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Најнови макроекономски показатели 

Преглед на тековната состојба – влијанија врз монетарната политика 

Прегледот на тековната состојба има за цел да даде осврт на најновите 
макроекономски податоци (декември 2024 – февруари 2025 година) и споредба со 
последните макроекономски проекции (октомври 2024 година). Со тоа ќе се утврди 
колку тековната состојба во економијата соодветствува со очекуваните движења на 
варијаблите во последниот циклус проекции. Прегледот е фокусиран на промените 
на екстерните претпоставки и остварувањата кај домашните варијабли и на тоа како 
овие промени се одразуваат врз амбиентот за водење на монетарната политика.  

 
Најновите очекувања за глобалната економија во периодот 2025 − 2026 

година и понатаму упатуваат на нејзин стабилен раст, а ризиците за растот се 
претежно надолни. Тие главно се однесуваат на ескалацијата на геополитичките тензии и 
неизвесноста од трговските политики, со потенцијални ефекти и врз инфлацијата, што може да 
го забави започнатиот процес на монетарно олабавување со неповолно влијание врз 
фискалната и финансиската одржливост, а се поврзани и со евентуалниот послаб раст на 
големите економии и со климатските промени. Наспроти тоа, побрзиот процес на дезинфлација, 
натамошното посилно олабавување на монетарната политика и финансиските услови и 
посилниот раст на поголемите економии од очекувањата може да придонесат за повисок 
глобален раст. 

 
Гледано преку одделните квантитативни показатели за надворешното 

окружување значајни за македонската економија, оцената за растот на странската 
ефективна побарувачка е коригирана надолу во однос на октомври за целиот период на 
проекциите, додека кај странската ефективна инфлација, остварувањето за 2024 година и 
проекциите за наредните две години се слични со октомвриските. Кај девизниот курс, најновите 
проекции упатуваат на поголема вредност на САД-доларот во однос еврото во периодот 2025 
− 2026 година во споредба со октомври. Кај светските цени на примарните производи се 
направени ревизии во различни насоки, при што за 2025 година цените на нафтата, бакарот и 
особено пченката се коригирани нагоре, а за 2026 година претежно надолу. Од друга страна, 
корекциите кај цените на никелот и пченицата за 2025 година се надолни, а за 2026 година се 
нагорни. Сепак, движењата и оцените за цените на примарните производи се под силно 
влијание на геополитичките случувања, што создава голема неизвесност околу нивната идна 
динамика и ефектите врз глобалната и домашната економија.  

 
Во однос на странската каматна стапка ЕУРИБОР со едномесечна рочност, најновите 

проекции за 2025 и 2026 година се ревидирани малку надолу, во согласност со очекувањата за 
намалување на каматните стапки на ЕЦБ во наредниот период, малку побрзо од претходните 
очекувања. Ваквите очекувања се потврдуваат и со одлуката на ЕЦБ од март за натамошно 
намалување на каматните стапки за 0,25 п.п., во услови кога процесот на дезинфлација е во 
согласност со очекувањата, но економијата и понатаму се соочува со предизвици, коишто 
делумно произлегуваат од високата неизвесност од трговската политика. Оттука, и проекциите 
на ЕЦБ за економскиот раст се ревидирани малку надолу во споредба со проекциите од 
декември 2024 година, при што за 2025 година се очекува раст од 0,9%, по што се очекува 
постепено забрзување на растот со стапки од 1,2% и 1,3% во 2026 и 2027 година, соодветно1. 
Кај проекцијата на инфлацијата, оцената за 2025 година е ревидирана малку нагоре во 
споредба со декември 2024 година и се очекува дека таа ќе изнесува 2,3%, а потоа ќе се сведе 
на 1,9% во 2026 година и 2% во 2027 година, соодветно, слично како во декември2.  

 

                                                      
1 Во декемвриските проекции, беа проектирани стапки на раст на БДП од 1,1% во 2025 година, 1,4% и 1,3% во 2026 и 2027 година, 
соодветно. 
2 Во декември беа проектирани стапки на инфлација од 2,1%, 1,9% и 2,1% во 2025, 2026 и 2027 година, соодветно. 
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Најновите показатели од домашната економија упатуваат на макроекономска 

слика којашто главно е во согласност со очекувањата од октомвриските проекции, 
со мали отстапувања во одредени сегменти. Во последното тримесечје од 2024 година, 
реалниот годишен раст на БДП и понатаму забрзува, достигнувајќи стапка од 3,2% 
(раст од 3,0% во претходниот квартал), при натамошен раст и на квартална основа (според 
сезонски и календарски приспособените податоци на ДЗС). Остварената стапка е речиси иста 
со оцената за годишниот раст во четвртиот квартал од октомври. Анализирано по компоненти, 
годишниот раст произлегува од домашната побарувачка, при раст на сите три категории, додека 
нето-извозот оствари негативен придонес, при пад на извозот и раст на увозот на стоки и 
услуги. За целата 2024 година, остварен е реален раст на БДП од 2,8% и е повисок 
од проектираниот во октомврискиот циклус проекции (2,3%3). Високофреквентните 
податоци за првиот квартал од 2025 година со кои се располага во моментов се ограничени. 
Засега, податоците во јануари покажуваат мал раст на индустриското производство, додека 
прометот во вкупната трговија бележи мал реален пад. Годишната стапка на инфлација во 
февруари изнесува 5% и се задржа на слично ниво како во претходниот месец (4,9%), под 
влијание на пониската споредбена основа од истиот период претходната година, кога беа во 
сила мерките за ублажување на ценовниот раст. Од структурен аспект, растот на цените 
произлегува од прехранбената и базичната компонента, додека цените на енергентите 
забележаа мал пад. Очекувањата на потрошувачите дадени во февруарските анкети 
упатуваат на посилно намалување на цените во следниот период. Распонот во однос на 
инфлацијата во еврозоната во јануари бележи стабилизација. Ревизиите во однос на 
увозните цени главно се во нагорна насока, иако неизвесноста од идната динамика на цените 
на примарните производи на берзите поради геополитичките тензии и климатските промени сѐ 
уште постои.  

 
На крајот на февруари 2025 година, девизните резерви изнесуваат 4.861,3 

милиони евра. Aнализата на показателите на соодветноста на девизните резерви 
покажува дека тие и понатаму се во сигурната зона. Податоците за 
надворешнотрговската размена во јануари 2025 година укажуваат на трговски дефицит за 
првиот квартал од годината којшто е малку понизок од очекувањата според октомвриската 
проекција, иако периодот е кус за попрецизна оцена. Податоците за менувачкото работење 
заклучно со февруари 2025 година, упатуваат на нето-приливи од приватните трансфери 
коишто се малку пониски од очекувањата за првиот квартал според октомвриската проекција. 
Дефицитот остварен во тековната сметка на билансот на плаќања во четвртиот квартал од 2024 
година е малку повисок од очекувањата според октомвриската проекција, при истовремено 
повисоки остварени нето финансиски приливи од очекуваните. 

 
Во однос на движењата во монетарниот сектор, вкупните депозити во јануари 2025  

година се повисоки за 10,0% на годишна основа, при годишен раст проектиран за првиот 
квартал од 8,0% според октомвриската проекција. Вкупните кредити на приватниот сектор 
во јануари 2025 година бележат раст од 11,3%, при годишен раст проектиран за првиот квартал 
од 7,5% според октомвриската проекција. Прирастот кај новоодобрените кредити забавува 
заклучно со јануари 2025 година, заради забавениот прираст кај претпријатијата. Имено, 
износот на вкупните нови кредити одобрени на приватниот сектор во последните 12 месеци, 
заклучно со јануари 2025 година, во просек бележи забавен раст на годишна основа. 

 
Во Буџетот на Република Северна Македонија, во јануари 2025 година, е остварен 

дефицит од 2.706 милиони денари, или 6,5% од дефицитот планиран за 2025 година. 

                                                      
3 Повисокиот остварен раст за целата 2024 година делумно се должи на извршените нагорни ревизии на податоците за кв.1 и 
кв.2 2024 година во соопштението за БДП од декември 2024 година од страна на ДЗС, односно по завршуваше на 
макроекономскиот циклус на проекции на Народната банка.  
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Буџетскиот дефицит е финансиран со нето-задолжување на државата на домашниот пазар и 
мало трошење на депозитите, при нето-раздолжување на странскиот пазар. 

 
Клучните макроекономски показатели се главно во согласност со 

очекувањата од последните проекции. Во услови на пониска споредбена основа, како и 
при натамошен раст на цените на месечна основа, годишната стапка на инфлацијата во 
февруари се задржа на слично ниво како во претходниот месец. Очекувањата за увозните цени 
во следниот период главно се ревидирани во нагорна насока во споредба со оние при 
октомвриските проекции. Од друга страна, февруарските анкети на Европската комисија 
упатуваат на очекувања на потрошувачите за посилно намалување на цените во следните 12 
месеци. Расположливите високофреквентни податоци за првиот квартал од 2025 година во 
моментов се ограничени, податоците во јануари покажуваат мал раст на индустриското 
производство, додека прометот во вкупната трговија бележи мал реален пад. Девизниот пазар 
и натаму е стабилен, а промената кај девизните резерви главно е близу до очекувањата. 
Истовремено, остварувањата кај депозитите и кредитите во јануари 2025 година се подобри од 
очекувањата за првиот квартал. 
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Селектирани макроекономски показатели/1

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 јан. фев. март Кв.1 април мај јуни Кв.2 јули авг. септ. Кв.3 окт. ное. дек. Кв.4 2024 јан. фев.

I.  Реален сектор индикатори

Бруто домашен производ (годишна реален раст) 
/2

2.8 1.1 2.9 3.9 -4.7 4.5 2.8 2.1 1.9 2.8 3.0 3.2 2.8

Индустриско производство
 /3

стапка на промена (годишна) 3.4 0.2 5.4 3.7 -9.6 1.5 -0.2 0.6 2.9 0.3 -10.5 -3.0 -1.2 -13.2 -6.5 -7.1 3.8 -1.6 -7.9 -2.1 -1.1 -3.4 -1.4 -2.0 -3.6 1.4

кумулативна просечна стапка 3.4 0.2 5.4 3.7 -9.6 1.5 -0.2 0.6 2.9 1.5 -3.0 -3.0 -2.6 -4.9 -5.2 -5.2 -3.9 -3.6 -4.2 -4.2 -3.8 -3.8 -3.6 -3.6 -3.6 1.4

Инфлација 
/4

ЦПИ Инфлација (годишна)
 /5

-0.2 2.4 0.9 0.4 2.3 4.9 18.7 3.6 3.2 3.0 4.0 3.4 4.0 4.5 3.2 3.9 3.0 2.2 2.6 2.6 3.5 4.3 4.4 4.1 4.4 4.9 5.0

ЦПИ Инфлација (кумулативна просечна) -0.2 1.4 1.5 0.8 1.2 3.2 14.2 9.4 3.2 3.1 3.4 3.4 3.6 3.8 3.7 3.7 3.6 3.4 3.3 3.3 3.3 3.4 3.5 3.5 3.5 4.9 5.0

Базична инфлација (кумулативна просечна) 1.3 2.3 1.5 0.5 0.9 2.4 7.1 8.0 5.1 4.9 4.9 4.9 4.7 4.9 4.9 4.9 5.0 5.0 5.1 5.1 5.2 5.2 5.2 5.2 5.2 6.1 5.9

Базична инфлација (годишна) 
/5

1.0 2.8 1.4 -0.3 1.9 2.9 10.8 5.4 5.1 4.7 5.1 4.9 4.1 5.5 4.7 4.8 5.6 5.3 5.6 5.5 5.9 5.4 5.5 5.6 5.5 6.1 5.7

Работна сила

Стапка на невработеност 
/11

23.7 22.3 20.6 17.1 16.2 15.4 14.4 13.0 12.9 12.5 12.3 11.9 12.4

II.  Фискален сектор индикатори
(Централен Буџет и Буџети на фондови)

Вкупни буџетски приходи 169,356 179,673 188,505 203,822 189,554 218,021 243,085 277,127 21,447 23,193 24,778 69,418 28,889 23,746 22,245 74,880 28,746 24,342 25,182 78,270 28,011 25,987 29,056 83,054 305,622
Вкупни буџетски расходи 185,407 196,561 200,071 217,445 243,421 256,906 278,596 318,574 26,948 28,896 28,242 84,086 28,633 31,381 24,054 84,068 26,642 26,237 26,579 79,458 26,888 31,536 41,631 100,055 347,667
Буџетско салдо (готовинска основа) -16,051 -16,888 -11,566 -13,623 -53,867 -38,885 -35,511 -41,447 -5,501 -5,703 -3,464 -14,668 256 -7,635 -1,809 -9,188 2,104 -1,895 -1,397 -1,188 1,123 -5,549 -12,575 -17,001 -42,045
Буџетско салдо (% од БДП)

/1
-2.7 -2.7 -1.8 -2.0 -8.0 -5.3 -4.4 -4.6 -0.6 -0.6 -0.4 -1.6 0.0 -0.9 -0.2 -1.0 0.2 -0.2 -0.2 -0.1 0.1 -0.6 -1.4 -1.9 -4.7

III.  Финансиски индикатори
/6

Парична маса (М4), годишна стапка на раст 6.2 5.1 11.8 9.3 6.9 7.0 5.1 8.7 10.0 9.5 9.5 9.5 9.3 8.5 7.6 7.6 7.6 9.2 8.6 8.6 10.7 10.6 11.4 11.4 11.4 10.4

Вкупни кредити, годишна стапка на раст -0.1 5.4 7.3 6.0 4.7 8.3 9.4 5.1 5.7 6.5 6.1 6.1 6.8 6.8 6.4 6.4 7.3 7.5 7.5 7.5 9.2 9.7 11.2 11.2 11.2 11.3

Вкупни кредити на население 7.0 9.2 10.3 10.5 8.0 7.8 7.3 6.7 6.9 7.2 6.8 6.8 7.0 7.0 7.1 7.1 7.5 7.2 7.7 7.7 8.2 8.2 8.8 8.8 8.8 8.8

Вкупни кредити на претпријатија -5.3 2.3 4.5 1.9 1.1 8.7 11.5 3.3 4.3 5.9 5.4 5.4 6.6 6.4 5.8 5.8 7.3 8.1 7.5 7.5 10.4 11.5 13.9 13.9 13.9 14.2

 Вкупни депозити (со депозитни пари), годишна стапка на раст /
7

6.1 5.0 12.1 9.0 5.7 7.5 4.9 9.1 10.3 9.6 9.6 9.6 9.6 8.6 7.6 7.6 7.5 9.0 8.4 8.4 10.7 10.4 11.4 11.4 11.4 10.0

Вкупни депозити на население 2.5 6.1 9.5 7.9 4.6 7.1 5.8 7.9 7.8 8.6 8.7 8.7 10.8 10.2 8.9 8.9 9.6 12.0 11.2 11.2 11.7 13.3 13.8 13.8 13.8 14.2

Вкупни депозити на претпријатија 13.4 2.1 9.5 14.6 10.1 11.6 3.7 13.2 15.9 12.3 12.2 12.2 8.0 5.0 4.7 4.7 3.9 3.8 4.7 4.7 10.0 7.0 9.2 9.2 9.2 5.7

Каматни стапки 
/8

Каматна стапка на БЗ (крај на месец/квартал/година) 3.75 3.25 2.50 2.25 1.50 1.25 4.75 6.30 6.30 6.30 6.30 6.30 6.30 6.30 6.30 6.30 6.30 6.30 6.05 6.05 5.80 5.80 5.55 5.55 5.55 5.55 5.35

Активни каматни стапки

   денарски 7.0 6.6 6.1 5.6 5.2 4.9 4.6 5.4 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9 5.9 5.8 5.9 5.8 5.8 5.7 5.8 5.8 5.7

   девизни (агрегатна, за девизни и денарски со девизна клаузула) 5.7 5.3 4.9 4.6 4.3 4.1 4.0 5.1 5.1 5.1 5.0 5.1 5.0 5.0 5.0 5.0 4.9 4.9 4.8 4.9 4.8 4.7 4.7 4.7 4.9 4.5

Пасивни каматни стапки

   денарски 2.5 2.2 2.0 1.9 1.5 1.2 1.1 1.8 2.2 2.3 2.3 2.2 2.3 2.3 2.4 2.3 2.4 2.4 2.5 2.4 2.6 2.6 2.7 2.6 2.4 2.7

   девизни (агрегатна, за девизни и денарски со девизна клаузула) 1.0 0.9 0.8 0.8 0.6 0.5 0.4 1.0 1.3 1.3 1.4 1.4 1.4 1.5 1.5 1.4 1.5 1.5 1.6 1.5 1.6 1.7 1.7 1.7 1.5 1.6

IV.  Надворешен сектор индикатори

Биланс на тековна сметка (во милиони ЕУР) -252.5 -78.3 22.38 -334.7 -318.0 -329.0 -801.3 55.6 -44.7 -83.8 -68.4 -196.8 -54.5 -57.8 -6.4 -118.8 78.4 131.3 41.8 251.5 -15.8 -184.4 -91.3 -291.4 -355.5

Биланс на тековна сметка (% од БДП) -2.6 -0.8 0.21 -3.0 -2.9 -2.8 -6.1 0.4 -0.3 -0.5 -0.4 -1.3 -0.4 -0.4 0.0 -0.8 0.5 0.9 0.3 1.6 -0.1 -1.2 -0.6 -1.9 -2.3

Трговски биланс (во милиони ЕУР)
/9

-1,786.2 -1,816.2 -1811.4 -2007.7 -1,816.6 -2,715.7 -3,829.7 -2825.7 -249.9 -287.1 -271.3 -808.2 -306.7 -286.8 -213.1 -806.6 -308.5 -228.6 -193.1 -730.1 -280.9 -284.6 -370.7 -936.1 -3281.1 -270.1

Трговски биланс (% од БДП) -18.0 -18.1 -16.9 -17.8 -16.7 -22.9 -28.9 -19.4 -1.6 -1.9 -1.8 -5.2 -2.0 -1.9 -1.4 -5.2 -2.0 -1.5 -1.3 -4.7 -1.8 -1.8 -2.4 -6.1 -21.3 -1.7

Увоз (во милиони ЕУР) -6,176.5 -6,834.9 -7676.3 -8441.0 -7,594.5 -9,638.3 -12,130.8 -11148.5 -800.5 -944.4 -992.7 -2737.6 -1,018.9 -890.5 -897.3 -2806.8 -946.7 -851.1 -864.0 -2661.7 -983.8 -937.1 -935.3 -2856.2 -11062.2 -849.1

Извоз (во милиони ЕУР) 4,390.3 5,018.7 5872.4 6433.3 5,777.9 6,922.6 8,301.2 8322.8 550.6 657.3 721.5 1929.4 712.2 603.8 684.2 2000.1 638.2 622.5 670.9 1931.6 702.9 652.6 564.6 1920.1 7781.2 578.9

стапка на раст на увозот (годишна) 6.5 10.7 12.3 10.0 -10.0 26.9 25.9 -8.1 -5.8 3.2 -0.2 -0.8 18.9 -9.6 -4.1 1.0 5.5 -1.6 -8.8 -1.8 0.1 -2.1 -2.6 -1.5 -0.8 6.1

стапка на раст на извозот (годишна) 7.4 14.3 17.0 9.6 -10.0 19.8 19.9 0.3 -11.4 -8.6 -8.2 -9.3 7.6 -21.6 -1.4 -5.9 -8.3 12.1 -9.0 -2.9 -0.4 -9.2 -14.2 -7.8 -6.5 5.1

Странски директни инвестиции (во милиони ЕУР) 316.9 179.9 603.7 363.3 154.7 -387.5 -654.2 -488.1 -79.0 -76.6 -121.4 -277.0 -110.4 -77.2 -30.7 -218.3 -95.7 -63.7 -78.2 -237.6 -111.4 -97.1 -146.6 -355.2 -1,088.1

Надворешен долг

Бруто надворешен долг (во милиони ЕУР) 7,216.6 7,372.5 7,843.7 8,154.4 8,536.1 9,576.6 10,790.0 11,356.1 11,820.2 11,879.2 11,856.7

   јавен сектор 3,445.3 3,461.8 3,756.2 3,836.6 4,301.5 4,802.0 5,206.8 5,577.9 5,826.0 5,731.4 5,520.9

   јавен сектор/БДП (во %) 35.7 34.5 35.1 34.2 40.4 40.9 39.3 38.2 37.8 37.2 35.8

   приватен сектор 3,771.2 3,910.7 4,087.5 4,317.8 4,234.6 4,774.6 5,583.2 5,778.1 5,994.2 6,147.8 6,335.8

Бруто надворешен долг/БДП (во %) 74.7 73.4 73.3 72.7 80.3 81.6 81.5 77.9 76.6 77.0 76.9

Бруто девизни резерви (во милиони ЕУР)
/10

2,613.4 2,336.3 2,867.1 3,262.6 3,359.8 3,643.3 3,862.9 4,538.5 4,337.3 4,348.1 4,287.1 4287.1 4,329.0 4,293.6 4,337.5 4337.5 4,428.6 4,469.8 4,406.6 4,406.6 4,975.6 4,920.0 5,020.0 5020.0 5,020.0 5,041.4

/1 Во пресметките на релативните индикатори, до 2023 година користен е БДП од официјалното соопштение на ДЗС. За 2024 година се користи проектираното ниво од последниот циклус на макроекономски проекции на НБРСМ.

/2 Кварталните податоците за 2023 година се претходни, а за 2024 година се проценети (Соопштение за квартални податоци за БДП од 04.03.2025). Годишниот податок за 2022 е финален (Соопштение за годишни податоци за БДП од 30.09.2024), додека за 2023 е претходен (Соопштение за годишни податоци за БДП од 18.10.2024).

/3  Стапките на промена кај Индексот на индустриско производство се според база 2021=100.

/4 Трошоци на живот пресметани според COICOP со база 2023=100.

/5 Стапката за податоците по години се однесува на декември тековна година/декември претходна година.

/6 Пресметките се направени согласно податоците од новата Методологијата за изготвување на стандардни форми на монетарните биланси и прегледи и новиот контен план (кој стапи во сила од јуни 2018 година).

/7 Ги вклучува депозитите на недржавниот сектор во банките и штедилниците, трансферабилните депозити на останатите финансиски институции во денари и трансферабилните депозити на локалната самоуправа во денари.

/8 Почнувајќи од јуни 2018 година податоците за активните и пасивните каматни стапки се според новата методологија на НБРМ.

/9 Трговски биланс согласно надворешно-трговска статистика (на ц.и.ф основа).

/10 Податоците од 2008 година вклучуваат accrued interest. Последните достапни податоци за бруто девизните резерви се прелиминарни податоци. 

20252024

/11 Податоците за работната сила за 2023 не се споредливи со податоците од претходните тримесечја од другите години, бидејќи од страна на ДЗС во 2023 година е имплементирана 

новата регулатива на ЕУ. Примената на новата регулатива предизвика промени во истражувањето, почнувајќи од промени во дизајнот на прашалникот, промена во редоследот на 

прашањата, промени и отстранување постојни и додавање нови прашања, промени во опфатот и дефиницијата за вработеност и невработеност. Споменатите промени предизвикаа 

прекин на временските серии на податоци.
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НАДВОРЕШНО ОКРУЖУВАЊЕ 

 

 
 
 
 
 
Странската побарувачка е ревидирана 
надолу за целиот период на проекциите... 
 
...главно поради оцените за понизок раст на 
германската економија4. 
 
 
 

 

 
 
 
 
Во 2024 година странската ефективна 
инфлација оствари раст од 3,1%, слично на 
очекувањата од октомври... 
 
... а слични на октомвриските проекции се и 
оцените за 2025 и 2026 година, при што и 
понатаму се очекува нејзино постепено 
забавување. 

 

 
 
Најновите оцени за девизниот курс 
евро/САД-долар упатуваат на зацврстување 
на вредноста на САД-доларот во однос на 
еврото во наредниот период... 
 
...при што сега за 2025 година се проектира 
апрецијација на САД-доларот, наместо 
депрецијација и негова помала депрецијација 
во наредната година во однос на проекциите 
од октомври.   

                                                      
4 Проектиран пад на Германија од 0,3% во 2024 година и раст од 0,3% и 0,9% во 2025 и 2026 година, соодветно, наспроти оцени за раст од 

0%, 1% и 1,3% во октомври. 
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НАДВОРЕШНО ОКРУЖУВАЊЕ 

 

 
 
 
Најновите оцени за цените на 
примарните производи изразени во евра 
за периодот 2025 − 2026 година 
упатуваат на дивергентни ревизии.  
 
Имено, во 2025 година кај цените на 
нафтата, бакарот и особено на пченката 
имаме нагорни ревизии, додека кај 
цените на никелот и пченицата 
корекциите се надолу во споредба со 
октомври... 
 
...како резултат на курсните разлики 
(апрецијација на САД-доларот) кај нафтата и 
бакарот и намалените залихи кај пченката ...  
 
... а при повисоко ниво на производството и 
понудата кај пченицата и никелот. 
 
Во 2026 година, споредбено со октомвриските 
оцени, се очекува поголем пад на цената на 
нафтата, минимален пад наместо раст кај 
пченката и посилен раст кај цените на 
пченицата и никелот.    
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НАДВОРЕШНО ОКРУЖУВАЊЕ 

  

 
 
Кај едномесечниот ЕУРИБОР се извршени 
мали надолни корекции за 2025 и 2026 
година... 
 
...во согласност со очекувањата за малку 
побрзо намалување на каматните стапки од 
страна на ЕЦБ од претходните очекувања во 
октомври, во согласност и со влошените 
очекувања за економската активност во 
еврозоната. 
 

 

 

Показателот за глобалниот финансиски 
стрес5 и понатаму упатува на мала 
променливост на финансиските пазари. 
 

                                                      
5 Индексот KФИ ИФС (англ. OFR FSI) го мери системскиот финансиски стрес ‒ нарушувања во нормалното функционирање на финансиските 
пазари. Тој е составен од 33 променливи на финансискиот пазар, групирани во пет категории показатели: кредит, вреднување на капиталот, 
финансирање, сигурни/безризични средства и нестабилност. Вредноста на индексот на даден ден претставува пондерирано просечно ниво 
на секоја променлива забележана на пазарот тој ден, во однос на неговата историска вредност, при што индексот е позитивен кога нивото 
на стрес е над просекот и негативен кога нивото на стрес е под просекот. 
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РЕАЛЕН СЕКТОР 

 

 

 
 

 

Во февруари 2025 година, домашните 
потрошувачки цени забележаа раст од 
0,5% на месечна основа (0,2% во 
јануари), главно поради зголемените цени на 
храната. 
 
Прехранбените производи забележаа 
месечен раст на цените од 1,4%6 
(непроменети во јануари), при забележан 
раст кај сите ценовни категории, а најмногу 
условен од зголемените цени на месото и на 
категориите „леб и жита“ и „млеко, сирење и 
јајца“. 
 
Цените на енергентите забележаа раст 
од 0,5%, главно како резултат на 
зголемените цени на нафтените деривати и 
на регулаторното покачување на цената на 
топлинската енергија7. 
 
Од друга страна, базичната инфлација 
на месечна основа забележа пад од 
0,2%, што најмногу се должи на намалените 
цени на воздушниот сообраќај, главно под 
влијание на сезонски фактори. 
 
Годишната стапка на инфлација во 
февруари изнесува 5,0% и се задржа на 
слично ниво како во јануари (4,9%). 
Растот на цените произлегува од 
прехранбената и базичната компонента, 
додека цените на енергентите бележат мал 
пад. Врз нивото на стапката на инфлација во 
овој период влијаеше и пониската 
споредбена основа од истиот период 
минатата година, заради мерките коишто 
тогаш беа во примена заради привремено 
ограничување на растот на цените. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                      
6 Во февруари беше донесена одлука за ограничување на бруто профитната маржа на 102 групи производи, прехранбени и непрехранбени, 
со важност од 20 февруари до крајот на април 2025 година. Маржите се ограничени на 5%, 10% и 15%, зависно од групата производи, во 
согласност со одлуката (врска). Се очекува дека ваквата мерка ќе има поволен ефект врз цените на храната наредниот месец поради начинот 
на снимање на цените од страна на Државниот завод за статистика. 
7 Во согласност со одлуката на Регулаторната комисија за енергетика (РКЕ), во февруари цената за потрошувачите на топлинска енергија во 
Градот Скопје е зголемена за 5,03%, како резултат на повисоката цена на природниот гас на светските берзи (врска). 

-3

0

3

6

9

12

15

18

21

I.
2
0
2
1

II
I V

V
II IX X
I

I.
2
0
2
2

II
I V

V
II IX X
I

I.
2
0
2
3

II
I V

V
II IX X
I

I.
2
0
2
4

II
I V

V
II IX X
I

I.
2
0
2
5

Стапка на инфлација
(годишни придонеси во вкупната инфлација, во п.п.)

Храна (во п.п.)

Енергија (во п.п.)

Останато (во п.п.)

Вк. инфлација (%)

Вк. инфлација (%, 
проекција окт.'24)

Извор: Државен завод за статистика и пресметки на НБРСМ.
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Инфлација

Инфлација без храна и енергија 
(базична)

Храна (десна скала)

Енергија (регулирани цени, 
десна скала)

Извор: Државен завод за статистика и пресметки на НБРСМ.

Инфлација и цени на храната и енергијата
(годишни промени, во %)

https://dms/sites/IN/biblioteka/SluzbenVesnik/DocLib1/Sl_vesnik%2038%20od%2019.02.2025.pdf
https://www.erc.org.mk/odluki/31012025%20%D0%A1%D0%BE%D0%BE%D0%BF%D1%88%D1%82%D0%B5%D0%BD%D0%B8%D0%B5%20%D0%B7%D0%B0%20%D1%98%D0%B0%D0%B2%D0%BD%D0%BE%D1%81%D1%82_%D0%BF%D0%B0%D1%80%D0%BD%D0%BE.pdf
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РЕАЛЕН СЕКТОР 

 

  
  

 

 
 
 
 
Распонот во однос на инфлацијата во 
еврозоната во јануари8 е стабилен, во 
услови на минимално забрзување и на 
инфлацијата во еврозоната, и на домашната 
инфлација. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Очекувањата на потрошувачите9 дадени 
во февруарските анкети упатуваат на 
посилно намалување на цените во следниот 
период. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                      
8 Врз основа на хармонизираниот индекс на потрошувачките цени, за којшто последните објавени податоци за земјава се за јануари. 
9 Анкета на Европската комисија за потрошувачкиот оптимизам од февруари 2025 година, врз основа на прашањето за „очекувањата на 
потрошувачите за промените во цените во наредните 12 месеци“. 
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Храна и безалкохолни пијалаци Алкохолни пијалаци, тутун

Облека и обувки Домување, вода, електрика, гас и др.

Мебел, покуќнина и одржување Здравје

Транспорт Комуникации

Рекреација и култура Образование

Ресторани и хотели Останати стоки и услуги

Вкупна инфлација (%) Базична инфлација (%)

Извор: ДЗС и НБРСМ.

Придонеси кон годишната стапка на инфлацијата (во п.п.)

-2

0

2

4

6

8

10

12

14

16

18

20

I.
2
0
2
1

II
I V

V
II IX X
I

I.
2
0
2
2

II
I V

V
II IX X
I

I.
2
0
2
3

II
I V

V
II IX X
I

I.
2
0
2
4

II
I V

V
II IX X
I

I.
2
0
2
5

Распон помеѓу домашната инфлација и 
инфлацијата во еврозоната

Распон (во п.п.)

Домашна инфлација 
(%)

Инфлација во еврозона 
(%)

Извор: Еуростат.
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Очекувања на потрошувачите за промените во 
цените во наредните 12 месеци

(биланси на одговори)

Извор: Европска комисија.
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РЕАЛЕН СЕКТОР 

 

 
  
 
  
 

Во однос на корпоративниот сектор10, во 
февруари, очекувањата за инфлацијата во 
наредниот период се пониски во 
градежништвото, трговијата на мало и 
преработувачката индустрија, додека во 
услужниот сектор се повисоки во споредба со 
јануари. 
 
 

 
 
 
 
 
 

 
Ревизиите на очекуваните движења на 
надворешните влезни претпоставки кај 
проекцијата на инфлацијата за 2025 година 
засега се главно во нагорна насока, при 
нагорна ревизија кај цената на нафтата, на 
пченката и во помала мера кај странската 
ефективна инфлација. Притоа, неизвесноста 
за идната динамика на цените на примарните 
производи и понатаму е висока. 
 
 
 

 
 

 
  

 
 
 
 
 
Во декември 2024 година, номиналната 
просечна нето-плата бележи забавен 
годишен раст во однос на претходниот 
месец... 
 
  
 
... при пад на платите во градежништвото и 
забавен раст кај индустријата и 
земјоделството, а релативно стабилен раст 
на платите кај услугите... 
 
 
 

                                                      
10 Анкети за деловните тенденции на Европската комисија во индустријата, трговијата на мало, градежништвото и услужниот сектор. 
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Инфлациски очекувања на раководителите на 
претпријатијата за наредните 3 месеци
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... а слични се движењата и кај реалната 
нето-плата, чијшто раст исто така забавува 
во овој период. 
 
 
Остварената номинална и реална годишна 
промена на платите во четвртиот квартал од 
2024 година е малку повисока во споредба со 
очекувањата за четвртиот квартал во 
рамките на октомвриската проекција. 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

Во четвртиот квартал од 2024 година, 
реалниот раст на БДП малку забрза и 
изнесува 3,2% на годишна основа (раст 
од 3% во претходниот квартал)... 
 
...и е речиси ист со растот проектиран за овој 
квартал од октомврискиот циклус проекции. 
 
Гледано од расходната страна на БДП, растот 
во четвртиот квартал се должи на 
позитивниот придонес на сите компоненти 
на домашната побарувачка. Од друга страна, 
кај нето извозната компонента придонесот е 
негативен, при пад на извозот и раст на 
увозот. 
 
Гледано од производната страна на БДП, 
растот е главно дисперзиран, но во 
најголема мера се должи на позитивниот 
придонес на градежништвото, како и групата 
дејности „трговија, транспорт и 
угостителство“. Од друга страна, кај 
индустријата се забележува мал негативен 
придонес. 
 
На квартална основа, БДП бележи 
реален раст од 0,8%11. 

  
 
 
 
 
 
 

                                                      
11 Според сезонски и календарски приспособените податоци на ДЗС. 
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Во услови на ограничен обем на 
расположливи податоци, тешко е да се 
даде прецизна оцена за целокупната 
состојба во економијата во првиот 
квартал од 2025 година. 
 
Резултатите од анкетните истражувања за 
периодот јануари − февруари 2025 година 
упатуваат на поповолни согледувања во 
однос на првиот квартал од 2024 година, 
додека во однос на претходниот квартал тие 
се помалку поволни12. 
 
Во јануари, индустриското производство 
бележи реален раст на годишна основа, 
наспроти падот во претходниот квартал... 
 
...во целост како резултат на растот на 
преработувачката индустрија, додека 
рударството и енергијата имаат мал 
негативен придонес. 
 
Во јануари, прометот во вкупната 
трговија бележи реален пад на годишна 
основа, наспроти малиот раст во 
претходниот квартал... 
 
...во услови на пад кај трговијата на мало и 
трговијата со моторни возила, додека 
трговијата на големо бележи мал раст. 

 Расположливите показатели за агрегатната 
побарувачка исто така се во релативно 
ограничен обем, што оневозможува 
формирање попрецизна оцена за движењето 
на одделните компоненти на побарувачката 
во првиот квартал од 2025 година. 
 
Расположливите податоци за личната 
потрошувачка главно се движат во 
позитивна насока... 
 

                                                      
12 Се однесува на анкетите спроведени од страна на Европската комисија за мерење на економската доверба на субјектите во една економија. 
Композитниот показател на економска доверба се добива како пондериран просек од показателите на доверба за потрошувачите и 
показателите на доверба за одделните економски сектори (градежништво, индустрија, трговија на мало и услуги).  
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Индустриско производство
Сообраќај и телекомуникации* (десна оска)
Вредност на извршени градежни работи (десна оска)
БДП

* Прост просек од годишните стапки на промена на различните видови на транспорт и телекомуникациите.
Податокот за градежни работи за кв.4 2024 г. се однесува на периодот октомври - ноември.
Извор: ДЗС и пресметки на НБРСМ.

проекција за кв.1

ИНДУСТРИСКО ПРОИЗВОДСТВО И ОСТАНАТИ ЕКОНОМСКИ ДЕЈНОСТИ

2025

Кв.1 Кв.2 Кв.3 Кв.4 Кв.1 Кв.2 Кв.3 Кв.4 Кв.1 Кв.2 Кв.3 Кв.4 јан.

Бруто домашен производ 2.5 4.0 2.0 2.5 0.2 2.0 2.7 3.1 1.9 2.8 3.0 3.2 -

Индустриско производство 3.5 1.3 -1.8 -3.4 0.1 2.7 -0.7 0.4 -3.0 -7.1 -2.1 -2.0 1.4

Извршени градежни работи -12.2 -5.9 -20.4 -12.8 12.4 -20.8 -8.8 10.7 2.8 26.4 18.2 27.2 -

Високоградба -26.6 12.4 -10.0 6.2 12.2 -20.0 -9.8 -18.3 -34.0 -5.3 13.2 23.4 -

Нискоградба 4.2 -13.4 -26.9 -27.2 10.5 -22.6 -7.2 37.1 31.6 48.6 22.7 33.3 -

Специјализирани градежни работи -27.3 -55.3 -21.9 43.5 69.0 10.6 -21.2 11.3 -3.3 98.0 7.0 -27.0 -

Промет во трговијата - Вкупно* 9.7 4.0 0.4 -2.7 3.7 -5.2 -6.3 0.2 -3.3 4.0 2.9 0.4 -1.1

Промет во трговијата на мало* 7.6 6.7 1.9 -3.7 1.4 -8.1 -9.8 -2.8 -4.5 0.9 3.7 -0.4 -1.4

Промет во трговијата на големо* 11.0 2.4 -1.3 -3.0 3.8 -3.9 -4.4 2.0 -2.6 6.9 4.0 0.8 0.9

Извор: ДЗС и пресметки на НБРСМ.

2023 2024

реални годишни промени во %

2022

*Реалните стапки на раст се пресметани од НБРСМ, со делење на номиналните стапки на раст со годишната инфлација, мерена според трошоците на живот. 

Податоците за трговијата во 2020, 2021, 2022, 2023, 2024 и 2025 година се претходни податоци, додека податоците за БДП во 2023 година се претходни, а за БДП 

во 2024 година се проценети.
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... при годишен раст кај пензиите13, 
кредитите на населението, увозот на стоки 
за широка потрошувачка и домашното 
производство на потрошни добра, со 
исклучок на трговијата на мало и бруто-
приходите од ДДВ, коишто бележат пад. 
 
 
Во однос на јануарските високофреквентни 
податоци за бруто-инвестициите, 
движењата се во различни насоки... 
 
...при раст кај долгорочните кредити на 
претпријатијата, а забележан пад на 
државните капитални инвестиции, данокот 
на добивка, увозот на средства за работа и 
домашното производство на капитални 
производи. 
 
 
Податоците за надворешнотрговската 
размена, во јануари 2025 година, упатуваат 
на потенцијално зголемување на дефицитот 
во однос на истиот период од минатата 
година, при повисок номинален раст на 
увозот во однос на извозот на стоки. 
 
Буџетските остварувања во согласност со 
фискалните податоци за јануари 2025 година 

укажуваат на натамошен, но побавен реален 
годишен раст на јавната потрошувачка во 
првиот квартал од годината. 

 Главните показатели за пазарот на трудот14, 
во четвртиот квартал од 2024 година, и 
натаму бележат позитивни придвижувања на 
годишна основа. 
 
Стапката на вработеност се зголеми за 0,9 
п.п. на годишна основа и изнесува 46,2%, во 
услови на пораст на бројот на вработени за 
1,9%.  

                                                      
13 Во октомври 2024 година е извршено линеарно зголемување на пензиите за 2500 денари, наместо досегашното усогласување со 
полугодишната стапка на раст на трошоците на живот и просечната плата. Со Законот за изменување и дополнување на Законот за пензиското 
и инвалидското осигурување, околу 340.000 пензионери коишто се стекнаа со правото на пензиско осигурување заклучно со 31 август, се 
опфатени со линеарното покачување на пензиите. Овие законски измени предвидуваат уште едно линеарно зголемување на пензиите од 2.500 
денари во март 2025 година (со исплата во април). За повеќе информации види на следнава врска.  
14 Резултатите од Анкетата за работна сила (АРС) по квартали од 2023 година не се споредливи со податоците од тримесечјата од другите 
години, бидејќи во 2023 година е спроведена новата Регулатива (ЕУ) бр. 2019/1700 на Европскиот парламент и Советот за социјална статистика 
и соодветната извршна регулатива на Комисијата (ЕУ) бр. 2019/2240 за областа на работната сила, при што претходната Регулатива (ЕЗ) бр. 
577/98 е укината. Примената на новата регулатива предизвика промени во истражувањето, почнувајќи со промени во изгледот на прашалникот, 
промена во редоследот на прашањата, промени и отстранување на постоечките и додавање нови прашања, промени во опфатот и 
дефиницијата за вработеноста и невработеноста. Поради тоа, анализата е направена само врз база на споредливите податоци од 2023 година 
наваму.  

-15.0

-10.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

кв.1
2022

кв.2 кв.3 кв.4 кв.1
2023

кв.2 кв.3 кв.4 кв.1
2024

кв.2 кв.3 кв.4 јан.25

Индикатори за движењето на личната потрошувачка 
(реални годишни стапки, во %)

Расположлив доход

Кредити на население

Трговија на мало

Увоз на  стоки за широка потрошувачка

Домашно производство на потрошни добра

Лична потрошувачка

Извор: ДЗС и пресметки на НБРСМ.  

проекција за 
кв.1

-150.0

-100.0

-50.0

0.0

50.0

100.0

150.0

200.0

250.0

300.0

350.0

-24.0

-12.0

0.0

12.0

24.0

36.0

48.0

60.0

кв.1
2022

кв.2 кв.3 кв.4 кв.1
2023

кв.2 кв.3 кв.4 кв.1
2024

кв.2 кв.3 кв.4 јан.25

Индикатори за движењето на бруто инвестициите 
(реални годишни стапки, во %)

Увоз на средства за работа Извршени градежни работи

Домашно производство на капитални производи Долгорочни кредити на претпријатија  

Залихи на готови производи Државни капитални инвестиции (десна оска)

Бруто инвестиции

проекција за кв.1
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https://www.mtsp.gov.mk/pocetna-ns_article-penzionerite-od-deneska-so-povisoki-penzii-za-2500-denari.nspx
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Стапката на невработеност се сведе на 
11,9% (намалување за 1,1 п.п.), при пад на 
бројот на невработените лица од 7,9%.  

 
Од аспект на понудата на работна сила, 
бројот на активното население во 
последниот квартал е зголемен за 0,6%, при 
истовремено намалување кај неактивното 
население за 0,8%. 
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Дефицитот во размената на стоки со 

странство, во јануари 2025 година, 

забележа проширување за 8,1% на 

годишна основа, во услови на повисок раст 

на увозот во однос на растот на извозот на 

стоки. 

 
Извозот на стоки, во јануари 2025 
година, забележа раст од 5,1% на 
годишна основа, во најголем дел како 
резултат на повисокиот извоз од 
автомобилската индустрија. Сепак, овие 
остварувања засега се малку послаби од 
проектираните за првиот квартал.  
 
 

 
 

Увозот на стоки, во јануари 2025 
година, оствари раст од 6,1% на 
годишна основа, при повисок увоз на 
енергија и на суровински увоз за дел од 
автомобилската индустрија, но и пад на 
увозот на опрема и машини. Остварувањата 
кај увозот се исто така малку пониски од 
очекуваните, при надолни отстапувања кај 
увозот на опрема и машини и суровинскиот 
увоз на дел од автомобилската индустрија, а 
истовремено повисок увоз на енергија. 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
Трговскиот дефицит, во јануари 2025 година, 
засега е понизок од очекувањата за првиот 
квартал според октомвриската проекција, 
иако периодот на оцена е доста кус за 
изведување попрецизни заклучоци. 
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Во јануари 2025 година, РЕДК 
дефлациониран со трошоците на животот 
бележи апрецијација за 1,7% на годишна 
основа, додека, пак, индексот на РЕДК 
пресметан со цените на производителите на 
индустриски производи бележи апрецијација 
од 2,6%... 
 
 
 
 
... при апрецијација на НЕДК за 1% (главно 
поради депрецијација на турската лира и на 
руската рубља во однос на денарот), раст на 
релативните трошоци на животот и на 
релативните цени на индустриските 
производи. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Слични се и промените на индексите на РЕДК 
пресметани без примарните производи. 
 

 

 

Во четвртиот квартал од 2024 година, 
тековната сметка оствари дефицит од 
291,4 милиони евра, или 1,9% од БДП, 
којшто е малку повисок од очекувањата 
според октомвриските проекции... 
 
...при остварен повисок дефицит кај 
примарниот доход, како и понизок суфицит 
кај услугите. 
 
 
За целата 2024 година, дефицитот на 
тековната сметка е исто така малку повисок 
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од очекувањата според октомвриските 
проекции.... 
 
...при повисок дефицит кај примарниот доход 
и понизок суфицит кај услугите, но и понизок 
дефицит кај трговското салдо. 
 
 
 

 

 

 
 

 
 

 

 
Во четвртиот квартал од 2024 година, 
во финансиската сметка се остварени 
нето-приливи15 од 810,9 милиони евра 
(или 5,3% од БДП), коишто се повисоки 
од очекувањата според октомвриската 
проекција... 
 
...при повисоки нето-приливи од 
очекувањата кај директните инвестиции и 
трговските кредити и аванси, како и 
остварени нето-приливи наместо 
планираните нето-одливи кај категоријата 
валути и депозити. 
 
 
Во 2024 година, финансиската сметка 
оствари нето-приливи коишто се повисоки од 
очекувањата, при позитивни отстапувања кај 
директните инвестиции и кај валутите и 
депозитите. 
 
 

                                                      
15 Според новата методологија за изготвување на билансот на плаќања (ВРМ6), термините нето-приливи и нето-одливи означуваат нето-

создавање обврски и нето-стекнување средства, соодветно. 
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Нето-откупот на менувачкиот пазар 
остварен во периодот јануари − 
февруари  2025 година изнесува 204,7 
милиони евра, што засега упатува на 
остварувања кај приватните трансфери 
коишто се малку пониски од очекувањата за 
првиот квартал според октомвриската 
проекција. 
 
 
 

 

 

 
 
Бруто девизните резерви, на крајот на 
февруари 2025 година, изнесуваат 
4.861,3 милиони евра и бележат 
намалување во однос на крајот на 2024 
година, што се должи на трансакциите за 
сметка на државата16, како и на трансакциите 
за управување со девизните резерви. 
 
 

 

 

                                                      
16 На 20.1.2025 година Министерството за финансии изврши исплата на еврообврзницата издадена во 2018 година во износ од 500 милиони 

евра, по претходно задолжување во истиот месец и за ист износ од унгарската ЕКСИМ банка. Сепак, во периодот јануари − февруари 2025 

година беа извршени отплати врз основа на главнина и камата кон повеќе меѓународни институции врз основа на странско задолжување.  
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Во периодот јануари − февруари 2025 година 
на девизниот пазар на банките е забележана 
пониска нето-продажба на девизи во 
споредба со истиот период од минатата 
година, во услови на посилен раст на 
понудата во однос на растот на 
побарувачката на девизи... 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
... ваквите поместувања на девизниот пазар 
произлегуваат од пониската нето-продажба 
на фирмите во споредба со истиот период од 
минатата година, при истовремено повисок 
нето-откуп од физички лица. 
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Состојбата на монетарните инструменти, 
во јануари 2025 година, бележи раст во 
споредба со крајот на декември од 
минатата година, што се должи на 
зголемениот износ на средствата на банките 
пласирани во расположливи депозити кај 
Народната банка.  
 
Нивото на монетарните инструменти на крајот 
на јануари е повисоко во споредба со нивото 
проектирано за крајот на првиот квартал од 
2025 година, при повисока нето девизна 
актива на Народната банка и малку повисоки 
депозити на државата, во споредба со 
проектираните нивоа.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
Остварувањата кај примарните пари, на крајот 
на јануари 2025 година, се под проектираните 
вредности, во споредба со октомвриската 
проекција. 
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По високиот раст во претходниот месец, 
вкупните депозити17 во финансискиот 
систем забележаа надолна промена од 1,2% 
во јануари 2025 година, што е вообичаено 
движење за овој период. Падот произлегува 
поради намалувањето кај депозитите на 
претпријатијата, при мал раст на 
домаќинствата и останатите сектори. Од 
валутен аспект, намалување има и кај 
депозитите во странска валута и кај 
депозитите во домашна валута (со 
депозитните пари). 
 
 
Вкупните депозити, во јануари 2025 година, 
бележат намалување во однос на крајот на 
декември 2024 година, коешто засега е над 
падот очекуван за првиот квартал од 2025 
година, според октомвриската проекција. 
 
Годишната стапка на раст на вкупните 
депозити, во јануари 2025 година, 
изнесува 10% и засега е над стапката 
проектирана за првиот квартал од 2025 
година од 8,0%, според октомвриската 
проекција. 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
Во јануари 2025 година е остварен мал 
месечен раст на депозитите на 
домаќинствата, под влијание на умерениот 
раст на депозитите во странска валута при 
стагнација кај депозитите во домашна валута 
(со депозитни пари). На годишна основа, во 
јануари 2025 година депозитите на 
домаќинствата се повисоки за 14,2%. 
 
 
 
 
 
 
 

                                                      
17 Податоците се однесуваат на депозитите на недржавниот сектор во банките и штедилниците, средствата на останатите финансиски 
институции на сметките кај НБРСМ и средствата на единиците на локалната самоуправа на сметките кај НБРСМ. Податоците соодветствуваат 
со методолошките измени на НБРСМ од јуни 2018 година. Повеќе информации за методолошките измени може да се најдат на следнава 
врска: http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika_i_statistika_na_kamatni_stapki.nspx. 

http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika_i_statistika_na_kamatni_stapki.nspx
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Соодветно, мали се промените  во валутната 
структура на вкупните депозити на 
домаќинствата во јануари 2025 година.  
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
Паричната маса изразена преку 
најширокиот монетарен агрегат М4, во 
јануари 2025 година, оствари пад од 
1,3%, којшто од рочен аспект произлегува 
од негативниот придонес кај речиси сите 
компоненти, со исклучок на малиот раст кај 
долгорочните депозити, додека од валутен 
аспект негативен придонес бележат двете 
компоненти.  
 
На годишно ниво, паричната маса во 
јануари 2025 година забележа раст од 
10,4%, што е над годишниот раст од 
8,0% очекуван за првиот квартал од 
годината, според октомвриската 
проекција. 
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Учеството на денарскиот дел во вкупната 
парична маса М4, во јануари 2025 година, е 
речиси непроменето во однос на претходниот 
месец и е над проектираната вредност.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Вкупните кредити во јануари 2025 
година забележаа минимален месечен 
пад од 0,1%, што е вообичаена појава за 
овој месец од годината.  
 
Во јануари, вкупните кредити бележат мал пад 
во однос на крајот на декември 2024 година, 
при очекуван прираст за првиот квартал од 
2025 година, според октомвриската проекција.  
 
Годишната стапка на раст на вкупните 
кредити во јануари изнесува 11,3% и е 
над годишниот раст од 7,5% проектиран 
за првиот квартал од 2025 година, според 
октомвриската проекција.  
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Износот на вкупните нови кредити одобрени на 
приватниот сектор во последните 12 месеци, 
заклучно со јануари 2025 година, бележи 
забавен раст на годишна основа. 
 

  

 

 
 
 
 
 
 
Во јануари, показателот за искористеноста на 
депозитниот потенцијал на банките за 
кредитирање на приватниот сектор изнесува 
82,4%, што е речиси на ниво на вредноста на 
овој показател проектирана за крајот на 
првиот квартал од 2025 година, според 
октомвриската проекција. 
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Во јануари 2025 година, каматната стапка 
на вкупните девизни депозити18 благо се 
придвижи надолу во однос на претходниот 
месец, додека каматната стапка на 
вкупните денарски депозити не се 
промени, што придонесе за мала нагорна 
промена во каматниот распон од 0,1 п.п. 
Каматните стапки на новопримените 
денарски депозити и новопримените 
девизни депозити19  забележаа 
позначително надолно придвижување, но без 
одраз врз каматниот распон, којшто се задржа 
на нивото од претходниот месец... 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
...идентични движења, во јануари 2025 година, 
се забележуваат и кај соодветните каматни 
стапки кај вкупните депозити на секторот 
„домаќинства“.         
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                      
18 Податоците за каматните стапки се во согласност со методолошките измени на НБРСМ од јуни 2018 година. Повеќе информации за 
методолошките измени може да се најдат на следнава врска: http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika_i_statistika_na_kamatni_stapki.nspx. 
19 Во однос на каматните стапки на новопримените депозити треба да се има предвид дека за нив се карактеристични променливи движења. 
Променливоста на каматните стапки на новопримените депозити произлегува од фактот што тие се условени од обемот на новопримени 
депозити (којшто од месец во месец може да се менува) и нивната каматна стапка. 

http://www.nbrm.mk/monetarna_statistika_i_statistika_na_kamatni_stapki.nspx
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Во јануари 2025 година, благо надолно 
придвижување е забележано и кај каматните 
стапки на вкупните кредити на 
претпријатијата, при непроменетост кај 
каматните стапки на домаќинствата, додека 
каматните стапки на новоодобрените20 
кредити на претпријатијата и на 
домаќинствата забележаа раст во однос на 
претходниот месец. 

 

 
 
 
 
Во февруари 2025 година, распонот во 
основните каматни стапки на Народната банка 
и на Европската централна банка (ЕЦБ) е 
малку проширен (за 0,05 п.п.) заради 
пониското намалување од 0,20 п.п. кај 
основната каматна стапка од страна на 
Народната банка. 

                                                      
20 Во однос на каматните стапки на новоодобрените кредити треба да се има предвид дека за нив се карактеристични променливи движења. 
Променливоста на каматните стапки на новоодобрените кредити произлегува од фактот што тие се условени од обемот на новоодобрени 
кредити (којшто од месец во месец може да се менува) и нивната каматна стапка. 
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Во јануари 2025 година, приходите во 
буџетот на Република Северна 
Македонија (централниот буџет и 
буџетите на фондовите) бележат годишен 
раст, при умерен раст на сите категории 
буџетски приходи. Буџетските расходи 
бележат благ пад на годишна основа, како 
резултат на падот на капиталните 
трошоци и забавувањето на растот на 
тековните трошоци21. 

 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
Остварениот буџетски дефицит во износ 
од 2.706 милиони денари  претставува 
6,5% од дефицитот планиран за годината 
во согласност со Буџетот 22. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                      
21 Делумно како резултат на повисоката споредбена основа, под влијание на зголемени трансфери до социјално ранливите категории граѓани 

како дел од пакетите за антикризни мерки. 
22 „Службен весник на РСМ“ бр. 254 од 16.12.2024 година. 
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Реализација на Буџетот, по категории
(централен Буџет и фондови), во проценти од годишниот план
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Тој е финансиран со нето-задолжување 
на државата на домашниот пазар и мало 
трошење на депозитите, при нето-
раздолжување на странскиот пазар23. 

 

 
 
 
Во февруари 2025 година, на редовните 
аукции, беа издадени дванаесетмесечни 
државни записи со непроменета каматна 
стапка од 3,8%, како и тригодишни 
државни обврзници, петгодишни државни 
обврзници и  петнаесетгодишни државни 
обврзници без валутна клаузула, со 
пониски каматни стапки од 3,65%, 3,9% и 
5,1%, соодветно.  
 
 
 
 
 
 

  

                                                      
23 На 20.1.2025 година Министерството за финансии изврши исплата на еврообврзницата издадена во 2018 година во износ од 500 милиони 

евра (со рок на достасување од 7 години и годишна каматна стапки од 2,75%), по претходно задолжување во истиот месец за ист износ од 

унгарската ЕКСИМ банка, со рок на отплата од 15 години, со вклучен грејс-период од 3 години и каматна стапка од 3,25%. Исто така, во 

јануари 2025 година беа извршени отплати врз основа на главнина и камата кон повеќе меѓународни институции врз основа на странско 

задолжување. 
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Прилог 1: Индикативни категории за личната потрошувачка и бруто-инвестициите 
 

 

 
 

 

 

ИНДИКАТИВНИ КАТЕГОРИИ ЗА ЛИЧНАТА ПОТРОШУВАЧКА 

2025

Кв.1 Кв.2 Кв.3 Кв.4 Кв.1 Кв.2 Кв.3 Кв.4 Кв.1 Кв.2 Кв.3 Кв.4 јан.

Промет во трговија на мало* 7.6 6.7 1.9 -3.7 1.4 -8.1 -9.8 -2.8 -4.5 0.9 3.7 -0.4 -1.4

Бруто приходи од ДДВ* 29.2 9.5 3.7 -7.7 -15.0 -9.5 -10.7 -1.5 1.6 5.5 4.5 0.2 -2.1

Увоз на  стоки за широка потрошувачка* -2.8 -1.5 -2.1 -9.9 2.0 4.7 1.4 14.5 15.4 4.2 8.6 0.3 2.1

Домашно производство на потрошни добра 2.2 -1.2 3.2 -3.6 6.4 4.9 -7.5 -1.2 -8.5 -7.1 5.4 1.3 13.1

Кредити на население* -0.5 -5.6 -9.2 -9.3 -6.6 -2.4 0.0 3.1 2.9 3.9 5.1 4.3 3.8

Просечна нето-плата* 0.0 -1.7 -4.6 -4.6 -2.8 3.6 6.6 12.8 12.5 9.6 9.0 4.7 -

Приватни нето-трансфери* 9.8 24.1 11.8 5.1 11.3 -8.4 -10.4 -1.4 -11.9 -11.3 -5.7 -6.1 -

Пензии* -3.4 -1.0 -10.4 -4.9 -2.5 1.3 9.9 13.4 17.0 10.1 9.5 13.0 7.0

Извор: Државен завод за статистика, Министерство за финансии и пресметки на НБРСМ.

20232022

*реалните стапки на раст се пресметaни од НБРСМ, со делење на номиналните стапки на раст со годишната инфлација, мерена според трошоците на живот.

2024

реални годишни промени во %

ИНДИКАТИВНИ КАТЕГОРИИ ЗА ИНВЕСТИЦИИТЕ

2025

Кв.1 Кв.2 Кв.3 Кв.4 Кв.1 Кв.2 Кв.3 Кв.4 Кв.1 Кв.2 Кв.3 Кв.4 јан.

Увоз на средства за работа* 6.9 5.6 10.9 -1.3 -3.9 -1.9 -5.5 3.0 10.9 3.4 -1.8 -1.4 -11.6

Извршени градежни работи** -12.2 -5.9 -20.4 -12.8 12.4 -20.8 -8.8 10.7 2.8 26.4 18.2 27.2 -

Домашно производство на капитални 

производи 0.9 3.3 18.6 3.7 6.7 8.2 6.7 17.9 10.6 -2.8 0.9 -9.9 -19.4

Државни капитални инвестиции* -16.4 25.0 -47.3 55.6 -6.8 313.0 29.1 -4.0 27.5 -65.8 -25.8 -31.1 -85.3

Директни инвестиции*** 9952.1 -6570.3 10995.8 271.5 256.3 -2275.1 -9575.7 -2500.5 8987.8 5770.4 11973.9 8992.4 -

Долгорочни кредити на претпријатија*  2.2 -2.2 -6.5 -6.7 -5.0 1.2 3.4 3.9 2.8 4.8 5.8 9.4 8.9

Залихи на готови производи 11.5 9.2 11.1 10.5 -3.1 -2.4 -3.8 -0.6 2.0 4.5 1.0 -0.1 -

*реалните стапки на раст се пресметени од НБРСМ, со делење на номиналните стапки на раст со годишната инфлација, мерена според трошоците на живот.

**реалните стапки на раст се добиени со користење на стапката на раст на дефлаторот на трошоците во градежништвото за нови објекти за домување.

***реалните износи се пресметани од НБРСМ, со делење на номиналните износи со нивото на индексот на потрошувачките цени (базна година: 2024=100).

Извор: Државен завод за статистика, Министерство за финансии и пресметки на НБРСМ.

2023 2024

реални годишни промени во %, освен за СДИ промените на реалните износи се во милиони денари

2022


