
uslovi na visoka nevrabotenost, odnosno 31,4% vo
1994 i 31,9% vo 1996 godina), bea glavnata dvi-
`e~ka sila za reproduciraweto i metastazira-
weto na zonata na sivata ekonomija. Spored pro-
cenkata na avtorite, pomalku dimenzionirana siva
ekonomija od 35% od BDP, pri pretpostavenite
fiskalni zafa}awa, bi generirala dopolnitelni
prihodi od okolu 200 milioni dolari.

Takvata zaguba na prihodi i potrebata od redu-
cirawe na deficitot, zaradi odr`uvawe i kon-
trolirawe na targetiraniot fiskalen dolg na ni-
voto koe ne ja zagrozuva idnata fiskalna solvent-
nost (Croce and Juan- Ramón, 2003), ja zgolemuva
fiskalnata tenzija i iziskuva prisposobuvawa ka-
ko na rashodnata taka i na prihodnata strana. Kas-
treweto na rashodite i zgolemuvaweto na priho-
dite, iako na kus rok dava rezultati, odnosno gi
reducira fiskalnite deficiti i dolgot, na dolg
rok sepak, ne mo`e zna~itelno da ja podobri fis-
kalnata pozicija. Poto~no, praktikuvanata poli-
tika na kastrewe na rashodite, odnosno namalu-
vawe na relativnoto u~estvo na transferite (za
penzionerite, nevrabotenite, socijalcite i sl.) vo
uslovi na porast na brojot na korisnicite,1 kako i
zgolemuvawe na prihodite, odnosno porastot na
dano~nite zafa}awa (osobeno na rabotnata sila -
kako zgolemuvaweto na stapkite na pridonesite od
plata, od 2001 godina na primer), ja turka ekonomi-
jata povtorno vo sivata zona, gi erodira prihodite
i go stesnuva manevarskiot prostor za relaksira-
we na fiskalnata zategnatost.

Vo toj kontekst, imaj}i ja predvid strate{kata
cel i zalo`bite za idno vklu~uvawe vo evropskite
integracioni procesi, kako i referentnata vred-
nost za granicite na dolgot spored t.n. kriteriumi
za fiskalna konvergencija na Mastrihtskiot dogo-
vor (bruto javniot dolg da ne nadminuva 60% od
bruto doma{niot proizvod), vo izminatata dekada,
napravena e ocenka na odr`livosta na praktiku-

�
�

Vo 2002 godina, pokazatelot na 
korigiranata starosna zavisnost vo
Republika Makedonija iznesuva{e 1.42,
od {to proizleguva deka edno lice od
aktivnoto naselenie u~estvuva vo 
alimentiraweto na potrebite na skoro
1.5 lica od neaktivnoto naselenie.
Poradi visokata nevrabotenost, tovarot
na finansiraweto stanuva u{te 
ponepovolen ako se ima predvid deka
re~isi 1/3 od aktivniot kontingent se
nevraboteni lica

1) Taka, od 1998 godina (posledna godina od periodot vo koj ja ocenuvav odr`livosta na praktikuvanata fiskalna politika na Republika Makedonija) do 2002 godina (godina

na Popisot na naselenieto od koj se koristeni podatocite za utvrduvawe na procesot na demografskoto stareewe vo Republika Makedonija) relativnoto u~estvo na pen-

ziskite i drugi nadomestoci  vo konsolidiraniot fiskalen bilans se namali od 26% na 22,3% - vo uslovi na porast na brojot na penzioneri od 232.500 na 249.421, u~estvo-

to na izdatocite za socijalna pomo{ od 3,7% na 3,4% - pri porast na brojot na doma}instva korisnici na socijalna pomo{ od 63.691 na 82.673, u~estvoto na izdatocite za

zdravstvena za{tita od 20% na 14% - pri porast na brojot na korisnici na zdravstveno osiguruvawe od 936.305 na 1.205.157 respektivno.

2) Stabiliziraweto na dolgot/BDP na targetiranoto - tekovnoto nivo, vo modelot na t.n.  primaren gep na solventnost, e izvedeno pri pretpostavka deka razlikata pome|u

realnata kamatna stapka i realnata stapka na raste` na dolg rok iznesuva eden procent (scenario na optimisti~ki slu~aj) i pet procenti (scenario na pesimisti~ki slu~aj),

kako i pretpostaven dolgoro~en seigniorage prihod (kako del od BDP) od 1,7%.
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vanata fiskalna politika na Republika Makedo-
nija na dolg rok (Grozdanovski, 2000) preku simu-
lacija (vo ramkite na poednostaven model) na dve
scenarija.2 Spored prvoto (optimisti~ko) sce-
nario, pri dadenite pretpostavki, Republika Ma-
kedonija vo periodot od 1994-98, so isklu~ok na
1998, ima{e odr`liva fiskalna politika na dolg
rok. Spored vtoroto scenario, postignuvaweto na
odr`liva fiskalna pozicija na dolg rok, vo dade-
niot ambient na nedovolen ekonomski rast i viso-
ki realni kamatni stapki, nametnuva dopolnitel-
ni fiskalni napori za zatvorawe na gepot na sol-
ventnost (razlikata pome|u aktuelniot i odr`liv-
iot primaren deficit), odnosno ostvaruvawe na
primaren suficit zaradi stabilizirawe na targe-
tiraniot javen dolg/BDP na tekovnoto nivo.

Ako se ima predvid deka golem del od nadvore{-
niot javen dolg na Republika Makedonija e dogovo-
ren spored pazarni (LIBOR plus premija za rizik)
i, isto taka, promenlivi kamatni stapki, vo uslo-
vite na nedovolen  realen ekonomski rast, kako i
visoki realni kamatni stapki na doma{niot fi-
nansiski pazar, ostvaruvaweto na takvata politi-
ka, sama po sebe, e te`ok i bolen proces, pridru-
`en so neizvesnost (Barnhil and Kopits, 2003) i nesa-
kani sporedni efekti (formalnata go otstapuva
prostorot na sivata ekonomija), dotolku pove}e
{to tendencijata na zgolemuvaweto na javniot dolg
prodol`uva (nadvore{niot dolg od 1,44 miljardi
dolari vo 1998 godina sega ja nadmina vrednosta od
1,9 miljardi dolari). 

Ottuka, strate{kata cel vo ostvaruvaweto na
fiskalna odr`livost, vo uslovite na zapo~nat
proces na stareewe na naselenieto i egzistirawe
na sivata ekonomija i, kako rezultat na toa, zgole-
muvawe na neto-korisnicite nasproti neto-krea-
torite na fiskalni resursi, bara dopolnitelni
sistemski reformi i {to e u{te pova`no, dinami-
zirawe na ekonomskata aktivnost i ostvaruvawe
na odr`liv ekonomski rast vo dolgoro~na per-
spektiva.
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KRITERIUMI ZA IZBOR
NA NAJPOVOLNA PONUDA

Dimitar Todevski

M-r Dimitar Todevski, e roden 1944
godina. Vo 1972 godina diplomiral
na Ekonomskiot fakultet, a vo 1988
godina magistriral od oblasta na
monetarno-kreditna teorija i poli-
tika. Vo 1970 godina se vrabotuva
vo Komitetot za nadvore{na trgov-
ija (Republi~ki sekretarijat za
ekonomski odnosi so stranstvo),
kade raboti na nadvore{no trgov-
skiot i devizen sistem do 1982 god-
ina. Na po~etokot na 1982 godina e
izbran za ~len na Izvr{niot sovet
na op{tina Karpo{-Skopje i za
sekretar na Sekretarijatot za
finansii i imotno-pravni raboti,
na koja funkcija ostanuva do
po~etokot na 1991 godina. Vo
po~etokot na 1991 godina e prevze-
men vo Ministerstvoto za finansii,
vo koe i momentalno e vraboten. Vo
ovoj period raboti najnapred kako
Na~alnik na oddelenie, a potoa
kako Sovetnik na Ministerot,
Pomo{nik na Ministerot i kako
Dr`aven sovetnik. Vo
Ministerstvoto raboti pred se na
podgotvuvawe i izvr{uvawe na
Buxetot na Republika Makedonija,
podgotvuvawe na zakonskata regula-
tiva za buxetite i nivnoto
izvr{uvawe, kako i na pove}e drugi
podzakonski propisi, koi pret-
stavuvaat premin od eden
op{testven sistem vo drug. Vo
dosega{niot period e avtor na
pove}e trudovi i statii objaveni vo
stru~ni  spisanija vo zemjata i ima
odr`ani brojni sovetuvawa od
oblasta na buxetskoto i smetkovod-
stvenoto rabotewe.

So zgolemuvaweto na konkurentnosta, transparentnosta i
efikasnosta vo vr{eweto na javnite nabavki, se pridonesuva za
zajaknuvawe na efikasnosta na dr`avata, osobeno vo oblasta na
upravuvaweto so javnite rashodi

Za vkupnite tekovi vo dr`avata, jav-
nite nabavki se klu~na alka vo izgrad-
bata na pazarnata ekonomija. So vr{e-
weto na nabavkite, dr`avata stanuva
direkten u~esnik na pazarot i nejzinoto
odnesuvawe vo golema merka ima vlija-
nie vrz odnesuvaweto na ekonomskite
subjekti. Preku javnite nabavki, dr-
`avata treba da gi po~ituva osnovni-
te principi na pazarnoto deluva-
we, odnosno obezbeduvaweto na
funkcioniraweto na slobodna-
ta konkurencija, zaradi faktot
{to e relativno polesno da se
razbere strukturata na paza-
rot vo koja taa vladee. Vsu{-
nost, so zgolemuvaweto na kon-
kurentnosta, transparentnosta i
efikasnosta vo vr{eweto na jav-
nite nabavki, se pridonesuva za
zajaknuvawe na efikasnosta na
dr`avata, osobeno vo oblasta na
upravuvaweto so javnite rashodi,
so {to se ovozmo`uva zajaknuva-
we na ekonomijata i efikasnosta
na nejzinite javni tro{oci voop-
{to.

So odredbite na Zakonot se
nastojuva{e da se ostvarat
slednite osnovni celi: eko-
nomi~nost; efikasnost; ne-
diskriminacija; transpa-

rentnost; ot~etnost; unapreduvawe na
doma{nata industrija i vrabotenosta;
drugi posebni celi, kako {to se dr-
`avnata bezbednost, regionalniot
razvoj i socijalnata pravda.

Konceptot na Zakonot za javni
nabavki se karakterizira so de-
talno i seopfatno ureduvawe na

ovaa materija. Toa se pravi so
decidno opredeluvawe na
subjekite za javni nabav-
ki, so konkretno utvrdu-
vawe na strogi pravila
na nivnoto odnesuvawe
(kako nabavuva~i) vo pos-

tapkite za vr{ewe na jav-
nite nabavki (planirani i
obezbedeni sredstva za
nabavki, zakonitost, ra-
cionalnost, efikasnost,

transparentnost i javnost,
pottiknuvawe na fer kon-
kurencija i obezbeduvawe
na ednakva i ramnopravna-
nediskriminatorska polo`-
ba na ponuduva~ite); obezbe-
duvawe na maksimalna i vi-
soka kompetentnost na ponu-
duva~ite (ekonomsko-fi-
nansiska sposobnost, pro-
fesionalna i tehni~ka
kompetentnost, menaxers-

�Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorite i ne mora vo celost da gi pretstavuva stavovite na Ministerstvoto za finansii�
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ka sposobnost, iskustvo i reputacija); pravna za{-
tita na ponuduva~ite (vrz na~elata na zakonitost,
dostapnost, ramnopravnost i nediskriminacija,
itnost, efikasnost, dvostepenost pri odlu~uva-
weto i posebno sudska za{tita), kako i obezbedu-
vawe na razvien mehanizam na nadzor i kontrola.
So Zakonot se garantira celosna za{tita kako na
doma{nite, taka i na stranskite ponuduva~i od
koja bilo i kakva bila diskriminacija (princip na
nediskriminacija).

Tenderskata postapka zapo~nuva vo momentot ko-
ga uspe{no }e se zavr{at aktivnostite od podgot-
vitelnata faza. Zatoa, toj pretpostavuva deka ve-
}e se utvrdeni definiraweto na barawata, paku-

vaweto, tipot na nabavkata {to }e se koristi, teh-
ni~kite specifikacii, kriteriumite za ocenuvawe
na ponudite i kriteriumite za ocenuvawe dali po-
nuduva~ot }e se kvalifikuva ili ne. Dokumentite
{to mu se na raspolagawe na nabavuva~ot vo ovoj
moment tipi~no bi bile: 1/ raspored na uslovite; 2/
tehni~kite specifikacii zaedno so kriteriumite
za ocenuvawe; 3/ soodvetna grupa (standardni) do-
govorni uslovi; i 4/ garnitura na kriteriumi vrz
osnova na koi }e se ocenuvaat kvalifikaciite na
ponuduva~ite.

Vo ovaa faza na nabavkite, rabotata na nabavu-
va~ot go menuva karakterot i stanuva pove}e javna.
Zada~ata na nabavuva~ot e da pobara ponudi, da gi
oceni i da predlo`i dodeluvawe nabavka na kval-
ifikuvan ponuduva~, naj~esto vo ramkite na strogi
vremenski ograni~uvawa {to gi dava rasporedot za
nabavkite. Toa bara pove}e obvrski za organiza-
cionite edinici (stru~na slu`ba) vo pogled na ra-
botata, vo soglasnost so dadeni pravila i upatst-
va, i osobeno vo pogled na sistematsko rabotewe,
za po~ituvawe na uslovite za doverlivost i sood-
vetna interakcija so ponuduva~ite. Odgovornosta
se nao|a kaj {efot na edinicata za nabavki i na
toa treba da se obrne soodvetno vnimanie, osobeno
ako nabavuva~ot sozdal ad hok organizacija za od-
nosniot povik, koja nema prethodno iskustvo vo
javnite nabavki.

Celta na ocenuvaweto e da se opredeli rangira-
weto na predmetno soodvetnite ponudi, so cel da
se identifikuva ponudata {to e najpovolna za na-
bavuva~ot. Klu~no pravilo za dobro ocenuvawe e
deka: mo`e da se zemat predvid edinstveno onie
faktori {to se navedeni vo tenderskite dokumen-
ti i toa edinstveno spored kriteriumite navedeni
vo tenderskite dokumenti. Nepridr`uvaweto do
ova pravilo e pri~ina za pogre{ni nabavki. Ova ja
naglasuva potrebata za vnimatelno napi{ani
specifikacii i jasni i transparentni kriteriumi
za ocenuvawe. Ako vo tekot na fazata na razgledu-
vawe i ocenuvawe, nabavuva~ot otkrie zna~ajni
osnovi i pri~ini za voveduvawe novi kriteriumi
ili izmena na specifikaciite, tenderskata pos-
tapka mora da se povtori.

Nezavisno od kriteriumite {to se koristat, tre-
ba da se sledat slednite ~ekori: 1/ pretvorawe na
cenite na ponudite vo zaedni~ka valuta; 2/ ponu-
dite treba da se napravat tehni~ki i komercijalno
ekvivalentni so procenka na cenata, ako ja ima, na
prifatlivite nedostatoci od navedenite uslovi
("stavawe na ponudite na isto nivo#), i 3/ primena
na razli~nite kriteriumi so cel da se dojde do
"proceneta cena# za sekoja ponuda. Treba da se za-
bele`i deka voobi~aeno site kriteriumi treba da
mo`at da se izrazat monetarno i samo vo specijal-
ni slu~ai, a pri nabavka na predmetot so pomala
vrednost, se prepora~uva sistemot na poeni.

Soglasno odredbite na ~len 50 od Zakonot za jav-
ni nabavki, kriteriumi za izbor na najpovolna po-
nuda vo zavisnost od vidot na nabavkata mo`at da
bidat:

! samo najniskata cena; ili

! ekonomski najpovolnata ponuda vo pogled na ce-
nata, rokot na isporaka, na~inot na pla}awe,
operativnite tro{oci, efikasnosta, kvalitetot,
estetskite i funkcionalnite karakteristiki,
tehni~kite kvaliteti, garanciskiot i postgaran-
ciskiot period, postproda`nite servisi i dava-
weto tehni~ka pomo{ (za rezervni delovi, i sl.).
Nabavuva~ot vo povikot i vo tenderskata doku-

mentacija }e gi opredeli kriteriumite za ocenu-
vawe {to }e gi primenuva, a koi mo`at da bidat
izrazeni vo bodovi ili vo pari~ni vrednosti.

Nabavuva~ot po objavuvaweto, odnosno dostavu-
vaweto na  povikot ne smee da gi menuva kriteriu-
mite, odnosno pri ocenuvaweto mo`e da gi primeni
samo onie kriteriumi koi se objaveni vo povikot i
vo tenderskata dokumentacija.

Koga se primenuvaat kriteriumite od stavot (1),
alineja 2 na ovoj ~len, nabavuva~ot vo povikot }e go

�

�

So odredbite na Zakonot se nastojuva{e da
se ostvarat slednite osnovni celi: 

ekonomi~nost; efikasnost; 
nediskriminacija; transparentnost;

ot~etnost; unapreduvawe na doma{nata
industrija i vrabotenosta; drugi posebni
celi, kako {to se dr`avnata bezbednost,

regionalniot razvoj i socijalnata pravda
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utvrdi vrednuvaweto na sekoj kriterium so odre-
den broj na bodovi, po redosledot na nivnata va`-
nost, taka {to vkupnoto vrednuvawe treba da bide
od 1 do 100 boda.

Kako prv kriterium za izbor na najpovolna ponu-
da, vo zavisnost od vidot na nabavkata, pretstavu-
va cenata. Vsu{nost, tenderskata dokumentacija
treba da gi specificira relevantnite faktori
koi treba da se zemat predvid pri procenkata na
ponudata i na~inot na koi tie }e bidat primeneti
za celite na utvrduvawe na najpovolnata (najevti-
nata) ponuda. Faktorite koi bi mo`ele da se zemat
predvid gi vklu~uvaat, me|u drugoto, tro{ocite za
prevoz vo zemjata do mestoto na nabavkata (proek-
tot), rasporedot na pla}awe, vremeto na zavr{u-
vawe na izgradbata ili izvr{uvaweto, rabotnite
tro{oci, efikasnosta i kompatabilnosta na opre-
mata, raspolo`ivosta na servis i rezervni delo-
vi, i pomali otstapki dokolku postojat.

Koga vtoriot kriterium za izbor na najpovolna
ponuda pretstavuva ekonomski najpovolnata ponu-
da, nabavuva~ite mo`at da gi zemat predvid, pred
se, kriteriumite koi se odnesuvaat na kvalitetot
na nabavkata, odnosno minimumot na tehni~kite
specifikacii {to moraat da se ispo~ituvaat od
varijantite i site eventualni specifi~ni barawa
za nivna prezentacija; potoa, estetskite i funk-
cionalnite karakteristiki na nabavkata; tehni~-
kata pomo{ i uslugite po proda`bata; datumot na
isporakata; periodot (rokot) na isporakata ili
periodot (rokot) na zavr{uvawe na nabavkata; ce-
nata i sl.

Poa|aj}i od ovie op{ti generalni uka`uvawa,
mo`e da se konstatira, deka poimot kriterium
pretstavuva merilo za ocenuvawe na vrednosta,
rabotite i pojavite, ili generalno re~eno, toa e
na~elo ili princip na ocenuvawe. Poa|aj}i od ova
op{to uka`uvawe, kako kriterium, odnosno merilo
za ocenuvawe na ekonomski najpovolnata ponuda,
po pravilo, se smeta  najniskata cena, kako edin-
stven kriterium koj ovozmo`uva da se sklu~i dogo-
vor za nabavka. Koga kako kriterium se zema naj-
niskata cena, nabavuva~ot so toa odnapred se op-
redelil, deka glaven kriterium mu pretstavuva
cenata, odnosno najniskata cena.

Drugiot kriterium za izbor na najpovolna  ponu-
da, pretstavuva ekonomski najpovolnata ponuda
(prestavena kumulativno) vo pogled na cenata, ro-
kot na isporaka i izvr{uvaweto, na~inot na pla-
}aweto, operativnite tro{oci na raboteweto,
kvalitetot, efikasnosta, estetstkite i funkcio-
nalnite karakteristiki, tehni~kite kvaliteti,
postproda`nite servisi i davaweto na tehni~ka

pomo{ (za rezervni delovi i sl.). Koga nabavuva~ot
ne ja zema predvid samo cenata, tuku i cenata i
drugite performansi, toga{ nabavuva~ot se opre-
deluva za pokvalitetnata varijanta na nabavkata,
odnosno za podobriot izbor. Vo ovoj slu~aj, treba
posebno da se naglasi deka pri primenuvaweto na
ovie kriteriumi, toj }e mora da izvr{i rangirawe,
odnosno kvantificirawe na ovie kriteriumi, pre-
ku razli~ni formi (bodirawe, poeni i sl.), so {to
e dol`en najegzaktno, odnosno najobjektivno da gi
utvrdi pojdovnite osnovi za izbor na najpovolen
ponuduva~. Vsu{nost, kriteriumite se me|usebno
povrzani i tie od svoja strana, mo`at, samo kako
celina, da obezbedat ekonomi~nost i kvalitet na
nabavkite.

Ovaa varjanta na izbor na najpovolna ponuda vo
momentot vo najgolen del od nabavkite i vo naj-
golem broj na zemji preovladuva za razlika koga
kako kriterium e vo primena samo najniskata cena
na ponudata.

Spored ~len 3 od Metodologijata za izrazuvawe
na kriteriumite vo bodovi, ("Slu`ben vesnik na
RM#, br. 10/2005), vo zavisnost od predmetot na na-
bavkata za izrazuvawe na kriteriumot najniska
cena vo bodovi, kako osnova se zema najniskata po-
nudena cena i taa }e dobie maksimalen broj na bo-
dovi.

Bodovite za ostanatite ponudeni ceni }e se
presmetuvaat procentualno vo odnos na najnisko
ponudenata cena po slednava formula:

ili

S = --------------

Simbolite ozna~uvaat:

S = Osvoeni bodovi

C = Cena na ponudata

Cmin. = Najniska ponudena cena

X = Maksimalen broj na bodovi

Dokolku vo postapkata, odnosno pri otvoraweto
na ponudite e utvrdeno deka 3-te ponudi imale
kompletna ekonomsko-finansiska i tehni~ka do-
kumentacija, a nivnite ceni vo ponudite iznesuva-
le: a1= 6.585.000 denari; a2= 6.490.000 denari; i
a3=6.615.000 denari. Toa zna~i deka nivnata eval-
uacija }e se napravi na sledniot na~in: 

Broj na bodovi  =
Najnisko ponudenata cena  . Maksimalen broj bodovi

Cena na ponudata

C min. . X
C
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a1 =  S = ---------

S = --------------------

A1 =  98,55 bodovi

a2 = -----------

Y = ---------------------

A2 = 100,00 boda

a3 = -----------

Y = ---------------------

A3= 98,11 bodovi

Od prednata evaluacija na ponudite mo`e da se
konstatira deka najdobra ponuda e ponudata na a2
ponuduva~ot.

Spored ~len 4 od Metodologijata, koga nabavu-
va~ot za izbor na najpovolna ponuda se opredelil
za kriteriumot - ekonomski najpovolna ponuda, gi
ocenuva ponudite vo pogled na: cenata na ponudata,
rokot na isporaka, na~inot na pla}awe, operativ-
nite tro{oci, efikasnosta, kvalitetot, estetski-
te i funkcionalnite  karakteristiki, tehni~kite
kvaliteti, garanciskiot ili postgaranciskiot pe-
riod, posproda`nite servisi i davawe tehni~ka
pomo{, so izrazuvawe vo opredelen broj na bodovi
vo raspon od 1 do 100 i istite gi naveduva redo-
sledno spored nivnata va`nost.

Vkupniot zbir na bodovi za site elementi za koi
se opredelil nabavuva~ot po konkretnata nabavka
mo`e da bide do 100 boda.

Spored ~len 5 od Metodologijata, presmetuva-
weto na bodovite se vr{i na sledniot na~in:

! kvalitet - bodovite za kvalitet se presmetuva-
at na toj na~in {to se sobiraat bodovite  vrz os-
nova na tehni~ki specifikacii, sertifikat za
kvalitet, tehni~ki kvaliteti, funkcionalni
karakteristiki, estetski karakteristiki i dru-
gi tehni~ki karakteristiki, definirani od na-
bavuva~ot vo tenderskata dokumentacija.

! cena - presmetkata na bodovite za cenata na
ponudata se presmetuva procentualno vo odnos
na najnisko ponudenata cena, i toa najnisko
ponudenata cena se mno`i so maksimalniot broj
na bodovi i se deli so cenata na ponudata za koja
se presmetuvaat bodovite i toa po slednava
formula:

ili

S = --------------

Simbolite ozna~uvaat:

S = Osvoeni bodovi

C = Cena na ponudata

Cmin. = Najniska ponudena cena

X = Maksimalen broj na bodovi

! rok na isporaka - bodovite za rokot na ispora-
ka se presmetuvaat na toj na~in {to minimalniot
rok utvrden od nabavuva~ot nosi maksimalen
broj na bodovi, a bodovite za ostanatite ponudu-
va~i se utvrduvaat procentualno vo odnos na
minimalniot rok na isporaka.

! na~in na pla}awe - avansnoto pla}awe nosi po-
malku bodovi, dodeka ponudata za koja ne se bara
avans nosi pove}e bodovi.

Ponudenoto odlo`eno pla}awe i kreditirawe
nosat pove}e bodovi.

! garanciski period - bodovite za garanciskiot
period se presmetuvaat na toj na~in {to ponude-
niot podolg garanciski period dobiva pove}e
bodovi, a ponudeniot pokratok garanciski peri-
od }e dobie pomalku bodovi. Visinata na bodo-
vite na garanciskiot period e pravoproporcio-
nalna so dol`inata na ponudeniot garanciski
period.

�
�

Celta na ocenuvaweto e da se opredeli
rangiraweto na predmetno soodvetnite

ponudi, so cel da se identifikuva 
ponudata {to e najpovolna za nabavuva~ot.
Klu~no pravilo za dobro ocenuvawe e deka

mo`e da se zemat predvid edinstveno 
faktorite navedeni vo tenderskite 
dokumenti i toa edinstveno spored 

kriteriumite navedeni vo tenderskite
dokumenti

6.490.000  . 100
6.490.000

6.490.000  . 100
6.615.000

C min. . X
C

C min. . X
C Broj na bodovi  =

Najnisko ponudenata cena  . Maksimalen broj bodovi

Cena na ponudata

C min. . X
C

C min. . X
C

6.490.000  . 100
6.585.000
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! postproda`ni servisi i servisirawe vo po-
dolg vremenski period - bodovite za postpro-
da`ni servisi i servisirawe vo podolg vremen-
ski period se presmetuvaat na toj na~in {to po-
golem broj postproda`ni servisi i ponuden po-
dolg vremenski rok za servisirawe }e dobijat
pogolem broj bodovi.

Vo objaveniot tender kako kriteriumi za vrednu-
vawe (evaluacija) na ponudite se utvrdeni i obja-
veni slednite kriteriumi:

Kvalitet = 40 poeni;

Cena (vrednost) = 30 poeni;

Isporaka = 15 poeni;

Rok na pla}awe = 15 poeni.

Dokolku vo postapkata odnosno pri otvoraweto
na ponudite e utvrdeno deka 3 ponudi imale kom-
pletna ekonomsko-finansiska i tehni~ka doku-
mentacija, a nivnite ceni vo ponudite iznesuvale:
a1= 7.734.000 denari; a2= 8.318.000 denari; i a3=
7.407.000 denari. Toa zna~i deka nivnata evalua-
cija po osnov na cenata (vrednosta) na ponudata }e
se napravi na sledniot na~in: 

a1= S = -----------

Y = ---------------------

A1= 28,73 bodovi

a2 = S = -----------

Y = --------------------

A2= 26,71 boda

a3 = S = -----------

Y = --------------------

A3= 30,00 bodovi

Po osnov na kriteriumot na kvalitet potrebno e
da se opredelet podkriteriumite ili elementite
koi }e bidat vrednuvani, vo ovoj primer se zemeni
slednite element:

Elementite prika`ani se sosema slobodno nave-
deni samo kako primer, istite zavisat pred se od
predmetot na nabavkata i uslovite od tehni~ki
aspekt pod koi treba da se izvr{i nabavkata. Vrz
osnova na koe e napraven preglen na elementite
koi gi zadovoluva sekoja od trite ponudi:

Rokot na isporaka na 3-te ponudi koi imale
kompletna ekonomsko - finansiska i tehni~ka
dokumentacija iznesuval: 

Za ponudata a1= 25 dena na isporaka od denot na
potpi~uvawe na dogovorot;

Za ponudata a2= 40 dena na isporaka od denot na
potpi~uvawe na dogovorot;

Za ponudata a3= 35 dena na isporaka od denot na
potpi~uvawe na dogovorot.

Toa zna~i deka nivnata evaluacija po osnov na
rokot na isporaka na ponudata }e se napravi na
sledniot na~in: 

a1= S = -----------

Y = ------------

A1= 15,00 bodovi

a2 = S = -----------

Y = ------------

A2= 9,37 bodovi

a3 = S = -----------

Y = ------------

A3= 10,71 bodovi

Rokot na pla}awe na 3-te ponudi koi imale kom-
pletna ekonomsko-finansiska i tehni~ka doku-
mentacija iznesuval: 

C min. . X
C

C min. . X
C

C min. . X
C

7.407.000  . 30
7.734.000

7.407.000  . 30
8.318.000

7.407.000  . 30
7.407.000

Kvalitet koj Kvalitet koj Kvalitet koj ne 

celosno gi delumno gi gi zadovoluva

zadovoluva zadovoluva potrebite

potrebite potrebite

Tehni~ki karakteristiki 10 9 0

Sertifikat za kvalitet 10 9 0

Tehni~ki kapacitet 10 9 0

Mo`nost za pro{iruvawe 10 9 0

Elementi A1 A2 A3

Tehni~ki karakteristiki 10 9 9

Sertifikat za kvalitet 9 10 10

Tehni~ki kapacitet 10 9 10

Mo`nost za pro{iruvawe 10 10 0

Vkupno 39 38 29

C min. . X
C

C min. . X
C

C min. . X
C

25  . 15
25

25  . 15
40

25  . 15
35
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Za ponudata a1= 15 dena odlo`eno po
isporaka;

Za ponudata a2= 8 dena odlo`eno po isporaka;

Za ponudata a3= 30 dena odlo`eno po isporaka.

Od prednoto se gleda deka nikoj ne baral
pla}awe na avans. Toa zna~i deka nivnata evalu-
acija po osnov na rokot na pla}awe na ponudata }e
se napravi na sledniot na~in: 

a1= S = -----------

Y = ------------

A1= 7,50 bodovi

a2= S = -----------

Y = ------------

A2= 4,00 bodovi

a3= S = -----------

Y = ------------

A3= 15,00 bodovi

Vrz osnova na prednata evaluacija se pravi ta-
bela za dobienite bodovi po odelnite tri ponudi:

Od prednata tabela mo`e da se konstatira deka
ponudata a1 dobila najve}e bodovi (90,23) i se
predlaga slednata rang lista:

A1 = 90.23 bodovi

A3 = 84.71 bodovi i

A2 = 78.08 bodovi.

Presmetkite zaedno so Izve{tajot od celokup-
nata postapka se podnesuva do rakovoditelot
na institucijata odnosno organot na upravuva-
weto, koi vr{at izbor na najdobrata ponuda od
predlo`enata lista.

�

�

Koga vtoriot kriterium za izbor na 
najpovolna ponuda pretstavuva ekonomski
najpovolnata ponuda, nabavuva~ite mo`at

da gi zemat predvid, pred se, kriteriumite
koi se odnesuvaat na kvalitetot na

nabavkata, odnosno minimumot na
tehni~kite specifikacii {to moraat da se

ispo~ituvaat od varijantite i site 
eventualni specifi~ni barawa za nivna

prezentacija

C min. . X
C

C min. . X
C

C min. . X
C

15  . 15
30

8  . 15
30

30  . 15
30

Elementi A1 A2 A3

Kvalitet (maksimalni 40 bodovi) 39,00 38,00 29,00

Cena (maksimalni 30 bodovi) 28,73 26,71 30,00

Rok na isporaka (maksimalni 15 bodovi) 15,00 9,37 10,71

Rok na pla}awe (maksimalni 15 bodovi) 7,50 4,00 15,00

Vkupno 90,23 78,08 84,71
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ZNA^EWETO NA
(MAKEDONSKIOT) 
OBRAZOVEN SISTEM ZA
OSTVARUVAWE NA
ODR@LIV RAZVOJ

Relativno visokite stapki na prinos od investiraweto vo obrazovanie uka`uvaat
deka {koluvaweto vo Makedonija e profitabilna strategija. Povisokoto 
obrazovanie im pomaga na licata polesno da najdat rabota i da zarabotuvaat
povisoki plati

Nikica Mojsovska - Bla`evski

M-r Nikica Mojsoska - Bla`evski

raboti vo Sektorot za

makroekonomska politika vo

Ministerstvoto za finansii.

Nejzina tesna specijalnost e 

socijalnata politika, pazarot na

rabotna sila i obrazovanieto.

Tokmu tie temi se predmet na 

doktorskata disertacija na

Mojsoska koja naskoro }e ja brani na

Univerzitetot Staford{ir vo

Anglija.

Posetuvala pove}e seminari od

oblasta na EU, finansisko 

programirawe, politiki na 

vrabotuvawe i sl. Ima objaveno

pove}e trudovi vo doma{ni i

me|unarodni publikacii.

1. Voved

Znaeweto i idejata, odnosno stepe-
not na nivno integrirawe vo dobrata,
uslugite i proizvodnite procesi se os-
novi na Novata ekonomija od koi zavi-
si porastot na `ivotniot stan-
dard i kreiraweto nanovi
rabotni mesta (Progressive
Policy Institute, 2000; Popov-
ski, 2001). Ottuka, vladi-
nite politiki mo`at da
pottiknat dolgoro~en razvoj
preku zgolemuvawe, odnosno
investirawe vo obrazovnata
osnova na ekonomijata koja
gi opfa}a istra-
`uvaweto, obra-
zovanieto, ve{-
tinite i tehno-
lo{kite inova-
cii. Nakuso, ob-
razovanieto e ka-
talist na razvojot
vo Novata ekono-
mija (Sianesi and

Van Reenen, 2003). Taka na primer
OECD (2003) predviduva deka edna do-
polnitelna godina obrazovanie na na-
selenieto vo OECD zemjite }e predi-
zvika dolgoro~en efekt vrz BDP per
capita od 6%. Spored Van der Sluis i Van

Praag (2004) obrazovanieto e is-
to taka osnoven input vo raz-

vojot na pretpriemni{tvoto
koe pak e zna~aen element
vo borbata protiv nevrabo-
tenosta.

Kako rezultat na ekonom-
skite reformi vo 90-tite

godini pove}eto zemji vo
tranzicija ostvarija pozi-

tivni stapki na rast
me|utoa, ostva-
ruvaweto na brz
dolgoro~en raz-
voj pretstavuva

golem predizvik
za nositelite na
ekonomskata po-
litika. Dolgoro~-
nite performansi

�Mislewata izrazeni vo ovoj tekst se na avtorite i ne mora vo celost

da gi pretstavuva stavovite na Ministerstvoto za finansii�
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vo golema mera }e zavisat od akumulacijata na ~o-
ve~ki i fizi~ki kapital i soodvetniot porast na
vkupnata produktivnost na faktorite na proizvod-
stvo (Svetska Banka, 2003). Ottuka proizleguva
zna~eweto na unapreduvawe na obrazovnata struk-
tura na populacijata kako instrument za zabrzuva-
we na ekonomskiot razvoj. Pazarot na rabotna sila
e mehanizam za alokacija na ~ove~kiot kapital (ra-
botnata sila), po`elno vo najproduktivnata alter-
nativa. Pritoa, preku sistemot na relativni ceni,
toj sozdava inicijativa za akumulirawe na ~ove~ki
kapital, odnosno individualno investirawe vo ob-
razovanie (Jurajda, 2003).   

Na po~etokot na ovoj trud nakuso ja objasnuvame
teorijata na ~ove~ki kapital i Minserovata funk-
cija na zarabotuva~ka (plata) kako nejzin empiris-
ki prikaz zaedno so slabostite na teorijata. Potoa
sledi kriti~ki osvrt na s¢ pobrojnata literatura
za stapkata na (finansiski) prinos od obrazova-
nieto. Vo to~kata 4 e prezentirana empiriska ana-
liza na individualniot prinos od investirawe vo
obrazovanie vo Makedonija. Op{testveniot prinos
od obrazovanieto e analiziran vo to~kata 5 kako

porelevanten vodi~ za nositelite na ekonomskata
politika vo determinirawe na (op{testveno) opti-
malnata ponuda na obrazovanie. Zaklu~okot nudi
preporaki za ekonomskata politika.

2. Teorija na ~ove~ki kapital

Ovaa teorija ja objasnuva korelacijata pome|u po-
visokoto obrazovanie i povisokata zarabotuva~ka
(plata) (Weiss, 1995). Taa pretpostavuva kauzalna
zavisnot pome|u obrazovanieto i ve{tinite, ve{-
tinite i marginalnata produktivnost. Kone~no,
produktivnosta e nagradena na pazarot na rabotna
sila preku pogolema mo`nost za vrabotuvawe i po-
visoka plata.

Predvodnik na sovremenata teorija na ~ove~ki
kapital e Geri Beker (Gary Becker, 1964) spored koj
investiraweto vo obrazovanie e ednakvo na inve-
stirawe vo fizi~ki kapital (na pr. ma{ina) i mo`e
da se analizira na ist na~in. 

Empiriskata aproksimacija na ovaa teorija e
Minserovata funkcija na zarabotuva~ka:

kade wi e zarabotuva~kata na liceto i, si e merka na
godini na {koluvawe, xi e rabotnoto iskustvo, Xi e
zbir na ostanati promenlivi koi vlijaat vrz pla-
tata i stohasti~niot ~len ui gi sodr`i drugite fak-
tori koi ne se merlivi, a koi se pretpostavuva deka
se nezavisni od Xi i si. Pod odredeni pretpostavki
razgledani podole, r mo`e da se smeta za individ-
ualen (privaten) prinos od investicijata vo obra-
zovanie. Dokolku, r koe ja pretstavuva internata
stapka na rentabilnost na investicijata e pogolem
od pazarnata kamatna stapka, obrazovanieto e pro-
fitabilna investicija za liceto. 

Ravenkata (1) mo`e da se pretstavi i preku seri-
ja na pove}e ve{ta~ki promenlivi so vrednosti 0 i
1 koi gi prika`uvaat razli~nite nivoa na obrazo-
vanie 

kade D e ve{ta~ka promenliva za sekoe nivo na
obrazovanie prika`ano kako dolna oznaka (s-sred-
no, u-univerzitet) a soodvetnoto r e stapkata na
prinos za toa nivo na obrazovanie. Edno od katego-
riite na obrazovanie, osnovnoto obrazovanie, go
otfrlam za da ja izbegnam matri~nata singular-
nost. 

I pokraj toa {to funkcijata na zarabotuva~ka e
korisna alatka vo empiriskata analiza na ekonom-
skata vrednost na obrazovanieto kako investicija,
taa ima nekoi nedostatoci. Prvo, se zanemaruvaat
tro{ocite za {koluvawe i danocite, dol`inata na
rabotniot vek, kako i neizvesnosta za idniot pri-
nos koja postoi vo momentot na donesuvawe na od-
luka za ponatamo{no {koluvawe (Heckman et al.,
2003; De la Fuente and Jimeno, 2005). Dokolku istite
se inkorporiraat, koeficientot vo ravenkata ve}e
ne pretstavuva realna kamatna stapka (r) i nemo`e
da se interpretira kako interna stapka na prinos,
odnosno rentabilnost na investicijata. Vtoro, op-
{testvenite tro{oci za obrazovanieto nemo`at da
se inkorporiraat vo funkcijata na zarabotuva~ka i
pokraj toa {to studiite na makro nivo gi analizi-
raat eksternaliite. Op{testvenata stapka na pri-
nos, pokraj privatnata, gi sodr`i i tro{ocite koi
ostatokot od op{testvoto gi pla}a za {koluvaweto
na edno lice (naj~esto vo forma na danoci) i pozi-
tivnite (op{testveni) eksternalii koi proizlegu-
vaat od povisokoto nivo na obrazovanie na poedin-
cite. Na primer, poobrazovana populacija mo`e da
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predizvika pozitivni eksternalii vo smisla na
pogolema sposobnost na op{testvoto za inovacii,
pogolema demokratija, poniska upotreba na narko-
tici, poniska stapka na mortalitet na novoroden-
~iwa i sli~no. Treto, ovoj pristap ja zanemaruva
potro{uva~kata komponenta na individualnoto
{koluvawe, kako na primer, liceto u`iva vo izu~u-
vawe na karakteristikite na zemjite vo svetot. 

Ponatamu, odredeni promeni vo specifikacijata
mo`at zna~itelno da go promenat dobieniot koe-
ficient za prinosot. Taka, dodavaweto na novi
promenlivi vo funkcijata na zarabotuva~ka mo`e
da predizvika namaluvawe na koeficientot na
prinos duri za polovina dokolku dopolnitelnite
promenlivi zavisat od obrazovanieto, kako {to e
na primer promenlivata zanimawe pretpostavuvaj-
}i deka liceto so povisoko obrazovanie ima pogo-
lema mo`nost da izbira pome|u razli~ni zanimawa
(Perreira and Martines, 2004). Ryan (2001) ja doveduva
vo pra{awe i osnovnata specifikacija na Minsero-
vata funkcija koja pretpostavuva linearna zavis-
nost na zarabotuva~kata od obrazovanieto, odnosno
deka sekoja godina na {koluvawe ima isto vlijanie
vrz platata. Postojat empiriski dokazi deka na
primer zavr{nata godina od sredno obrazovanie
ima pogolem efekt vrz porastot na platata na edno
lice otkolku zavr{ena prva godina fakultet. So
drugi zborovi, godinite na {koluvawe koi vodat kon
diploma se pozna~ajni od ostanatite godini (Munich
et al., 2004), iako mnogu avtori ja doka`uvaat line-
arnata zavisnost (Harmon et al., 2003).

I pokraj navedenite nedostatoci, modelot na ~o-
ve~ki kapital ima silna mo} na objasnuvawe na za-
visnosta pome|u zarabotuva~kata i obrazovanieto
doka`uvaj}i deka {koluvaweto e profitabilna
investicija. Sepak, Belfield (2000) objasnuva deka i
pokraj pozitivnite (individualni) stapki na pri-
nos, mo`no e privatnite investicii vo {koluvawe-
to da bidat suboptimalni od aspekt na op{testvo-
to. Na primer, dokolku zavr{enoto obrazovanie na
edno lice slu`i samo kako signal za kvalitetot na
toa lice na pazarot na rabotna sila, a ne ja zgole-
muva direktno produktivnosta na toa lice (kako
{to predviduva teorijata na ~ove~ki kapital), to-
ga{ op{testveniot prinos od investiraweto vo ob-
razovanie e daleku ponizok od individualniot. So
drugi zborovi, zgolemuvaweto na prose~noto obra-
zovno nivo na naselenieto za edna godina nema da ja
zgolemi produktivnosta na nacijata, a ottuka nitu
BDP.      

3. Kritika na empiriskite istra`uvawa vo 
zemjite vo tranzicija

S¢ pogolemiot interes za primena na Minserova-
ta funkcija na zarabotuva~ka vo zemjite vo tranzi-
cija ima za cel da ja ispita to~nosta na dve spro-
tivstaveni hipotezi za prinosot na investiciite
vo obrazovanieto postaveni vo prvite godini na
tranzicijata. Prvata hipoteza predviduva{e po-
rast na stapkata na prinos vo tekot na tranzicija-
ta bidej}i vo pazarnata ekonomija platite se utvr-
duvaat vrz osnova na silite na ponudata i pobaru-
va~kata zamenuvaj}i go socijalisti~kiot sistem na
kompresirani plati. Spored alternativnata hipo-
teza, ~ove~kiot kapital akumuliran vo socijaliz-
mot bi bil neupotrebliv vo novata ekonomija pre-
dizvikuvaj}i pad na prinosot. Isto taka, proekti-
raweto na stapkata na prinos za razli~ni nivoa na
obrazovanie, konkretno za stru~no nasproti gimna-
zisko sredno obrazovanie, pretstavuva korisen vo-
di~ za nositelite na ekonomskata politika za 'op-
timalnata' relativna ponuda na ovie dva vida na
sredni u~ili{ta.

Prose~niot prinos od investiraweto vo edna go-
dina {koluvawe vo zemjite vo tranzicija iznesuva
7% {to e ponisko od prosekot na razvienite zemji.
Re~isi site istra`uvawa za stapkata na prinos vo
ovie zemji vo tekot na tranzicijata nao|aat raste~-
ki trend vo prinosot na investiraweto vo {kolu-
vawe. Sepak, samo mal del od niv ja ispituvaat sta-
tisti~kata zna~ajnost na razlikite vo koeficien-
tite pome|u godinite. 

Golem del od istra`uvawata imaat i metodolo{-
ki nedostatoci, dopolnitelni na op{tite nedosta-
toci na Minserovata funkcija na dohod razgledani
vo delot 2, koi ja doveduvaat vo pra{awe nivnata
korisnost za nositelite na ekonomskata politika.
Na primer, vo uslovi na stati~en pazar na rabotna
sila i golema nevrabotenost mnogu verojatno e pos-
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toeweto na fenomenot na preobrazovanost (over-
education) kade vrabotenite imaat povisoko nivo na
obrazovanie od ona koe go bara rabotnoto mesto.
Povisokoto obrazovanie vo ovoj slu~aj e samo sig-
nal za potencijalnata produktivnost na rabotnikot
{to doveduva do nepotrebno visoko nivo na inve-
stirawe vo {koluvawe od aspekt na op{testvoto.  

4. Prinos od privatnite investicii vo 
obrazovanie vo Makedonija

Celta na ekonometriskata analiza prika`ana vo
ovaa to~ka e da ispita kako pazarot na rabotna si-
la vo Makedonija gi 'nagraduva' razli~nite nivoa i
tipovi na obrazovanie. Vakvata analiza e korisen
vodi~ za Vladata vo smisla na vramnote`uvawe na
ponudata i pobaruva~kata na rabotna sila. Dosega
postojat samo dve vakvi studii za Makedonija. Ed-
nata e sprovedena od strana na Azam i Rutkowski
(1998) isto taka prezentirana vo Rutkowski (2001)
koja sepak ne e orientirana kon ekonomskata poli-
tika. Drugata studija e na Bevc (Bevc, 1993) kade
Makedonija e tretirana kako del od porane{na Ju-
goslavija, no pritoa e koristena druga metodologi-
ja taka {to rezultatite ne se sporedlivi so moite
rezultati.   

4. Koristeni podatoci i opisna statistika
na primerokot

Podatocite koristeni vo ovaa analiza se od Anke-
tata na rabotna sila (ARS) za godinite 1998, 2000 i
2002. Primerocite se golemi (nad 7.000 opservacii)
sporedeno so drugite istra`uvawa {to £ dava na
ovaa analiza relativno pogolema vrednost. Nekoi
od opservaciite imaat plata 0 poradi toa {to ispi-
tanite rabotnici ne primile plata vo prethodniot
mesec ili pak tie odbile da ja ka`at platata i zatoa
tie opservacii se isklu~eni od analizata (zavisna-
ta promenliva ne mo`e da bide 0). Vo ARS ispi-
tanicite davaat podatoci za najvisokoto zavr{eno
nivo na obrazovanie (a ne za godini pominati vo
{koluvawe) taka{to jas }e ja primenam specifika-
cijata (2). Pokraj ocenuvaweto na stapkata na prinos
od investicijata vo obrazovanie, }e go presmetam i
marginalniot prinos za sekoja godina na {koluvawe
vo ramkite na sekoe poedine~no obrazovno nivo.

Spored opisnata statistika na primerokot od
2002 godina (primerocite se sli~ni vo site godini),
61% od rabotnicite bile ma`i, 85% od Makedon-
sko etni~ko poteklo, prose~nata vozrast bila 41
godina i 21% bile pomladi od 31 godina. Najgolem
del od niv imale zavr{eno 4-godi{no sredno ob-

razovanie-37%, 33% zavr{ile osnovno obrazova-
nie ili pomalku, 13% se so 3-godi{ni sredno obra-
zovanie, 12% so visoko i 5% so vi{o.

4.2. Metodologija

Vo ova istra`uvawe }e go primenam metodot na
najmali kvadrati-MNK (ordinary least squares). Spe-
cifikacijata koja }e ja koristam e vo osnova raven-
kata (2) dopolneta so nekolku promenlivi. I pokraj
toa {to ARS sodr`i i mnogu drugi podatoci, imaj}i
gi vo predvid predupreduvawata vo to~ka 2 za do-
davawe na pove}e promenlivi vo modelot, }e go ko-
ristam sledniot model:

kade i ja ozna~uva individuata, a ostanatite pro-
menlivi se definirani na sledniot na~in:

vozr e vozrast na liceto kako aproksimacija na
rabotnoto iskustvo, a kvadratot na vozrasta (voz-
rkv) e odraz na konkavnosta na funkcijata;

sporedbena kategorija za obrazovanieto e osnov-
no obrazovanie koja ima vrednost 1 ako liceto za-
vr{ilo osnovno obrazovanie ili pomalku, a vo dru-
gite slu~ai e 0; 

promenlivata trigod ima vrednost 1 ako liceto
zavr{ilo 3-godi{no sredno obrazovanie (isklu~i-
vo stru~no), inaku e 0;

sredno ima vrednost 1 ako liceto zavr{ilo 4-go-
di{no sredno obrazovanie, inaku e 0;

vi{o ima vrednost 1 ako liceto zavr{ilo vi{o
obrazovanie, inaku e 0;

visoko ima vrednost 1 za zavr{eno visoko obra-
zovanie, inaku e 0;

promenlivata ~as gi pretstavuva odrabotenite
nedelni ~asovi;

polot ima vrednost 1 za ma{ki, 0 za `enski;
etnikum ima vrednost 1 ako liceto e od Makedon-

sko etni~ko poteklo, inaku e 0.
Potoa ispitav dali e poispravno da se analizira

celiot primerok ili podprimeroci odnosno dali
statisti~ki e popravilno proekciite da se vr{at
pooddelno za sekoja godina, za razli~nite polovi i
za licata so vozrast pod 31 godina i nad taa voz-
rast, mladi i vozrasni, soodvetno. Oddelnata ana-
liza na primerocite na mladi i vozrasni lica se
bazira na pretpostavkata deka 'socijalisti~koto' i
'novoto' obrazovanie se razli~no vrednuvani vo
novata pazarna ekonomija. Testovite za stabilnost
na parametrite pome|u razli~nite podprimeroci1

1)  Ovie testovi ne se prika`ani tuka poradi ograni~enost so prostorot.
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poka`aa deka i pokraj ednakvosta na varijansite na
site podprimeroci, parametrite ne se stabilni
uka`uvaj}i deka podprimerocite treba da se ana-
liziraat poedine~no. 

4.3. Empiriski rezultati po godini

Za sekoja godina }e ja ocenam ravenkata (3) so me-
todot na najmali kvadrati-MNK. Tabelata vo anek-
sot gi poka`uva rezultatite. Ocenetite koefici-
enti se prika`ani vo delot A na tabelata zaedno so
t-statistikata, dodeka pak prinosot od rabotnoto
iskustvo, obrazovanieto i ostanatite individual-
ni karakteristiki izrazen preku platata e prika-
`an vo delot B. Koeficientite se statisti~ki zna-
~ajni na 1% nivo na zna~ajnost. So primena na pro-
cena na interval dojdov do zaklu~ok deka promena-
ta na koeficientite pred nivoata na obrazovanie
pome|u 1998 i 2002 ne e statisti~ki zna~ajna, so is-
klu~ok na padot na stapkata na prinos od zavr{eno
3-godi{no (stru~no) obrazovanie.

Tuka }e gi interpretiram samo rezultatite za
2002 godina bidej}i tie se sli~ni pome|u site godi-
ni. Zgolemuvawe na rabotnoto iskustvo (aproksi-
mirano preku vozrasta) na edno lice za 1 godina
doveduva do porast na zarabotuva~kata na toa lice
za 2,4% dokolku ostanatite promenlivi se kon-
stantni. Negativniot koeficient pred kvadratot
na vozrasta poka`uva deka, kako i vo sekoja druga
zemja, funkcijata vozrast-plata vo Makedonija e
konkavna. Maksimumot na ovaa funkcija e na voz-
rast od 44 godini (zna~i liceto ostvaruva maksi-
malen prinos od obrazovanieto na taa vozrast) {to
e relativno docna vo odnos na drugite zemji vo
tranzicija. Na primer, vo ^e{ka funkcijata ima
maksimum koga liceto }e napolni 26 godini (Munich
et al., 2005).

Licata so zavr{eno 3-godi{no sredno obrazova-
nie imaat 16% povisoka plata od licata so osnovno
obrazovanie (sporedbena kategorija) so isti osta-
nati karakteristiki. Zavr{enoto 4-godi{no sred-
no obrazovanie e 'nagradeno' na pazarot na rabotna
sila so 37% povisoka plata vo odnos na sporedbe-
nata kategorija, a vi{oto obrazovanie so 53%. Za-
vr{uvaweto na visoko obrazovanie e efektivna
investiciona strategija vo Makedonija imaj}i
predvid deka licata so ova obrazovno nivo imaat
dvojno povisoka zarabotuva~ka od onie so zavr{eno
osnovno obrazovanie so isti ostanati karakteris-
tiki. Ovie stapki na prinos od investicijata vo ob-
razovanie se nekade vo sredinata na istite vo
ostanatite zemji vo tranzicija.

Dopolnitelen raboten ~as ja zgolemuva platata

za 1% pri nepromeneti ostanati promenlivi. @e-
nite vo prosek zarabotuvaat 80% od platata na ma-
`ite so isti karakteristiki, a licata od Make-
donsko etni~ko poteklo imaat 12% poniski plati
od ostanatoto naselenie.    

Ocenuvaweto na prinosot od investiraweto vo
razli~ni nivoa na obrazovanie n£ ovozmo`uva da
izvedeme zaklu~oci za relativnata vrednost na
razli~nite nivoa i tipovi na obrazovanie vo Ma-
kedonija. Taka na primer, sporedbata na stapkite
na prinos od investirawe vo 3-godi{noto i 4-go-
di{noto sredno obrazovanie uka`uva na prednosta
koja ja ima vtoroto.

Vo delot V od tabelata vo aneksot se dadeni
stapkite na marginalen prinos od investirawe vo
edna godina {koluvawe vo ramkite na sekoe poedi-
ne~no nivo na obrazovanie davaj}i dokaz deka, nas-
proti op{toprifatenoto mislewe, razli~ni godi-
ni na obrazovanie imaat razli~en efekt vrz pla-
tata. Na primer, sekoja pooddelna godina od 3-go-
di{noto sredno obrazovanie ja zgolemuva platata
za 5,4%, edna godina 4-godi{no sredno obrazova-
nie za 10%, vi{o obrazovanie za 15%, a edna godi-
na od visoko obrazovanie ja zgolemuva platata za
21%. 

4.4. Empiriski rezultati od podprimerocite 
selektirani spored pol i vozrast

Ve{ta~kata promenliva za pol vo modelot (3) be-
{e statisti~ki zna~ajna i ja zgolemi mo}ta na ob-
jasnuvawe na modelot. Delot B vo tabelata poka`u-
va deka ma`ite zarabotuvaat 16-20% povisoki
plati od `enite so isti individualni karakteris-
tiki. Sepak, F-testot i Chow-testot pokazaa deka
za site tri godini posebno treba da se analiziraat
podprimerocite za `eni i ma`i.

Procenetite koeficienti2 za vlijanieto na ra-
botnoto iskustvo vrz platata na ma`ite se pogole-
mi otkolku za `enite. Vsu{nost koeficientot pred
rabotnoto iskustvo i negoviot kvadrat kaj `enite
ne se statisti~ki zna~ajni vo 2000 godina uka`uvaj-
}i deka ne postoi odredena {ema na 'nagraduvawe'

2) Rezultatite od pooddelnite regresii za ma`i i `eni i mladi i vozrasni ne se prika`ani tuka poradi ograni~enost so prostorot. 
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na rabotnoto iskustvo na vrabotenite `eni. Toa
mo`ebi e rezultat na faktot {to vozrasta na `e-
nite ne e dobra aproksimacija za nivnoto rabotno
iskustvo poradi zastoite vo karierata vo tekot na
trudni~koto boleduvawe. @enite imaat relativno
visoki stapki na prinos od investirawe vo sekoe
nivo na obrazovanie. Sprotivno na a priori o~eku-
vawata, jazot vo platite pome|u polovite e pogolem
vo javniot otkolku vo privatniot sektor.

Ocenetite koeficienti vo modelot (3) za mladi-
te i vozrasnite rabotnici se zaedni~ki statisti~-
ki zna~ajni vo site godini, dodeka pak nekoi od niv
se individualno nezna~ajni. Pritoa maksimumot na
funkcijata za mladite lica vo 1998 godina e na
vozrast od 26 godini (nasproti 46 godini za celata
funkcija) dodeka pak vo slednite godini ne postoi
odredena {ema na 'nagraduvawe' na rabotnoto is-
kustvo bidej}i koeficientite ne se statisti~ki
zna~ajni. Od druga strana pak, funkcijata vozrast-
plata za vozrasnite rabotnici e pomalku ispakna-
ta dostignuvaj}i maksimum vo 48-ta godina. Toa pak
zna~i deka nivnoto iskustvo deprecira pobavno ot-
kolku na mladite. Neo~ekuvano, stapkite na prinos
od investirawe vo obrazovanieto na vozrasnite
rabotnici se povisoki otkolku za mladite {to uka-
`uva deka 'socijalisti~koto' obrazovanie ima re-
lativno visoka vrednost vo pazarnata ekonomija. 

5. Zna~eweto na ocenetiot prinos od 
obrazovanieto za ekonomskata politika

Vo to~kite 2 i 3 navedov deka visokiot privaten
prinos od investirawe vo sopstvenoto obrazovanie
ne opravduva golemi vladini tro{oci za post-za-
dol`itelnoto obrazovanie poradi toa {to tie
obezbeduvaat silna individualna inicijativa za
investirawe bez intervencija na dr`avata (De la
Fuente and Jimeno, 2005). Pritoa, kako {to objas-
nivme vo to~kata 2, op{testvenite stapki na prinos
od obrazovanieto, koi se porelevanten vodi~ za ut-
vrduvawe na 'optimalnoto' nivo na intervencija na
dr`avata, se razlikuvaat od privatnite stapki, a e
te{ko da se presmetaat poradi postoeweto na eks-
ternalii. Konvencionalnata pri~ina za prisustvo-
to na dr`avata vo obrazovanieto bazira na ekster-
naliite kako i potencijalniot pazaren neuspeh iz-
razen preku informacionata asimetrija i ograni-
~enata mo`nost za pozajmuvawe od bankarskiot
sistem za {koluvawe (Hanushek, 2002). 

Stapkite na prinos od investiciite vo obrazova-
nieto dobieni vo re~isi site empiriski istra`u-
vawa se povisoki od stapkite na prinos od inves-
tiraweto vo fizi~ki kapital (Psacharopoulos and
Patrinos, 2004). Sepak, suboptimalno nivo na indi-

vidualno investirawe vo obrazovanie }e postoi
dokolku licata ne gi zemaat vo predvid nepazarni-
te privatni pridobivki i tro{oci od obrazovanie-
to pri donesuvawe na odlukata za investirawe vo
obrazovanie. Spored McMahon (2004) ovie dopol-
nitelni neto privatni efekti od obrazovanieto
iznesuvaat 80% od finansiskiot (pazaren) prinos.
Nepazarni pridobivki se: podobro individualno i
familijarno zdravje, efikasnost vo potro{uva~-
kata, povisok povrat na finansiski sredstva, po-
mala deprecijacija na znaeweto preku primena na
konceptot na do`ivotno u~ewe, pogolema nepari~-
na satisfakcija od rabotata i sli~no. 

Procenuvaweto na eksternaliite od obrazovani-
eto treba da obezbedi poramnopravna raspredelba
na tro{ocite za obrazovanie pome|u vladata i poe-
dincite. Dokolku pozitivnite eksternalii se ze-
mat vo predvid se dobivaat visoki op{testveni
stapki na prinos od investirawe vo obrazovanie vo
sporedba so privatnite {to povikuva na zgolemu-
vawe na dr`avnite subvencii za obrazovanieto za-
radi pribli`uvawe na ekonomijata kon optimalni-
ot ekonomski razvoj. Spored ovoj pristap, znaeweto
e javno dobro so raspostranuva~ki efekti vrz op{-
testvoto ovozmo`uvaj}i porast na proizvodstvoto
nad granicite opredeleni so fizi~kite inputi, vo
duhot na kritikata na Lukas (1998) za proizvodnata
funkcija na Solow so konstantni prinosi od obem.
Dokolku ova e to~no, mo`no e da postoi op{testve-
no suboptimalno investirawe vo obrazovanie. 

6. Zaklu~ok: preporaki za nositelite na 
ekonomskata politika
vo Republika Makedonija

Relativno visokite stapki na prinos od investi-
raweto vo obrazovanie dobieni vo mojata ekono-
metriska analiza uka`uvaat deka {koluvaweto vo
Makedonija e profitabilna strategija. Povisokoto
obrazovanie im pomaga na licata polesno da najdat
rabota i da zarabotuvaat povisoki plati vo spo-
redba so licata so isti karakteristiki, no ponisko
obrazovanie. Visokiot prinos od visokoto obrazo-
vanie implicira potreba za namaluvawe na posto-
jnoto nivo na dr`avno finansirawe ili pak za ne-
govo naso~uvawe kon postignuvawe na pogolema so-
cijalna ednakvost. S¢ pogolemata privatna ponuda
na visoko obrazovanie za koe studentite pla}aat
po (visoki) pazarni ceni go doka`uva postoeweto
na golem privaten pottik za investirawe ili pak ja
iskoristuva nedovolnata dr`avna ponuda.

Ocenetite privatni stapki na prinos vo Makedo-
nija impliciraat superiornost na 4-godi{noto vo
odnos na 3-godi{noto sredno obrazovanie. Sepak,
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ne mo`e da se zboruva za prednost na gimnaziskoto
vo odnos na stru~noto obrazovanie bidej}i 40% od
4-godi{noto obrazovanie e stru~no (podatocite od
ARS ne dozvoluvaat razgrani~uvawe pome|u stru~-
noto i gimnaziskoto 4-godi{no sredno obrazova-
nie). Od aspekt na ekonomskata politika, Vladata
treba da ja zgolemi ponudata na 4-godi{no sredno
obrazovanie za da ja zgolemi alokaciskata efikas-
nost na obrazovniot sistem, pribli`uvaj}i ja ponu-
data kon pobaruva~kata. 

[to se odnesuva do pra{aweto za relativnata
vrednost na 'socijalisti~koto' i 'novoto' znaewe
postaveno na po~etokot na ova istra`uvawe, re-
zultatite govorat deka znaeweto na mladite e po-
malku vrednuvano od strana na rabotodava~ite vo
sporedba so znaeweto na vozrasnite rabotnici. Toa
mo`ebi e rezultat na percepcijata na rabotodava-
~ite za vlo{uvawe na kvalitetot na obrazovanieto
vo tekot na tranzicijata ili pak uka`uva na neso-
odvetnosta na obrazovanieto vo novata pazarna
ekonomija. Dokolku go prifatime prvoto tolkuva-
we, potrebno e voveduvawe na unificirani eks-
terni ispiti (curriculum-based external exit examina-
tions-CBEEEs) zaradi podobruvawe na kvalitetot
na informaciite koi obrazovanieto gi ispra}a na
pazarot na rabotna sila. Imeno, vo dosega primenu-
vaniot sistem na polagawe na matura vo koja u~i-
li{tata, odnosno nastavnicite sami ja utvrduvaa
sodr`inata na testovite i gi ocenuvaa istite, kraj-
nite ocenki na u~enicite ne im obezbeduvaa kvali-
tetna informacija na rabotodava~ite za potenci-
jalnata produktivnost na idnite rabotnici. Dokol-
ku pak vtorata pretpostavka e to~na, potrebno e
delegirawe na pogolemi ingerencii na u~ili{tata
vo pogled na definirawe na kurikulumite, kako i
pogolemo fokusirawe kon klu~nite kompetencii
koi treba da gi poseduva sekoj rabotnik. Vo toj pog-
led, decentralizacijata na nadle`nostite okolu
u~ili{tata na lokalno nivo e nedovolna za zgole-
muvawe na senzitivnosta na obrazovanieto kon
promenite na pazarot na rabotna sila, odnosno
potrebno e zgolemuvawe na mo}ta na odlu~uvawe na
samite u~ili{ta i obrazovni rabotnici.

I pokraj prethodnite diskusii za pogolemata re-
levantnost na op{testvenite stapki na prinos vo
odnos na privatnite, nivnata empiriska analiza e
ograni~ena od nedostapnost na podatoci, taka {to
ovde samo diskutirame za nivnata potencijalna
va`nost vo R. Makedonija. Poradi nedostigot na
rabotnici so zavr{eno 4-godi{no sredno obrazo-
vanie, vi{o i visoko obrazovanie (ETF, 2005), ma-
kedonskoto op{testvo ima potreba od zgolemuvawe
na op{toto nivo na obrazovanie na naselenieto.
Sepak, dokolku gi zememe vo predvid i buxetskite

tro{oci i ekternaliite, marginalnite op{testve-
ni prinosi od obrazovanieto mo`e da bidat i po-
niski i povisoki od privatniot prinos. Postoeweto
na nepazarnite beneficii od investiraweto vo
obrazovanie analizirani vo to~kata 5 sugeriraat
povisoki op{testveni od privatni prinosi. Vo us-
lovi na tekovnata ekonomska, socijalna i politi~-
ka realnost vo Makedonija, ovie beneficii vero-
jatno se visoki. Taka na primer, imaj}i ja vo pred-
vid civilnata kriza vo 2002 godina i potrebata za
ponatamo{no unapreduvawe na etni~kata toleran-
cija, op{testvenite pridobivki vo Makedonija od
poobrazovano naselenie bi bile mo{ne golemi
bidej}i visokoobrazovanite lica imaat pogolema
sposobnost za interpretirawe na informaciite i
izbegnuvawe na sistematski gre{ki pri odlu~uva-
weto (UNICEF, 2002). Toa inter alia gi pravi po-
dobri glasa~i zgolemuvaj}i go nivniot pridones kon
izgradba/razvoj na demokratijata i civilnoto op{-
testvo, kako i kon ponatamo{en razvoj na nacijata.
Ponatamu, demokratijata i pogolemata nacionalna
svesnost bi ja podobrile politi~kata stabilnost
{to verojatno }e dovede do porast na investiciite
vo fizi~ki kapital i privlekuvawe na SDI, zabr-
zuvaj}i go ekonomskiot razvoj.

Bevc (Bevc, 1993) gi analizira{e op{testvenite
stapki na prinos od investiraweto vo obrazovanie
vo porane{na Jugoslavija i Makedonija kako nejzin
del, ignoriraj}i go postoeweto na eksternalii.
Zna~aen zaklu~ok na Bevc e deka i privatnite i
op{testvenite pridobivki od obrazovanieto se na-
maluvaat so zgolemuvawe na vremetraeweto na stu-
diite bidej}i na toj na~in se zgolemuvaat i direk-
tnite i indirektnite tro{oci na obrazovanieto.
Ova e osobeno va`no imaj}i ja vo predvid s¢ pora-
{irenata praktika na makedonskite studenti za
prolongirawe na studiite {to mo`e da se nare~e
zaguba; samo 17,2% od studentite koi diplomirale
vo 2004 godina go storile toa na vreme. Na primer,
vo 1986 godina 'zagubata' vo visokoto obrazovanie
vo Makedonija, kako merka na vnatre{nata neefi-
kasnost na sistemot, go namalila op{testveniot
prinos za 39% i privatniot za 28%. I pokraj toa

�
�

Prose~niot prinos od investiraweto vo
edna godina {koluvawe vo zemjite vo
tranzicija iznesuva 7% {to e ponisko
od prosekot na razvienite zemji. Re~isi
site istra`uvawa za stapkata na prinos
vo ovie zemji vo tekot na tranzicijata
nao|aat raste~ki trend vo prinosot na
investiraweto vo {koluvawe
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