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Ilo4uiuyeanu,

Ilepgpopmancuitie Ha maxeooHckaitia ekoHomuja 6o 2003 2o0uHa jacHo ykaxcysaaitl
Ha KaUauyuiteitlotl Ha 3emjaitia 3a yCUeuHo amMopiiiu3uparse Ha HellosoaHuille egheKilitt 00
6e3beonocHaiua kpusa 6o 2001 z2o0uHa u UOBIMOPHO 8paKarbe HA UO3ULUUIe HA HOPMAAHO
U ClllabuaHo eKoHoMcKo pynkuuoruparse. Taka, ilo ymepenuoit opaciti 6o 2002 z2oouHa,
60 2003 Zo0uHa e 3abeaexncana CaiKa Ha eKOHOMCKU pacitl 00 3,2%, Wilio 20 HAOMUHYBA
iipoexitiuparoitio ounamusuparse 00 2,8%. Ilpuitioa, eden 00 zaasHuitie 2eHepailiopu HA
peaaruoitd uopacii Ha BTl 6o 2003 2oouna e cexitiopoiti unoycitipuja quja Cilaika Ha
paciti 00 4,5% e oxpabpysauku UHOUKAIIOD 34 MONCHOCIHIUIle 34 UOUHIeH3UBeH DAcCill.
Boeorno, tiokasaitieauitie 00 HA0B0PEUHO-TUPZOBCKATLA PA3MEHA YKANCYBAAIl HA HOCTUEHleHO
8paKarbe Ha MAaKeOOHCKUille U3B03HULU HA CBeliCKUille Ha3apu U HOPMAAUIUparbe HA
6pCKUilie co CllpaHcKuilie UapiliHepu, Witlo Upeticitiasy8a OOUOAHUIIeNeH CUZHAA 34
YCUeuWHO KOHCOoAUOUparbe Ha eKkoHomujaiia. ExoHomckaitia akitiuHocll 1 80 iieKoil Ha
2003 zoo0umna, cooolseilino Oeuie HOOOPHCAHA CO YCUEUIHO OOPXHCYBAIbe HA UEHOBHAIA
CitlabuaroCitl, Koja UpuoOHecy8a 3a HAMAAYBAHE HA HEU3BECHOCTA U cllabuausuparse Ha
04eKyB8arbailia Ha eKOHOMCKUILe cyOjeKiliu.

Iepyetiyuuitie Ha MmeZyHaApOOHAWla 3aeOHUUa 3a UOCilelleHO U  YCHeulHO
PeBUIANUBUPaAIbEe HA eKOHOMUJAIlA, JaCHAlla OipedeneHOCHl 34 800€He KOHIUCHICHIIHA
MAKPOEKOHOMCKA UOAUNIUKA U OOCAeOHAllla Ollpedeaba 3a ciipoeedysarse Ha 3ailouHatliuilie
pedopmu bea tioispoeHu co ckaydysarbeitio Ha Stend-byapanmemaroiti co MM® na 30
atipun 2004 Z200uHa. ApaHHCMAHOW 3Ha4ewle U UOCMIABYB8AHE HA KOHIUCHICHIIHA
MAKPOEKOHOMCKA UpO2Zpama, oKycupaHa Ha cooO08eiliHa (UCKAAHA KOHCOAUOAauuja, Ha
HUCKA U cllabuaHa cllaiika Ha uHgaauuja u oopxcysarse Ha Kauauuitieiti 3a 00CACOHO
cilposedysarbe Ha HOCHIOJHAlla MOHelapHa cllpaitiezuja.

Hooopwkaiia 00 MM®, iipeky CKAy4eHUOWl APAHMKMAH, UOKPA] (PUHAHCUCKU
egpexiiu Oeute U cuZHan 3a MeZYHAPOOHUIle UHBECIUUIIOPU 34 HAMAAEH PUSUK U
HeU3B8eCHOCHL U 3HAYUIeAHO cilabuausuparse Ha eKyiiHuitie iexkosu. Taxka, CKay4ysarbeitio
HA APAHNCMAHOTL 3HAYeule U UpUCiail 00 OOUOAHUIIeAHO eKCIlepHO QuHaHcuparbe 8p3
OCHOBa HA CIPAHCKU KpeOuillu U OOHAWUU, WO Upetlicitiasy8a co008eiliHa Ho0OPUIKA HA
HUpouyecoll Ha pesutilaiu3ayuja Ha eKOHOMUjalid.

Bo 2003 zoouna, 3a iips tiaiti 60 Peilybauxa Maxedonuja ipecitiojysauie u mucujaiiia
DCAII (3aeonuura mucuja Ha MM® u Ceeitickaitia 6aHka 60 pamkuilie Ha Upozpamaiiia 3a
OUEHA HA PUHAHCUCKUOT CeKIop), Koja umauie HO3UMUBHU 3AKAYHOUU 3 OUUUOPHOCIIA HA
MAKeOOHCKUOUWl — OaHKapcKku — cucitieMm — HA — pA3AUdHU — 6UOO0BU  UIOKOBU,  3d
uUHCTUyyuoHaanaitia tociasenociti Ha Hapoouna 6anka na Peitybauxa MakeOoornuja
(HBPM) u 3a iupanciiaperiliHoCilia 80 Hej3UHOI0 paboiliere, KaKko U 3a egpuxacHociia u
cuzypHocitia Ha aaitinuoit cucitiem. Co itioa, meZyHapoOoHnuilie pUHAHCUCKU UHCTUUILY UL
20 dotispouja yCUewHOWo KOHBePIUParbe HA MAKEOOHCKUOW (DUHAHCUCKU CUCTLeM KOH
MeZYHaApoOHo UpudghailieHuitie CilanOapou U UPUHYUIL HA DYHKUUOHUDATbe.

Opuenitiayujaiia Ha Peiiybauxa Makedonuja 3a umnitiezpuparbe 80 2a06annuilie
{p206CKU TeKoBU, HeJ3uHailla Ho020ieeHOCl 0a 2u ipugaitiv 0668pcKuilie KOUWIO
HEeMUHOBHO 2U HAMEUIHY8a UHIleZpayujaitia, KaKko u io020MeeHOCld HaA MeZYHAPOOHUOI
¢axiiop Oa ja exayuu 3emjailia 6o céouilie CIUPYKILYpU ce Ho8pouja co o@puUUUjaiHoio
unencitieo Ha Peitybauxa Makeooruja 6o Ceeitickaitia itip2oscka opzanuzayuja (CTO) na 4
atipun 2003 zoouna. Yaencitisoitio 6o CTO 3nauu u jacHa otipedeaba 3a ipomosuparbe Ha
KOHKYpeHilleH amOuerill, koj iipeba Oa UpuooHece 3a H02oaeMd epUKACHOCH, HOBUCOK
Keaauitieitl u o0obap Husoilier Citlanoapo.
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Bo 2003 zo0ouna, HGPM uipodoaixcu co yciiewHaiia ipumena Ha ciipaiiezujailia Ha
iapzeitiuparbe Ha OeBUSHUONL KypC HA OeHapoill 60 0OHOC Ha edpoitio. OOpicysarbeilio Ha
CllabUAHOCIIA HA OeBUSHUOUL KYPC KAKO HOMUHAAHO CUOPO 3HAYUIEAHO UPUOOHece 3a
oopxcyeare HA HUCKA U Cilabuana cillailka Ha uHgaayuja, willo 3Ha4u ycileuiHa
peaausayuja Ha KpajHaiia yea Ha moueitiapraitia noauituxa. Taxa, 2003 Zoouna 3aspuiu co
ilpoceqna ciuaiika Ha uHgpaayuja oo 1,2%, witio e oo ipoexitiupanaitia uHgaayuja oo
1,8%. Ycuiewmnoitio ,,ungaayuono oocue’ e ¢akiiop Koj iupuooHecysa 3a uUpubauXcysarbe
Ha Peiiyoauxa Makeooruja 0o Eepoiickaitia yHUja u HeJ3UHO UOHATUAMOUIHO YCUEUHO
Urllezpuparse.

Bo ciiopeoba co ipeitixoOnuitie 0se 200unu, 60 2003 Z200una moHelapHailia
foautliuka ce cilposedysauie 80 3HAYUILEAHO UpOMeHeill ambueHiu. MmeHo, yciiewHaitia
Quckarna KoHcoaudayuja, 3HAYUILEAHO HAMAACHUOW pUSUK U  cillabuausupauuilie
04eKyB8arba HA eKOHOMCKUIlle cyOjekiliu oiigopuja Upocitiop 3a HocileileHa UpoMeHa Ha
iloctiaseHocitia Ha MmoHeiiapHaitia oauiuuxa. Taka, 6o 2003 200uHa OuHamuxaiia Ha
kamaiinuitie cidailku Ha HBPM iioxkaxcysa ilocilleileHo peaaxkcuparbe Ha MOHeapHaiia
ioauttiuxa. Osa moxce 0a ce cozaeoa ipeo cé UpeKy UpocedHailla HOHOEPUPAHA KAMAIIHA
citiaiika Ha 6aazajHuvkuitie 3aiucu (KOU OCHIAHAA OCHOBEH UHCIUPYMEHI 34 MOHEUapHO
pezyauparse), koja 00 15,2% roaky witio usrecysauie Ha kpajoiti Ha 2002 z2o0una, ce ceede
Ha 6,2% Ha xkpajoiti na 2003 200una. OllepaiiusHaitia GaexcubUAHOCH HA MOHETUAPHATILA
floautliuka ce HOMWIBPOU UpeKy UPUAAZO0Y8arbelllo HA HOCIiA8eHOCia HaA ayKyuuille Ha
b.aazajruqku 3aitucu 60 iexoitl Ha 200unaitia. Taka, 6o aiipua 2003 2o0uHa ce Upemura KoH
AyKuuu Ha UPUHUUILO ,, lleHOep cO UBHOCU' co (urcHa kamaitina citiaitka 00 7%, 0o0eka
80 OKIllOM8PU HOBIIOPHO bea 8068e0eHU ayKuyuuille HA UPUHUUION ,, TlleHOep CO KaMaiiHU
ciiaiiku, 0OHOCHO, [A3apHO hopmuparbe HA KAMAMIHUIE CIHAUKU CO AYKYUPare 00
citipamna Ha baHKuitle.

Oopicysarbeitio Ha O0eBU3HUONWL KYpC HA CllaOUAHO HUBO, KAKO HOCPeOHA
MOHEapHa uea, U HOHAlamy HameliHysa ioitipeba o0 akiuuseHa yaoza Ha HBEPM na
Oesusnuoiti tazap. Ilpuitioa, co Uaxkeitioitl usmeHu Ha Hpouucuilie 80 OOMEHOUW HA
Oesu3aHoitio paboilietbe (60 HACOKA Ha Ul0zoaema aubepaasusauyuja), Ha Kpajoill Ha jaHyapu
2003 200una 3ailo4Ha HOBUOTL HAYUH HA paboitierse Ha OesusHuoil iazap. Osa loopaszbupa
pamuoupasto yudecitieo Ha HBPM, witio iwipeba 0a 6uoe 6o ¢hyHruyuja Ha ilozoaema
epuxacrociti Ha paboilierbeitio Ha O0eBU3HUON [a3ap U OUMUMAAHA AAOKAUUA HA
Oesusnuitie cpeociiea. Bo iiexoiti na 2003 zoouna HBEPM tiocitiojano uHiliepseHupaute Ha
0eBU3HUOI 11a3ap 3a 0a ce HAOMUHe OUCKPelaHuailla ilomezy ilobapysavxkaiiia u HoHy0aila
Ha Oesu3u, Upu Willo uHillepseHyuuilie bea 860 HACOKA HA KYMYAAUUBHA HEMLO-UpoOaxcoa Ha
Oesu3su. Baxeailia tiociiaseHociti Ha UHIlepBeHYULIle OeAYMHO [a pepaeKitiupa MOICHOCILA
Ha dpettiiipujaitiujaiia ca0600HO O0a paciioaazaaili co OesusHuille cpeocitiea (u co ioa,
[lOHUCKA UOHYOa HAa 0e8u3l), KAKO U HOHAUIAMOUMHOIIO 00pXcy8arbe HA Oepuuyuili Ha
{HeKOBHAla CMETKa 00 UAAIIHUOT OUAAHC (WO OefllepMUHUPA HEHOBOAEH OOHOC TloMedy
ilobapysaukaiia u HoHyoaitia Ha Oesusu). M ilokpaj wioa, Opyitio OesusHuilie pe3epsu
3abeaexcaa Uopacili HaA ZOOUUWIHA OCHOBA U Oea 3A0PHAHU HA A0eKBAHO HUBO 00 4,7 -
MeCeuHa UOKPUEHOCHI Ha YB8030il, Upu peOOB8HO Ccepsucuparbe Ha 008pCKuille KOH
HaosopeuiHuille kpeouitiopu. U ilokpaj 32oaemysarseitio Ha HA08OPEULHOTIO 3A00ANCYBAIbE
(8xyitnuoii 0oaz oociiuzna 1.813 muauonu CAJl Odoaapu), Peitybauxa Maxeoonuja u
floHaitiamy e oea 00 Zpyiailia Ha HUCKO, OOHOCHO, yMepeHO 3a0oaxceHu 3emju. Ilpuitioa, 60
COAACHOCHL €O BAAYIHATA CUIPYKILYPA HA HAOBOPEWHUOWL 0042 U UPOMEHAld Ha
8peOHOCIlla Ha amepuKaHckuoii ooaap, 84,7% 00 topacitioili HaA 8KYUHUOUW HAOBOPeEUleH
ooaz 6o 2003 zo0una 2u pe@aexiiupa HUOUMUBHUIE KYPCHU Pa3auku (200UHUOTI
flopacii Ha HadsopewHuoitl 0oaz usnecysauie 177,6 muauona CAJ ooaapu, 00 kou 150,4
muauonu CAJl 0oaapu ce 0OHecysaaiti Ha KyPCHU PA3AUKIU).

Hacupoitiu 3naquitieanoitio pedyyuparbe Ha OUCKaaHuoil oepuyuiti u ycileHoo
00pPXHCYBAFbE HA UYEHOBHATA CIIAOUAHOCH, BUCOKUOT Oehunuill 60 MeKOBHATUA CMETUKA HA
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ilaaitinuoii buaarc ce 3aopxca u 6o 2003 2o0uHa, iiped cé OeiliepMUHUPAH 00 WP2Z08CKUOTI
Ooepuyuiu. Ilpuitioa, Gipusaiinuitie wparcgepu u doHaiiamy ja 3a0picaa OOMUHAHITHATILA
flo3uyuja 60 puHancuparbeitio Ha Oehpuuyuitioill, 000eKa CIPYKIypaitia Ha KauuitlasHaita u
¢uHancuckailia cmeilika yKaxysa Ha uHoilipebaitia 00 CHiUMyAUparbe HA CUPAHCKUille
OUpeKHU UHBeCTUULUU, KAKO HOMEHUUJaAHO Keéaauileitien 1 UpoOyKIlUGeH U380D HA
¢unancupare. Ceiiak, 6o 2003 zo00umna Oepuyuitioti 60 illeKOBHAIlA cMmeilika Oeuie
3Hauuitieano peoyuyupar (usnecysauie 6% 00 B/II), iipubauxcysajiu ce KOH UCKYCHIBEHO
yitigpoeHuoil 00pxcaus oegpuyuiti 00 5%.

TonaitiamouiHoilio jakHere Ha 008epbailia 60 OAHKAPCKUONL CUCiieM U 3acUreHUTlle
iipehepenyuu 3a witieoerbe 60 pamkuitie Ha oguuyujarHuilie OAHKAPCKU KaAHAAU ce
{omspouja co KOHMWUHYUPAHUOW paciti Ha Oelo3uitinuoill dotlenyujan. Taxa, 8KyiHuilie
Oeilo3uitiu Ha UpUBAIHUOI ceKilop 60 bankuilie 6o 2003 200uHna ociusapuja 3Ha4vuitieneH
me2yzoouuer iopaciti 00 26,8%. Bakasaitia OuHamuxka Ha Oeilo3uitiuitie moxce 0a ce 00jacHu
CO UHIUEH3UBUPAHAINIA eKOHOMCKA aKMUBHOCHI U UOBUCOKOWIO HUBO HA 00X00,
{HoBUCOKUOI Kpedubuauitieitl Ha OAHKAPCKUOTL CUCTleM, KAKO U CO HAMAACHUOU PU3UK,
OOHOCHO, TUomanaitia HeuszsecHocili. Ceilak, 0ea 00 OOUOAHUINEAHUONL OelO3UilleH
fotlleHyuUjan e 2eHepupar 00 UCHAAILAa HA PeOOBHUIe Paitii Ha OPICABHUIle 0O8P3HULU
3a Clapoiio 0e8U3HO wiitieOerse, Upu witlo bea 3abenexcanu upegeperyu 3a 3a0picysarbe
Ha o8Ue CpeoCiliBa Ha cmeilikuilie Ha OaHkuitie. BoeOHno, OomuHanilien Oea 00 o08ue
cpeocitisa Oeute 3a0pHcaH 60 OeHAPU, WO YKAXY8d HA JakHere Ha O0osepbaitia 60
domawiHaitia eanyitia. Osa ce iloitispoysa 1 co BUCOKAILA MeZy2Z00ULUHA CIUANKA HA PACill HA
Oenapckuitie Oetlo3uitiu 80 6anxuitie 00 32,9%. Ilosuitiusna Ounamuxa 3abenexcaa u
Oello3uitiuitie OeHOMUHUPAHU 80 CHIPAHCKA 8aayilla (2o0uuter topaciti 00 23,7%), 0eaymHo
KaKo focaeOuya Ha MOXCHOCUA Ha Upeiiiipujaiiujaitia ca0600HO 0a paciioaazaaiti co
Odesusnuitie cpeocitisa. Bakesuitie Osuicerba Ha Oello3UIHUON HoileHyujan Ha OanKuile
pe3yailiupauie co 8UCOKU Me2yZOOUUHU CIAUKU HA HOPACl HA MOHelapHuilie azpe2ailiul.
Taka, monemiapruitie azpezaitiu M2-0enapcku dea u M4 3abeaexcaa zoouuwier opaciti 00
15,6% u 18,1 %, coooseitiHo.

Bo wexoiu na 2003 200una, 6aukuilie akKiiuHO 20 UOOOPHCY8AA UPOUeCOill HA
UHTUEH3UBUPAE HA eKOHOMCKAMA aKMWUBHOCHL UPeKy 3aCUneHO KpeOulliuparse Ha
ilpusaitinuoiu cexiiop. Taka, ipowupysarseitio Ha Oello3utiHailia 6a3a (lo8UCOK KpeOouilleH
floilleHyujan), 3HAYUILLEAHO HAMAACHUONL DU3UK, OOHOCHO, HOBUCOKUONL OOHUlleill Ha
KOoMUilleHitiuitie, pouupysarseitio Ha HoHyOaiia Ha Kpeouillu (606e0y6arbe Ha HOBU 8U00BU
Kpeouttiu u Ousep3upuyuUpaHu ycao8u Ha Kopucitierbe Ha Kpeouiliuilie), HamaleHaila ueHa
Ha Kpeluitiuille, KAKO U HUOHAUAMOWHATUA Aubeparu3ayuja Ha O0eBU3HOWO paboilierbe
(MONHCHOCIL 3a 0e8U3HO KpeOuiliuparke Ha cuilie 3auHitiepecupanu cyojexitit) pe3yaiiupaa co
citiaiika Ha dopacili Ha Kpeoutmluparbeitio Ha tpusaitinuoii cexitiop 00 18,8%. Ipuitoa,
00HOAHUNeAHU PUHAHCUCKU CPeOCilisa bea arouyupanu ilpexy Oankuille U Kaj HaceaeHueiio
U Kaj upettilpujaiiujaitia, 2eHepUpajKu UOSUIHUBHU UMIYACU 34 CHIUMYAUDArbe HA
€KOHOMCKUOUL pacill.

Bo 2003 Z2o0una, iosuitiusen iipeHO Oeuie 3abenenman u 60 OOMEHOW Ha
KamamHaia doauiuuka Ha OaHKuitie, UpU Willo aKilueHUille U UACUBHUIE KAMATUHLUL
citiaiiku tokaxcysaa ileHOeHuUja Ha Hamaaysarve. [lpuitioa, idpomenuitie Ha KAMAHUILe
CILATIKU Ha OAHKUITLe B0 204eMA MEPKA KOPECHOHOUPAd CO UpOMeHeltlailla HOCIiageHO Il Ha
MOHeltlapHaitia oauitiuxa (ocobeno 00 aipua 2003 200ura), cuzZHasusupajiu ozoaema
PeCUOH3UBHOCIL Ha OanKuille Ha MOHeWlapHuitle cuzHaau. Bo ipocek, Upoceuraitia
[HOHOepUPAaHa aKUEHA KAMATUHA CHIAUKA (HA KpailkopodHuille 0eHapcKu Kpeouilill) 60
2003 2o0una usnecysaute 16%, witio 60 0OHOC HA UPOCEKOUW 00 UpeXOOHAilla 200UHA
iipeticitiagysa Hamanyearse 00 2,4 iipoueHitinu iioena. Ilomarky UHIIeH3UBHO HAMANYBAH>E
bewe 3abeaexwano Kaj UpocedHAla HUOHOEPUPAHA UACUBHA KAMAUHA CUIAUKA Ha
itipumecednuitie OeHapcku Oeilo3uitiu (koja 6o tUpocek usHecysauie 8% U e HUOHUCKA 80
00HOC Ha HpeitixoOHaitia 200una 3a 1,6 iUpouyeniinu ioenu). Bakxeuitie Osuxcersa
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pe3yalliupaa co CileCHy8arbe Ha UpocevHaila kamaiina mapeuna 3a 0,8 ipoyeHiiunu ioeHu,
WO YKAXCY8a HA HOUMUBHU O8UNMCEHA 60 OOMEHO HA e(PUKACHOCIIA HA paboilierbelllo Ha
OanKuitie U HUBOTIO HA KOHKYPEHUUjA 80 OAHKAPCKUOWL CUCTUEM.

Ilpouyecoiti Ha xapmoHU3AUUja HA 3AKOHCKAlA pezZyaailluéa 60 3emjailld co
MeZYHApOOHO Hpucpaitieruitie citiaHoapou ipoooaxu u 6o iiexoiti Ha 2003 zoouna. Taxa, ce
Haiipasuja usmernu 60 3axonoitl 3a HBPM 60 Hacoka Ha HOHAAMOULHO 3204eMY8atbe Ha
citietieHoill Ha He3asucHociti Ha HBPM u tiosucoxa mpanciapeHiiHoCill, KaKo OUuiliHu
ipettiilocitlasku 3a e(pUKACHO U YCUeWHO (PYHKUYUOHUparbe Ha ueHiupaanaitia o6anka. Q0
0cobeHO 3Hayerwe e uaMeHailla Koja upeosudysa yeaocHa camocitiojrociti Ha HBEPM tipu
u360poill HaA PeNUMOIL Ha 0e8U3eH KYPC, WO e 80 (PYyHKUUja Ha YCileuHa peaiusayuja Ha
KpajHaitia uea Ha MmoHellapHaiia UHoauttiuka. BoeOwo, usmenu 6ea HailpaseHu u 60
3akoHoitl 3a banKu Kou wipeba 0a 0803MOXCAl U0Z0AeMaA CUZYPHOCI, CHiabUAHOCIE U
epuxacrociti 60 yHKUUOHUParbeitio Ha OaHKapcKuoml cucitiem. Bo 3akonoiti 3a 0e8u3Ho
paboitierbe OUIUHA UIMeHA UPeUiCiliasy8a MOXCHOCIIA Ha banKuille 0a 000bpysaaiti 0esuU3HU
Kpeouitiu Ha cuille 3auHiliepecuparu cyOjexiliu, He3a8UCHO 00 HUBHALA HAMEH.
Haiipasenuitie usmenu 60 3axoHckailla pezyaailiuéa ce 60 (QyHKUUja HA UOHATUAMOUIHA
KOHBepZeHUUja KOH MeZYHAPOOHO UpuaitieHuitie cllanoapou u upaxiiuku, wito ipeba oa
0603MOXMCU  TOOpP30 U HoeurkacHo uniiezpuparbe Ha Peitybauxka Makedonuja 60
2n06aanuitie eKosL.

Haciipoitiu  io3uitiu6ruitie leHOCHUUU 60 OOMEHOMI HA O0O0pIY8arbe HA UeHOBHAINA
CHIabUAHOCI, OUHAMUSUPALLE HA eKOHOMCKUOM pacili u cilabuano u oeduxkacho QyHKuuoHuparse
Ha OAHKAPCKUOI CUCIlieM, Kay4deH Hpobaem Ha MAKeOOHCKATA eKOHOMUJa U HOHAMIaMy OCHIanysa
sucokaitia cilaiika Ha Hespaboitienocii. Taxa, 6o 2003 200una 6beuwte 3abeaexcana cillaiika Ha
Hespaboitienocii 00 36,7%, witio ipeiticiiagysa zoouuien opaciti 00 4,8 ifpouenitinu HoeHu.
Baksoittio fipodaabouysarse Ha poOAeMOITl HA 8UCOKA CIIPYKILYPHA He8PAOOTHeHOCTI YKAXNy8a Ha cé
yiitle Apucyitinuitie HeZailueHU eexiiu 00 HUpoyecoili HA WPAH3UUUJA HA €KOHOMUJAila KOH
ftazapro Oedpurupanu Apunuuiiu Ha QynkyuoHuparse. Boeono, osa yiiaitiysa ma ioitipebaitia 00
HOHATHAMOWIHY  CHAPYKTAYPHU pehopmu, wou 6u 3Hadeae epurkacHo UpeclpyKiiyuparbe Ha
eKOHOMUJailla, Kpeupare Ha 00604eH Kallayuitieill 3a ailcopbuparse Ha 0ea 00 paboitiocilocobHOIO
HaceneHue, HAMAAY8arbe HA HpobaeMoill Ha He8paboitieHoClia U H0000pYy6arbe HA HUBOMHUO
ciiandapo.

Bo 2003 zoouwa, Peitybauxa MakeOonuja ja tioiepou ceojaitia opueHiiauuja 3a
uHillezpuparbe 80 2a00aaHUille WP2o8cKU U Kaluilaanu idexosu. Yaencitisoitio 6o CTO,
KaKo u UOHAAMOWHAa aubeparuzayuja Ha KauuitlaiHuille lekosu, ipeiiciiasysaaitl
foiiepoa 3a Kauauuitleilol Ha 3emjaitia O0a ce coo4u co Upedu3suyuille KOUWO 22U
HameltiHysaaiti osue WpeH0os8uU. BoeoHo, llepmaneHiiHUOML Tpoyec HA XAPMOHU3AUUJA HA
3AKOHCKAWIA PAMKA €O MeEYHApOOHO Upudpaitienuilie UpuHyuily, a o0coOeHO CcO
iloctuasenuitie Espoiicku oupexiiusu, 3Ha4u U Hocitlagy8arbe OCHO8A 34 U0AecHA U Hobp3a
MeZYHapOoOHa uHillezpayuja.

Hsuxcervaitia 6o 2003 2o00una ykaxcysaaiti Ha HOCMEHeHO pPeSUTAAUIUPARE HA
eKoHoMUJailla, WO OeAyMHO 20 00pa3yséa U 600eweilllo HA KOOPOUHUPAHA U
KOH3UCIEHIHA MAKPOeKOHOMCKa UHoauitiuka. Q0 ocobeno 3Hauerbe e yCUeuHOoo
(pyHKUUOHUparbe HA PUHAHCUCKUOWE CUCTliem, Yuja paciieyka cllabuaHocil U e(pukacHocil
beue tioitiepoena u co tosuitiusHuitie iomeciysarwa 60 CAMELScymapruoit pejitiunz Ha
6ankuitie (60 2003 200una eOna b6anxka 0obu Hajeucox cymaper pejiiunz ,, 1, a bpojoiti Ha
b6auku co cymapen pejitiunz ,, 4" e namanen 00 ocym bauxu 6o 2002 z2o0una Ha ueiliupu
b6auxu 6o 2003 zoouna). Pacitieuxaitia citiabuaHocii u eukacHOCitl HA YUHAHCUCKUOTT
cucitieM, 80 KOMOUHAUUJA CO OOPICYBAHEIl0 HA MAKPOEKOHOMCKAA CilabUAHOC U
Hallopuilie 3a HOHAAMOUIHO UPeCUUPYKIULYUPArse HA PeaaHUoll CeKiop HaA eKOHoMUujaiia
itipeba Oa [puooHecaill 3a OCHIBAPYBArbe HA UOBUCOKU CHIAIKU HA eKOHOMCKU paciti u

K6aaullleilleH eKOHOMCKU PA360].
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HBPM u 6o 2003 zoouna ja iioitiepou ceéojailia jacHa oiipedeaba 3a cilposedyesarse
HA MOHEMAapHa HOAUTHUKA HACOYeHA KOH OOPXCY8are HA HUCKA U Cilabuana cllaika Ha
ungaayuja. BoeOHo, KOHMMUHYUPAHOUIO YHaUpedysarbe Ha OaHKapckaitia cyilepsusuja
[IpUOOHeCy8a 3a YCileuHO 00pxcysarbe Ha (huHancuckaiia ciiabuarocii. Poxycuparseitio Ha
YeHOBHAla U (QUHAHCUCKAITA CIHAOUAHOCT Upelicilasysa YCleuHa KOH8epZeHUUuja Ha
HEPM komn tlocitiagenociia Ha moOepHuUille YeHIIPAIHU 6aHKU 80 passueHuilie HA3ApHU
exoHomuu. Ilpexky ycilewHaitia peaaudauuja Ha osue uyeau, HBPM u iloHaiiamy
{IpUOOHECYB8a 3a Kpeuparse io8oaeH aMOUeHIll 3a 00A20POYeH 0OPHAUE eKOHOMCKU PA36O).

Croiije, maj 2004 zooura 0-p Jbybe Tpiiecku
I'ysepnep u Ilpeiticeoaitiea na Coseiioiti Ha
Hapoona 6arka na Peitybauxa Maxeoonuja
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|. EKOHOMCKH IBHKE€Ha BO cBerot!

I'mobanunte ekonoMmcku TekoBu Bo 2003 ropmHa Oea MO TOJIEeMO BIIHMjaHWE Ha
HEEeKOHOMCKH (pakTopH, Kako IITO ce BojHaTa Bo HMpak, emnmpemmjaTta Ha ,.capc” H
MefyHapofgHaTa 60p6a mpoTHB Tepopu3MOT. HemsBecHOCTa Off MOHATAMOIIHOTO OJBIUBAHE
Ha HaCTaHUTE ce Ofpa3d HEraTUBHO BP3 €KOHOMCKHMOT pacT BO IpBaTa IOJIOBHHA O
roguHaTa. Cemak, BO BTOpaTa IMOJOBHHA Off TOAMHATa OpP30TO 3aBpIIyBam-€ Ha BOEHATa
oan3uBa BO Mpak W BOCIOCTaBYBAHETO KOHTPOJIA BP3 BHPYCOT ,.capc” OBO3MOXKUja
MHTEH3MBUPAakhe Ha eKOHOMCKaTa akTUBHOCT (ocobero Bo CAJl, Bo JanoHuja U BO HEKOU
menoBu Ha Asmja). Taka, eKOHOMCKHOT pacTeX ja OCTBapH MPOeKTUpaHaTa cranka of 3,2%,
ITO MpeTcTaByBa mopact of 0,2 MpOLEeHTHH NMOEHH BO OHOC Ha NPETXOfHATa TOAMHA.
MakpoekoHOMCKaTa TOJNHTHKA BO TNOBEKe 3€Mju [ejyBalle KakKo IOTTUKHYBad Ha
eKOHOMCKHOT pacT. KamaTtHure cranku 3abenexaa naj Bo CAJl, Bo EY u Bo moBeke 3emju
BO pa3Boj, a UCTO Taka M (pucKajgHaTa MoiuThKa Oetre penakcupaHa Bo CAJl m Bo moBeke
a3MCKU 3eMju. MakKpOeKOHOMCKHTE CTUMyJalui (eKClIaH3MBHA MOHeTapHa M (pucKajiHa
nonmutnka) Bo CAJl m Benmka Bpuranmja ocobGeHO TNpHoOHecoa 3a OCTBapyBame Ha
MOBHCOKY CTanKH Ha pacT (2,6% u 1,7%, cOOgBETHO) 3a pa3imKa Off €eBpO-30HaTa Kajie IITO
nmpocevHaTa cranka Ha mopact Ha BJII1 u3necyBamre 0,5%.

ExoHOMCKHMOT pacT Oelle MpoceieH co MOopacT Ha cBeTckaTa Tprosuja of 2,9%,
cnopepeHo co 3,2% Bo 2002 roguHa. [IBIKEHETO Ha UEHUTE Ha TPUMAPHUTE MPOU3BOAM BO
2003 ropuHa BapHupalle BO 3aBICHOCT Off BIIljaHUETO Ha reononuTruKuTe pakTopu. Llenara
Ha HadraTa oCTArHA 34,8 aMEPUKAHCKY [oTapu” 3a Gapell mpef] MOYETOKOT Ha BOjHATA BO
Hpak, a Ha TOYETOKOT Ha Maj Taa ce cBefle Ha 23 momapu 3a OGapen. Ha kpajor ma 2003
rofuHa IleHaTa Ha HadraTa gocturHa 30 gomnapu 3a Gapen. LleHuTe Ha mpUMapHUTE U Ha
MHJIyCTpUCKUTE J00pa ce 3rojemuja 3a 5,0% ogHocHO 3a 12,8% BO OgHOC Ha MpeTXOfHATa
roguHa. [IpuToa, crankata Ha WH(IaNWja BO pa3BHEHNUTE 3€MjH M BO 3eMJUTE BO Pa3Boj
OCTBapH IOpacT BO OJHOC Ha IPEeTXOfHaTa roguHa u usHecysauie 1,8% u 5,9%, coofBeTHO.
3emjuTe BO TpaH3WIHFja OCTBaphja MOHUCKA cTanka Ha wHpIanmja (9,7 %, Hacnporn 11,1%
KOJIKY IIITO OCTBapHja BO IIPETXOHATA TOANHA).

! Amammsara ce 6azmpa Ha IMF World Economic Outlookgenrremepr 2003 ma EBRD Transition Report 2003.
2 1lena Ha ,,6peHT™ cypoBa Hadra no Gapeu.
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Tabema 1
CesleKTHpaHU MHOMKATOPH 32 CBETCKAaTa eKOHOMM]a
1999 2000 2001 2002 2003
(BO mpomneHTH)

Peanen nmopact Ha OpyTO TOMAITHAOT 3,6 4.8 2.4 3,0 3.2
PasBuenn 34 3,9 1,0 1.8 1.8
3emju BO 3.9 5,7 4,1 4,6 5.0
3ewmju BO 4,1 7,1 5.1 42 4.9

ITopacr Ha cBeTckaTa 58 12,6 0,1 32 2.9

Cramnka Ha
PasBuenn 1.4 22 2.2 1,5 1.8
3ewmju BO 6,5 58 58 53 59
3emju BO 444 20,7 162 11,1 9.7

Henu
Hadra 37,5 570 -140 2.8 142
[Tpumapun -6,7 4.5 -4,0 0,6 5.0
WNupycrpuckn -1.8 47 2.4 26 128

(BO npouenTu og BTT)
Cranka Ha 23,0 23,6 231 234 2373
MuBectninn 232 235 231 229 232

HWsBop: IMF World Economic Outlook, September

1.1. Pa3Buenu 3emju

Crankara Ha TOpacT Ha OPyTO MOMAIIHHOT IPOU3BOJ BO Pa3BHEHUTE 3E€MjH TO
3afp:ka HUBOTO of mperxomHata ropumHa (1,8%). Hocurennm Ha mopacror Gea CAJl u
J aHOHHja Kou ocTBapuja nopact of 2,6% u 2,0%, coofBeTHO, 3a pa3iuKa Off [IBaHaeceTTe
3eMju Ha EBpornckaTta MOHeTapHa yHHWja Kaje 6eme PETHCTPUPAH MUHUMAJICH MTOPACT O
0,5%. BxynnaTta gomaniHa Ho6apyBaqKa BO pa3BHeHHUTe 3eMju ce 3rosnemu 3a 2,1%, npu
NOJAMHAMWYEH TOpacT Ha jaBHaTa MNOTpomryBauka (2,6%) BO OFHOC Ha JIHYHATA
norporryBauka (1,9%). IIpoceunara cramka Ha HeBpaOOTEHOCT BO pa3BHEHUTE 3eMjH Ce
srolemu 3a (0,3 TpONEHTHH TOEHW [OCTUTHYBajKu 6,7%, Tpm INTO MopacT Oere
perucTpupaH Kaj CHTe 3eMju BO TpylaTa, coO HCKIy4JoK Ha ['puuja u Ha Benmka Bpuranuja.
[Mpoceunara cranka Ha nHIanuja Bo pa3pueHnute 3emju Bo 2003 roguna 3abenexa ymepeH
nopact u wu3HecyBamie 1,8%. IloromemMmoT mopact Ha YBO30T BO OJHOC Ha W3BO30T
OpHUoHece 3a 3roJeMyBalbe€ Ha HEraTHBHOTO Calilo Ha TEKOBHaTa CMeTKa BO TIpylaTa
pasBueHn 3eMju, JocturHyBajku 2452 munmjapau CAJl monapu (ogaocHo 0,9% opm BIIT).
Cenak, TOKOJIKY Ce MCKIIyYN UCKIYINTeTHO BUCOKNOT fAecpumut Ha CAJl (553,3 Munumjapau
CA]Jl ponapm), OCTaHATHTE pa3BHEHW 3eMjH MMaaT Cy(pUIUT Ha TEKOBHATa CMeTKa Off
maTHUOT Gmitane Bo uszHoc of 308,1 munujapga CAJl fonapu.
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Ta6ena 2
CesleKTHpaHu €KOHOMCKY MHIMKATOPH 32 Pa3BUEHUTE 3eMjU
B'HH I/IH(bHaqua Cranka Ha CaJIHO Ha TEKOBHaTa
(peanen nopact (Bo %) HeBpaboTeHocT | CMCTKA Ha OumaHcoT
BO %) (Bo %) Ha Iakama
(BO MITTHjapaX
CA]Jl nonapn)
2001 2002 200312001 2002 2003]2001 2002 2003] 2001 2002 2003
Passuenn 3emju 10 18 181122 15 18159 64 6,7 ]-190,9 -186,6 -2452
EMY 1,5 09 05124 23 20|80 84 911 11,8 612 624
Tepmanmja 0,8 02 - 19 13 10179 86 95| 09 46,1 57,0
dpanumja 21 12 05118 19 19185 §8 95| 230 259 214
T'puyja* 41 40 40134 37 401104 99 98| -72 -82 -113
CAJl 03 24 26|28 16 21|48 58 6,0 |-393,7 -480,9 -5533
Janonmuja 04 02 201-07 -09 -03]50 54 55| 878 112,7 1211

Hssop: IMF World Economic Outlook, September 2003

* Kaj crankaTa Ha nH(pmanuja e gageH BT nedmatopor.

Crankata Ha mopact Ha BJIII BO eBpo-30HaTa’ KOjallITO € HajBaXke€H TPrOBCKH
naptHep Ha Penybnuka Makepgonuja mpofgoiku fa omafa u Bo 2003 roguHa (mpu mTo
cramnkata Ha pact ce cBefie Ha 0,5%). [IpuToa, riiaBHE FreHepaTOPH Ha HUCKMOT €KOHOMCKHU
pacrt ce cimabaTa JUYHA MOTPOINIYBAavKa W anpecujanujaTa Ha eBpoTo. Taka, mopacToT Ha
JINYHaTa W Ha jaBHaTa moTpollyBauka wu3HecyBame 1,1% u 1,6%, coopmBeTHO, a
KOHTHUHYUpaHaTa alpecHjalyja Ha €BpOTO BO OJJHOC Ha aMEPHUKAHCKUOT JoJiap MpHUoHece
3a MOAMHAMHWYEH MOpAcT Ha YBO30T BO OJHOC Ha M3BO30T. MH(uianmjaTa BO €BpoO-30HATa
(MepeHa MpeKy XapMOHU3UPAHUOT WHIEKC Ha Tpomonu Ha kuBot — HICP) Bo 2003 ropuna
n3HecyBale 2,0%, cnopefgeHo co 2,3% KO;Ky IITO M3HECyBallle BO MPETXOJHAaTa TOfWHA.
HamanyBawkeTo Ha cTamkaTa Ha WHHQJIandja € BO COMNIaCHOCT CO MOJWTHKAaTa Ha
EBpornckara neHTpanna 6anka (ELIB) 3a octBapyBambe Ha cranka Ha uHpaanuja 1o 2,0%
Ha cpefieH pok. CrankaTta Ha HeBpabOTeHOCT ce 3rosieMu 3a (),7 TPOLEeHTHH TIOEHH BO OHOC
Ha 2002 romgmHa pocturnyBajkm 9,1%, mpm mTo mopacT Ha HeBpaboTeHocTa Oelle
perucTpupaH BO PEUNCH CUTE 3eMjU Ha Y HUjaTa.

Ilo TpUrOAMIIHOTO KOHTUHYHPAHO OCTBAapyBame HAa HHUCKHU CTAllKW Ha €KOHOMCKH
pact, Bo mpBara nosjoBuHa Ha 2003 ropguHa repmaHckaTa €KOHOMHja Bile3de BO (pasa Ha
penecnja’. Tlpuroa, crankara Ha HEBPabOTEHOCT IO [JOCTHTHA HAjBUCOKOTO HUBO BO
nociegHaBa jekaga (co mckiaydok Ha 1997 ropmHa Kora usHecyBame 9,6%). Jlomara
cocTojba BO HajrolleMaTa €KOHOMHja BO YHHjaTa T'M OrpaHHYyBa MOXHOCTHTE 3a
3aKNBYBakhe Ha €KOHOMCKaTa aKTHBHOCT BO PETHOHOT, a BOEJHO C€ Ofipa3yBa HETaTHBHO U
Bp3 MaKeJOHCKaTa e€KOHOMHja. I'epMaHHWja e IJIaBeH TProBCKU NapTHep Ha Pemy6Oiuka
Makepnonmnja, npu mrto 20,4% opn MakegqoHcknoT n3Bo3 BO 2003 roguHa Oemie miracupad BO
I'epmannja. [IpomonujaTa Ha makeTot pecpopmu (Arenma 2010) o cTpaHa Ha repMaHcKaTa
BJIaJ]a, KAKO M BPAKaWkETO Ha JOBEpOaTa Ha JIEJIOBHUTE CyOjeKTH KOH KPajoT Ha OJUHATA,
maBaaT Hajiexk 3a ymepeH pact Bo 2004 rommuHa. I'pumja, Koja € BTOPHUOT Haj3HAYacH
TPrOBCKHU NapTHep Ha PenyOinka MakenoH#ja IpOOJKY fla OCTBapyBa CTallKa Ha pacT Hajl
4%, mTO ce JOKM Ha MOPAacTOT Ha [JoMalllHaTa HoOapyBauka M 3roJleMeHaTa
MHBECTHLMOHA aKTUBHOCT nopagu Onumnuckure urpu Bo 2004 ropuna. Ilpurtoa, Bo 2003
roguHa MakeloHHja TO 3TOJIeMH M3BO3HMOT IUlacMaH KOH I'pumja 3a 54% Bo opHOC Ha
IPEeTXO[HAaTa TOIMHA.

3 Bo oBaa rpyna BJIETyBaaT [BAHAECETTE 3eMjU-WIEHKHN Ha EBponcKkaTa MOHETapHA YHH]A.

* OcTBapeHN HETATHBHY CTAIIKH Ha pacT BO IIPBHUTE JIBa KBapTala.

5 Mepeno mpeKky WHIEKCOT 3a fenoBHH oueKyBaba MPO ma MHCTHTYTOT 3a eKOHOMCKH HUCTpaXkyBama BO
Munxen.
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Bo 2003 rommHa aMepuWKaHCKaTa €KOHOMHja IOBTOPHO Oellle HOCHTEJ Ha
€KOHOMCKHOT pacT OCTBapyBajkm HajBucok mopact Ha B/l Bo rpymaTta Ha Hajpa3BUeHH
semju (2,6%). IlpecBpTHHIAaBO eKOHOMHjaTa Oellle KpajoT Ha BOjHaTa BO Mpak, co 1mTo
3amovYHa ¥ MOCTENEeHOTO BpaKame Ha joBepOaTa Kaj eKOHOMcKuTe cybjekTn. Taka, BeKe BO
BropuoT kBaptan BJII1 ja HagMuHa OYeKyBaHaTa CTalKa Ha TIOpPacT, pef] Cé KaKo pe3ysTaT
Ha 3TroJIeMeHaTa jaBHa NOTPOIIyBayka, KaKo M Ha MMOCTENEHOTO 3TroJieMyBakhe Ha JIMYHATa
noTpomryBauka. ®PuckanmHaTa MOJUTHKA IO CTUMYJIUpalle €KOHOMCKHOT pacT IpeKy
3roJieMeHaTa MOTpoIlyBadKa BO Of0OpaHaTa W HaMaJleHWTe JaHO4YHM cranku. KamaTHuTe
CTanKy Ha TPUMECEUHUTE IP>KaBHU 3aIMUCH TOCTHTHAa PEKOPAHO HUCKO HUBO of 1,1%, an
MOJTOPOYHUTE KaMaTHU CTalNKHW CE YIITe ce OfIp’KyBaaT HAa HUCKO HUBO. [lopacToT Ha
MPOAYKTUBHOCTA Ha TpyAaoT Bo 2003 ropmHa m3HecyBaiie 4,5%, ITO IpeTcTaByBa KIyueH
¢akTOp 3a OCTBAPEHUOT €KOHOMCKH pacT. Bo yclioBH Ha HOpacT Ha TPOLIOLHUTE MO €ANHALA
Tpyn 3a 09%, mHpmanmjata m3HecyBamre 2,1%, cmopefgeHo co 1,6% Bo mpeTxomHaTa
roguHa. KoHTrHYMpaHaTa fenpecujanyja Ha aMEpUKAaHCKUOT JIoJiap O CpeinHaTa Ha Maj
IenyBallle MOTTUKHYBAauKM Bp3 eKoHoMmujaTa. Op mpyra crpana, neuuuToT Ha TeKOBHATa
cMmeTKa pocrturia pekoppuu 5,1% on BAIT (mopact ox 0,5 NpoOLEeHTHU MOEHU) W MOKPA]
rOJIEMHOT Taji Ha BPENHOCTa Ha JOJIApOT BO OFHOC Ha €BpoTO M jeHOT. [Topact Oermre
perucTpupaH u Kaj Ae(UIUTOT BO OYIETOT Ha IEHTpalHATa BIACT U HA COJy3HUTE P3KaBH
(necunuTOT Ha KOHCONMUAMPAHNOT OyIreT n3HecyBaie 6,0% ox BIIIT). T'onemuoT mopact Ha
OyyeTcKuOT Jle(pUIUT BO MOCIEJHUBE TPW TOOWMHH MOXe fa Ouje ceprmo3eH mpobdsiemM Ha
CpefieH M [OAT POK, Mpejl €€ MOopajd OYEeKyBaHUTE 3TOJIeMyBakba Ha COLMjaIHUTE

TpaHcdepu.

1.2. 3emju Bo pa3Boj

Bo 2003 ropmHa, Bo 3eMjuTe BO pa3Boj berie peructpupan nopact Ha BIIT ox 5,0%,
HacnpoTd 4,6% KOJIKYy IITO HW3HEeCyBallle BO NpPeTXOAHAaTa TOfWHA. AHAJIU3MPAHO IO
PETMOHM, HAjJBHCOKH CTAalKW Ha PacT Oea PETMCTPUPAHM BO PETMOHOT Asmja BO pa3Boj’
(6,4%) u Bo Cpenen Ucrtok u Typumja’ (5,1%). TlogMHAMUYHHOT €KOHOMCKH PAaCT BO
3eMjuTe BO pa3BOj MpHUAOHECe 3a HamallyBame Ha yUeCTBOTO Ha HAABOPEHIHMOT HOJT BO
BIIT 3a 3,2 mpoleHTHN MOeHW, CBenyBajku ce Ha 37,7%. ExoHOMcKara ekcmaH3uja BO
3eMjuTe BO pa3Boj Oellle TpociefeHa CO yMepeHa cramka Ha wuHpmanmja (59%) u
NOIMHAMIAYEH MOPACT HAa YBO30T BO OTHOC HA U3BO30T.

Tabena 3
CeJieKTHpaHN €eKOHOMCKY WHIMKATOPH 3a 3eMjUTE BO pa3Boj
BAIT Wudnanmja Hanmpopemen Camo Ha TeKOBHa
(peanen nopacr (Bo %) JOAT CMeTKa Ha GUITaHC
BO %) (Bo % op BAIT) Ha IUTakaba
(Bo mummjapmu CAJT
2001 2002 2003|2001 2002 2003|2001 2002 2003| 2001 2002 2003
3eMju BO pasBoj 41 46 50|58 53 591401 409 37,7| 259 74,0 65,7
Adpuka 37 31 371129 93 106]610 593 492 -22 -5,9 -3,8
A3mja Bo pa3Boj 58 64 64127 20 251299 274 253]| 356 654 124
Cpenen HMcrok u Typmmja 20 48 511|171 157 135|612 62,7 548] 450 293 40,6
3amagna xemucdepa 0,7 01 11|64 87 109|389 453 441 -525 -149 -135

Mssop: IMF World Economic Outlook, September 2003

Ilo ycnemHoTO crpaByBame CO enujemMujaTa Ha ,,capc” BO PErHOHOT Asuja BO
pa3Boj, EKOHOMCKaTa aKTHBHOCT Ce MHTEH3MBHpallle BO BTOpaTa IIOJOBIHA Off TOHATa (32

 Kuna, Mnpnja, Magonesnja, Manesuja, ®umanmen 1 Tajaany.
7 Ja BkiyuyBa m Manra.
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2004 rogmHa ce OYeKyBa MOBHCOKa CTalmKa Ha eKOHOMCKH pacT). KmHa (Tpera 3emja BO
cBeToT crnopef kpurepuyMor BIIIT) mpopoiku ma ocTBapyBa BHCOKH CTAllKU Ha IOpacT
(7,5%), a ce npeBUAyBa BAKBOTO TEMIIO Jja MPOJOJKKA M BO UJHUHA. 34 OCTAHATHUTE 3eMjU
BO PErMoHOT, WJHUOT €KOHOMCKHM pacT Ke 3aBHCH Of OYEKyBaHOTO 3rojieMyBam€ Ha
JWYHATa TOTPONIyBauyka, KakKo W Off peBUTaIM3anyjaTa Ha WHAYCTpUjaTa Ha
UH(pOPMaLUOHUTE TEXHOJIOTUH.

W nokpaj m3rimegure 3a crabWim3andja Ha COCTOjOMTE BO PETHOHOT, 3€MjUTE Off
pernonor 3anagna xemucepa® MpogoIKmja cO OCTBapyBalhe HAa HUCKH CTAlKM HAa PacT
(1,1%). ApreHTnHa OCTBapHM MO3MTHBHA cramka Ha mnopact (5,5%) 3a mpBoat mno
BJIETYBaHk-ETO BO eKOHOMCKaTa Kpu3a off 1999 ropuna. EkoHOMCKaTa akTHBHOCT BO Bpasnn
ACTO TakKa ce MOJOoOpyBa MO MODKHMYKATa Kpu3a, MefyToa IONATHYKATE pPU3ALA |
npobIeMrTe CO TperoyieMaTa 3aoJKEHOCT ¢@ YIITe IpecTaByBaaT MOTEHIHjallHa 3aKaHa
32 €KOHOMCKHOT pacT.

Bp3oro pemaBame Ha KOH(IMKTOT BO Mpak M 3roleMeHOTO NpPOHM3BOACTBO Ha
Ha(pTa OBO3MOXMja 3rojieMeH eKOHOMCKH pacT Bo 3emjute opf Cpegumor Mcrok (5,1%).
Cenak, HecTabunHaTa Oe30eJHOCHA CUTyallja 1 HaMaJIeHUTe IIeH! Ha HadpTaTa OU MoXKele
la ro 3ab0aBaT €KOHOMCKHOT pacT Bo 2004 rogmua. CramkaTa Ha €KOHOMCKH pacTex BO
Adpuka Bo 2003 rommua m3HecyBamie 3,7%, a 3a 2004 rogmHa ce OueKyBa Taa jja ce
MHTEeH3WBHpa. [IMHAMU3MPAaKHEeTO Ha E€KOHOMCKHOT pacT BO HajCHPOMAIIHUTE 3eMju €
pe3ysiTaTr Ha mogoOpeHOTO BOfeHhe Ha MaKpPOEeKOHOMCKATa IOJUTHKA, 3rOJIEMEHUTE IIeHN
Ha IpUMapHUTe 1oOpa, Kako U JeJIYMHOTO OCIOOOAYBAaHkETO Off JOJITOT MpeKy NporpaMara
HIPC (Heavily Indebted Poor Countries) Csercka 6aHka u Ha MefyHapOJHHOT MOHETapeH
doug (MMO).

1.3. 3emju Bo Tpanzunuja’

Bo 2003 ropwna, 3emjuTe BO TpaH3WIHja TPOAOKHja [la HaIpeayBaaT Cco
CTPYKTYPHHTE I HHCTUTYLHOHAIHATE pechOpMH KOH Pa3Boj Ha IeMOKpaTHjaTa U a3apHaTa
ekoHommja. 3emjure opn llenTpamnomcrouna Eppoma m Bantwukure 3emju (LUEB) rm
(puHaNMM3Upaa MPEeroBOPHUTE 3a IOJHONPABHO 4lIeHCTBO BO EY m ce moaroreyBaar 3a
npucranyBambe KOH YHujaTa Bo Maj 2004 ropuHa. Cenak, co BIeryBameTo BO YHHUjaTa HEMa
J1a 3aBpIIM MPOLECOT Ha TpaH3WIHja Kaj oBHe 3eMju n pepopmuTe Ke Tpeba Ja mpoposrKar,
0COOEHO BO (PMHAHCHCKHOT CEKTOp, jaBHaTa aJMHUHHUCTpallja M YHaIlpeJyBameTo Ha
IeJIoBHATa KiauMata. [IpucranyBambeTo Ha Hajpa3BUCHATE TPAH3UIMOHN €KOHOMHUM KOH EY
M NOTTHKHA OCTAHATHTE 3€MjH fa T'W HHTEH3MBHpaaT pedOpMHUTE CO LEeJl MOCKOPO
uHTerpupamwe Bo EY. Taka, Byrapuja u Pomanuja ce Ha fo6ap nat Bo nperosopute co EY
U HUBHOTO IPUCTallyBalke KOH YHHjaTa ce ouekyBa HajpaHo Bo 2007 roguna. 3emMjure of
Jyroucrouna Eppona (JUE) mpopoikyBaar co yHanpeyBambeTO Ha HUBHUTE €KOHOMUH.
Cenak mpu olleHaTa Ha pe3yJiTaTHTe Tpeba Jja ce Ma NpefBUj] HUCKaTa IOjIOBHA OCHOBA
Kaj IOroleMHuoT fiesio off oBue 3eMju. Bo pamkure Ha 3HJI, pyckaTa eKOHOMHja OCTBaph
Iporpec Bo MoBeKe 00J1acTH U UMIUIEMEHTalljaTa Ha pepopMuTe Tpebda fa MpOROKY BO U
npanHa. Kaj ocranature 3emju Ha 3HJl ce peructpupanu Bapujaliud BO HPOLECOT Ha
TpaH3UIHja, CO OCOOEHN yCllecu Kaj HEKOW 3eMjU W CTarHalyja W yHa3aJyBamke Kaj OHue
3eMju KOMIITO HEOCIeJHO TH chpoBefyBaaT pedgopmure. [onemure Bapujanum BO
€KOHOMCKHMOT pacT Kaj TPaH3MIUOHATE €KOHOMHUH Ce Ofpa3 Ha pa3JIMYHUOT CTEIEeH Ha
neMmokpaTtusanyja. HajpasBueHn 3eMju BO TpaH3HIFja c€ OHUE 3€MjU KOM IIOCTUTHAa BHCOK
CTeNleH Ha JubOepanusalifja U AeMOKpaTuja, JofeKa MaK 3eMjuTe KOHM 3aocTaHyBaaT ce
KapaKTepu3MupaaT Co 3aTBOPEHOCT, c1abo Biajieehe Ha 3aKOHOT U NOJIMTUYKA peNpecH]ja.

#3emMjure oy JlaTuHcKa AMepHUKa.
° LenTpamroncroyna Eppola 1 BanTHuknTe 3eMji (IEB), Jyroucrouna Eppona (JUE) n 3aeguniara Ha
HesaucHn npxkasu (3HJT).
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TaGema 4
CeJIeKTI/IpaHI/I C€KOHOMCKU UHAUKATOPU 3a 3CMjI/ITe BO TpaH3I/IHI/Iia
TekoBHa cMeTKa H CTpaHCKH AUPEeKTHR
BTl WNudnaunja OGHIIAHC Ha TUTaKab MHBECTULUH
(peanen mopact Bo %) (mopacr Bo %) (Bo % on BJIT) (Bo munmmjapau CAJ]
2001 2002 2003 2001 2002 200 2001 2002 200 2001 2002 200
Semju Bo Tpansummja 43 38 47 153 83 68 -46 -48 53 260 278 264
Lentupaanouciiouna Eepotia 25 25 331 55 30 29 50 50 58 188 207 137
Yemka 31 20 30 47 18 02 57 -65 43 55 90 50
Ecronuja 65 60 435 58 36 14 -61 -123 -124 03 02 02
XpBaTcka 38 52 42 49 24 24 37 72 64 14 04 0/
JlaTBHja 79 61 65 25 19 33 95 -78 84 02 04 04
JluTBaHuja 65 67 60 13 03 08 48 -53 558 04 07 08
Tloncka 10 14 30 55 1,7 03 -39 36 29 69 37 40
CnoBauka 33 44 38 71 33 85 88 82 63 1,5 40 153
CnoBennja 3,0 32 23 84 75 6,1 0,2 1,7 09 04 1,7 0,1]
YHrapuja 37 33 30 92 48 47 22 40 714 23 06 13
Jyeoucuiosna Eepoua 46 45 39| 283 115 67 -85 -97 -86| 27 25 37
AunGanuja 68 47 60 31 54 35 62 91 80 02 01 02
Bocta u Xeplerosuta* 45 38 33 32 03 14 -158 200 -15d 01 02 93
Byrapuja 40 48 45 74 59 20 -65 -44 49 06 04 09
Cp6uja u Lpua T'opa 55 40 20 913 214 1200 9,7 -129 -11,7] 02 06 09
MakepoHuja** 45 09 32 55 18 121 65 96 -60 04 01 01
Pomannja 53 49 42| 345 225 145 58 3,5 47 12 11 1.4
3aednuya Ha He3asuUCHU
Oparcasu 60 48 62| 172 11,0 98| -23 -1,5 -31| 45 46 90

WsBop: EBRD Transition report 2003
* IMF World Economic Outlook, September 2003
** JI3Bop Ha nofaronuTe 3a PenyOnuka MakeioH#ja ce COOABETHUTE OUIHjaTHi NHCTATYINN.

ExoHOMCKHMOT pacT BO 3eMjute BO Tpansuiuja Bo 2003 ropmna nsHecysaiie 4,7 %,
HacpoTH 3,8% Bo mpeTxopHaTa roguHa. OCHOBEH HOCHTEJI Ha MHTEH3MBUPAHUOT pacT Oea
3H, omgHocHo Pycuja (6,2%), 4Mj €KOHOMCKH paCT ce JOJXKU HAa BUCOKHUTE ICHU Ha
HapTaTa W OCTaHATHTe NpHMapHH pecypcu. CTpaTermjata Ha pacT Koja ce MOTIHpa
UCKJTYYNBO Ha BUCOKWTE IIEHW Ha MPUPOTHHUTE PECYPCH CO KOU OBHE 3e€MjH M300mIyBaaT
celak € HeofpXKJIMBa W pU3WYHA Ha JOJIT poK. Taka, Bo 2004 rogmHa ce o4eKyBa MOYMEpPEeH
nopacT Mmopajii OYeKyBaHWOT Taj Ha IeHaTa Ha HadTata. 3emjure on 3H] Goratm co
NPUPOIHM pecypcu He ce pOKycrpaaT JOBOJHO Ha pa3BUBambe Ha CTpaTernja Ha eKOHOMCKaA
nuBep3uuKaImja, co MTO OM ce HamaJuia 3aBUCHOCTA Off IICHUTE Ha TPUPOJHUTE PECYPCH.
Ocranature 3emju ox 3H]Jl (kom He ce GoraTm co TPHPOAHH PECYpPCH) ce LEeJOCHO
OPHEHTHpaH! KOH PYCKHMOT Ta3ap u 0e3 MefyceOHa permoHalHa TProBcKa copaboTKa, cO
IITO U HUBHUOT €KOHOMCKHU PacT € OrpaHWYeH Of] JBIKECHETO Ha LIEHUTe Ha NpUMapHUTE
mobpa. M mokpaj 3roeMeHnOT U3BO3€H MOTeHIH]all, AepUIUTOT Ha TeKOBHATa CMETKa Ha
3H]] ce 3ronemu 3a 1,6 npoueHTHH noeHu, JocTurHyBajku 3,1% ox BAII. Op gpyra crpana,
crpanckute pampekTHm wmHBectHium (COWM) Bo 2003 rogmHa pocTHrHaa peKoppHA 9
vuajapaa CAJL monapu, npu mTo Bo A3epbOejiian 6ea mHBecTupanu 2,3 munujapmu CAJL
monapu, a Bo Kaszaxcran u Bo Pycuja no 2,5 munmjapau CAJl pomapu. 3emjute oxg 3H]I Bo
2003 ropmHa 3a MpBIOAT OCTBapHja egHoNmdpeHa cTanka Ha wHpIaumja (9,8%), MefyToa
npocevyHaTa cranka Ha nHgJIanuja ce yiTe € 3HAUUTEJIHO MOBUCOKA Of OHAa BO Pa3BUEHUTE
¥ OCTaHATHTE 3€MjH BO TPaH3WIIN]a.

Exonomcknor pact kaj 3emjute of LIEB Bo 2003 rogmHa wusHecysaie 3,3%.
I[Topactor BOo moBeKe 3emju aknecopu KoH EY ce mgomku Ha 3ajakHaTaTa JIMYHA
MOTPOIIIyBaUKa H 3TOJIEMEHHOT W3BO3. M TOKpaj NMpOEKTHPaHOTO [WHAMHU3Wpamke Ha
eKOHoMcKaTa akTuBHOcT BO 2004 roguHa, mopacToT BO rojieMa Mepka Ke 3aBUCH Off
3a>KMBYBAaKETO HA €EKOHOMCKATa aKTUBHOCT BO EY 1 of IBIKEeHETO Ha IEBU3HUOT KypC Ha

12



Toowwuen ussewtuiaj 2003

eBpoTO. BanTuuknTe 3eMju MPOJONXKHKja CO BUCOKHTE CTalKd Ha pact (5,5%)Y mro ce
IOJIKM Ha YCIIEUTHOTO BOfIeheé Ha MAaKpPOEKOHOMCKAaTa MOJINTHKA U CTPYKTYPHUTE pehOpMH,
Kako n ofgpxkaHoTo HuBO Ha C[IW. Hajromnem npobieM co Koj ce coouyBaaT MoBeKe 3eMjure
op LIEB e BucokuoT OyiieTcku aeuiuT, KOj He € OP3KIUB Ha JOJIT poK (OBOj mpobiem e
0COOEHO M3pa3eH 3apaju noTpedara oOff NCHOJIHYBake Ha KPUTEPUYMHTE Off MacTpuXT co
el BIeryBalke BO eBpo-3oHaTa). 3emjure Ha LEB mpopmomkmja co TpeHAOT Ha
HaMajyBake Ha IIpOcevYHaTa cTanmka Ha mHbpmanmja (2,9%) u ce mpuOImKyBaaT KOH HOIBOTO
Ha nH(IIanyja BO €BpO-30HaTa, IITO € YIITe efleH NPeyCclIoB 3a 3aujieHyBambe Bo EMY.

Bo 3emjure op JUE cocroj6uTe Ha €KOHOMCKH IUIaH ce MNOfoOpyBaaT, HO
HEraTUBHOTO BIIMjaHUE HA MOJUTHYKUTE TEH3MH BO TIOBEKE 3€MjUTE BO PETHOHOT C€ YIITE €
npucytHo. CrankaTta Ha mopact Ha BJII1 m3HecyBame 3,9%, nmpu mMTO 3a MpBIAT Oelre
permcTpupaHa efgHonudpeHa cranka Ha wuHpmanmja (6,7%). I[locebern ycmex BO
cobopyBameTO Ha wmH(pIanmjata mMaa Pomanmja m Cpb6bmja m Ilpna Topa, momeka
OCTaHaTUTe 3eMju TO 3afpskKaa HUCKOTO HMBO Ha wuH(pnanmja. Op papyra crpana,
perucTpupaHo e npojiadouyBame Ha Je(PUIUTOT Ha TEKOBHATa CMETKAa BO MOCIETHUTE
Mecenr Off TOqMHaTa KaKo pe3yJiTaT Ha 3a0aBeHNOT eKOHOMCKH pacT Ha EY koja e rimaBeH
TproBcku naptHep Ha 3emjure off JUE. [1okpaj BUCOKHOT TProBcKH AC(UIUT, 3€MjUTE Of
JUE ocTBapyBaaT M pelaTHBHO BHCOK BKyIEH OyyeTcku fedpuuut''. AnbaHnja ocTBapyBa
HajBUCOK Oynercku Aeduunt (5,8%), MITO cemak MpeTcTaByBa 3HAYUTEIHO TONOOpYBame
Ha nepdopmancute (Oygercku gepuuut of 12,9% Bo 1997 ropmna). PU3UKOT Of ABOjHU
necpumuTn e ocobeHo m3paszen Bo JUE mopagm BeKe MOCTOEYKOTO BUCOKO HUBO Ha
3a[JOJIKEHOCT M HamajleHaTa crpaHcka nomoil. 3emjute on JUE (co uckiydyok Ha
Pomanmja) He ycmeaja ma mpuBIeYaT JAOBOJHO CTPAHCKW WHBECTHIWH BO MEPHONOT Ha
TpaH3WIja CO KOW OW TH 3aJOBOJIMIIE MOTpeOWTe 3a KalWTaJHU BIIOXKYyBama. Bo 2003
ropuaa CIIN Bo JUE wm3necyBaa 3,7 munujapau CAJlL gmonapu, ogHOocHO 14% Of BKYITHUOT
u3zHoc Ha CIIU Bo 3eMjuTe BO TpaH3UIMja.

1 MU3pop: IMF World Economic Outlook, September 2003.
U IenTpanen 6yyeT u conpjannu hoHOBH.
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Il. Exkonomcku aBnmxema Bo Penyonuka Makenonuja

2.1. Bpyro gomamen npousBox"”’

INogobpenara ekoHOMCKa cocT0j0a, U3pa3eHa NPeKy WHTEH3WBHPAmke Ha BKYyNHaTa
€KOHOMCKa aKTHUBHOCT, TOJIp>KaHa CO IIEHOBHA CTAOMITHOCT M CTaOUJIeH [JeBU3eH Kypc Ha
JloMalllHaTa BajyTa IIpeTcTaByBaa MOBOJIEH MAKPOCKOHOMCKH aMOMEHT 3a OCTBapyBame Ha
NOoNHAMIYEH eKOHOMCKH pacT Bo 2003 ropguHa. VIMeHO, IO CKpPOMHOTO IPU/BIKYBamk€e Ha
MaKeJIoHCKaTa eKOHOMHja BO IpeTxofHara roguHa (pact on 0,9%, npen cé nopaau 6aBHaTa
peBUTaNM3alMja Off HeraTHBHUTE BiIMjaHUja Ha Oe3beHOCHaTa Kpmsa Bo 2001 rogmHa), BO
2003 roguHa e perucTpupaH peajeH mopact Ha Opyro gomamHuOT npomssopn (BIIT) op
3,2%. OcTBapeHHOT €KOHOMCKH IOpacT TH 3a[J0BOJIyBa OYeKyBamaTa, HAJIMUHYBAjKH TO
NpoeKTHPaHUOT peasieH nopact Ha BIIIT 3a 2003 roguna (2,8%).

I'pacpukon 1
Bpyro gomamien npousBop Ha Penybimka Makegonuja
(cramku Ha pealicH mopacT)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003*

* I1poueHna.

Hab6mynyBaHo mo KBapramd, BOo TeKOoT Ha 2003 rogmHa mNepMaHEHTHO Oea
OCTBapyBaHM IO3UTHUBHHU CTamKWM Ha MOpacT Ha OpyTO J[OMAIIHHOT IPOW3BOJ, IITO
KOPECHOHANpa cO MO3UTUBHATE JBIKEHa BO CHTE CEKTOPH Ha eKOHoMHmjaTa. Bo ogHOC Ha
UCTUOT TIEPHO] Off MPETXOHaTa TOuHa, OPYTO JOMAIIHAOT MPOU3BOJ] BO MIPBUOT KBapTall
on 2003 rommua octBapu mopact of 2,1%, BO BTOpPHOT KBapTal TIOpacToT Oerie
NOWHTEH3WBeH W wu3HecyBame 3,1%, pofgeka mOpacTOT BO TPETHOT KBapral Oele
HajUHTeH3WBEeH W Aocturaa 5,6%. Bo deTBpTHOT KBapTan Oellle perucTpUpaH HaMalleH
uHTeH3uTeT Ha mopact Ha BIII om 2,1%, mopagm BHcOKaTa cmnopefg0OeHa OCHOBa Off
npeTXogHaTa TOAMHA, KOra MOCIEeHUOT KBapTajl ce KapaKTepu3Hpallle cO HajuHTEH3MBEH
nopacr.

AHanu3upaHo Of] aceKT Ha MPOM3BOJHATA CTpaHa Ha OPYTO JOMAIIHUOT TTPOU3BO]
Bo 2003 romgmHa, peaneH MOpacT € OCTBAapeH BO CHATE CEKTOpH. [IOMHUHAHTEH CEKTOP BO
co3maBatbeTo Ha BJIIl mpercraByBa HMHAycTpHjaTa, KOja OCTBApH peajieH IMopacT Ha
mofaieHaTa BpegHoct off 4,5%. [Ipuroa, Hej3HHOTO yuecTBO gocTurHa 24,3% (mopact 3a 0,3

Usgop: JipxaBeH 3aBOom 3a cratucTmka Ha Penybnmka Makenonmwja. TMopgatomure 3a 2003 topmma ce
nporeHeTn. KBapramaute npecmeTku 3a BJII1 ce m3pazeHm Bo jieHapW Mo MocTojaHd meHu off 1997 ropuHa.
Crpykryparta e cnopen Haiponannara kiacudukarmja va aejaocta (HK]T).

14



Toowwuen ussewtuiaj 2003

NPOLEHTHU MOEHH), AOfieKa yJyecTBaTa Ha OCTaHATHTE CEKTOPH Ce€ PEUHCH HEMPOMEHETH.
Honmapenara BpemHocT Bo TproBujata (11,9% op BAII) u Bo 3emjopernctBoro (9,2% on
BOIT) e sromemena 3a 4,3%, opHocHo 2,2%, coopBeTHo. Cekropure ,,coobpakaj,
CKITaJiupame M BPCKU™ ¥ ,,TPAJIe>KHAILITBO" OCTBapyja peajHu CTanKu Ha nopact of 5,6% u
4,8%, counnyBajku 8,3%, ogHocHO 5,2% op BII1, coogseTHO.

AHann3aTa Ha [IBIDKEHETO HAa PACXOJHUTE arperaTh Ha BAITY Bo 2003 ropuHa,
yKaXkyBa Ha HOMHUHAJIEH OpacT Ha M3BO30T Ha CTOKM | ycuyrd (3a 3,5%), mpu NCTOBpeMeH
naj Ha YBO3OT Ha CTOKM M yciyr# (3a 2,9%), TO e BO COMNIACHOCT CO perncTpupaHara
HaJIBOPEITHOTProBeka akTuBHOCT BO 2003 roguHa. MHBecTHIMUTE BO MAIIMHU U ONpeMa U
jaBHaTa TOTpoIllyBauyka 3abejekaa HOMUHAJIHO HamanyBawke 3a 7,7% mu 3a 3,2%,
COOJIBETHO.

2.2. Henn"

KoncomuaupameTo Ha MakeqoHcKaTa ekoHomuja Bo 2003 ropmHa, n3pa3eHo mpeky
WHTEeH3WBApaHaTa €KOHOMCKa aKTHBHOCT, BO TojieMa Mepaa ce JIOJKM Ha IMOBOJHUOT
MaKpOEKOHOMCKHM aMOWMEHT, 4YHMja OCHOBHA KapaKTepUCTHKa € OfpsKaHaTa IEeHOBHA
crabunHocT. [TocTurHaTara eHOBHA cTaOMIHOCT BO Peny6imka MakenoHnja mpeTcTaByBa
NOTBpAa 3a yCIOelllHaTa peaju3alyja Ha OCHOBHAaTa 3aKOHCKHM YTBpAeHAa LeJ Ha
MOHeTapHaTa monnTrka. OfpsKaHOTO CTAOMITHO HUBO HA JEBU3HUOT KypcC, KaKO MOCpE/IHa
MOHETapHa IeJI, 3HAUMTEJHO TPHUAOHece 3a MOHATAMOIIHO OCTBapyBamke€ Ha HUCKH W
cTabuiHM cTanky Ha nH(Ianuja. Taka, BO YCIOBH Ha BIUCOKA JIMKBUIHOCT BO OAaHKapPCKUOT
CHCTeM W TPHUTUCOK Ha JEBH3HWOT Na3ap, ajfieckBaTHAaTa NMpPUMEHa Ha PacCIOJIOKINBHUTE
MHCTPYMEHTH 32 MOHETApHO PEryipamke U NHTEPBEHIMATE Ha IEBU3HHUOT Ma3ap Of] CTpaHa
Ha HBPM Bo 2003 rogmHa 0BO3MOXHja OpKyBalke Ha CTaOWJICH JeBU3CH KypC W HUCKA U
peJlaTUBHO cTabWIIHA cTanmKa Ha WH(Ianuja (mpocevHaTa cTanka Ha WHGJIAlW]ja, A3pa3eHa
NpEeKy HMHACKCOT Ha TPOILIOIHUTEe Ha XHUBOTOT wu3HecyBame 1,2%). Perucrpupanara
npocevyHa cranka Ha WH(pJanuja e MmoHucKa ofi npoektupaHata (Bo 2003 ropumna Oeie
OYeKyBaHa MpOceyHa cranka Ha uHgaanuja o 1,8% ) u BoeHO e noHucKa of nHgJianujata
octBapeHa Bo 2002 romuua (3a 0,6 mpoueHTHH moeHm). CmOpefeHO Ha TONUIIHO HUBO
(mexemBpu 2003 / npekemBpu 2002 rofmHa), cTankaTta Ha nHpIanuja n3Hecysa 2,6 %.

¥ Bo coommmTennjata Ha JIp>KaBHHOT 3aBoj 3a cratmermka (JJ3C) 3a kBapramHoTo mBmkewme Ha BIIIIL, of
pacxofiHaTa CTpaHa ce IIPECMETYBaaT CaMoO jaBHAaTa IIOTPOLIyBauKa, WHBECTHUIMUTE BO MAIIUHH U OIIPEeMa,
YBO30T U H3BO30T Ha CTOKH H yciyru (cure 1no TekosHn ueHn). [13C paboTn Ha MOCTABYBAMC METONOJIOTHjA 34
IIpecMeTKa U Ha JIMYHATa [IOTPOLIYBAUKa, HHBECTULIMHTE BO IPaJie’KHA 00jeKTH U IPOMEHATa Ha 3aJIUXUTe.

4 UsBop: [IpxaBeH 3aBOJ 3a CTaTHCTHKA Ha Penybnmka MakeoHnja.
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I'pacpukon 2
TpOHIOHI/I Ha 2KUBOTOT
(mpomena Bo %)
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CTpyKTypHO HaOJbY[yBaHO, OCTBAapEHHOT IIPOCEYEH IMOpacT Ha TPOIIOLHUTE Ha
KkuBOTOT off 1,2% Bo 2003 roguHa, BO HAJroJieM Jiesl ce JOJKM Ha MOopacTOT Ha TPOIIOIUTE
3a ycayru (3a 5,9%, mpu MCTOBpeMeH mopacT Ha Tpomonure 3a ctoku of 0,3%), mTo
KOPECIOHAMPA CO MOBUCOKUTE TPOIIOLH 32 JOMYBakhe 1 32 cOOOpaKajHH CpefiCTBA U YCIyTH
(32 3,9% n 4,2%, coOIBETHO), KaKO KaTETOPHH CO O3HAYAJHO YUECTBO BO BKYITHUOT MH/IEKC
Ha TpomonuTe Ha XUBOTOT. Celak, NOpacTOT Ha OBHE KaTETOPHUHU, KaKO 1 Ha PEYUCH CATE
OCTaHATH KaTerOpHM Ha TPOLIOLH Ha KUBOTOT Bo 2003 rofuHa, BO 3HaUUTEIHA Mepa Oellle
HeyTpaJu3upaH cO MafoT Ha TPOLIONHUTe 3a mcxpaHa (3a 1,4%), Kako KaTeropmja co
JTOMHUHAHTHO YYECTBO BO BKYITHUTE TPOILIOLH HA XUBOTOT. [TOHNCKUTE TPOIIONH 3a NCXpaHa
BO 2003 ropmHa mpoumssieryBaaT Off BUCOKATa CIOpefdeHa OCHOBA, OJHOCHO OJf BUCOKHUTE
[eHN Ha 3eMjOJeJICKUTe TPON3BOAN (HaJMHOTY Ha 3€JIEHUYYKOT) BO MPETXOHATA TO/IMHA.

[IBmkemeTo Ha mHGIanmmjaTta Bo 2003 roguHa Oerle JeTepPMHUHHPAHO Off HEKOIIKY
no3HavajHu dakrtopu. Hajromemo BiujaHme mMaa M3MEHHTE BO 3aKOHOT 3a MAaHOKOT Ha
nopaneHa BpegHoct (o 1 anpun 2003 roguHa, oniirata faHo4yHa cranka of 19% ce Hamanu
Ha 18%, a Hej3MHaTa MpUMeEHa ce MPOIINPH Ha TIOTOJIEM JIedl Off TPOU3BOINTE KOM JJOTOTAII
6ea opaHOYyBaHM CcO moBJacTeHa cranka Ha B og 5%). IlpomeHerata maHO4YHa
NOJINTHKA MMalle eJHOKpaTeH e(eKT Bp3 OMNIITOTO HUBO Ha I[EHUTE BO €KOHOMHjaTa
(mom3pa3zeH MeceyeH MOpacT Ha [EHHWTe BO ampmil), HO Hemallle TMO3HayaeH Ofpa3 Bp3
MpoceYHaTa cTamnKa Ha nHpamnmja.

3roseMyBameTO Ha LIEeHUTe BO (PUKCHUOT TejiepOHCKU cooOpaKaj of MOYeTOKOT Ha
Maj (MopacT Ha IEHUTe HAa MMIYJICHTE BO JOMAIIHUOT Tesie(hOHCKH coobpakaj 3a 15%) e
UCTO Taka (paKTOp CO MOM3PAa3eHO BiIMjaHWe Bp3 MH(IANyjaTa BO HAOJbYAYBaHHOT NEPHOY,
KOj IIpein3BHKa NTOPAcT Ha TPOILIOLHUTE 32 YCIYIH.

Bo ucra Hacoka penyBalle M 3rOJIEMYBAKETO HAa MAJIONPOJAKHUTE LEHH Ha
Ha(TeHuTe AepuBaTé (KOH CpeiuHaTa Ha jaHyapH, THe BO Ipocek Oea 3rosieMenn 3a 3,73 %
M Ha Toa HHMBO Oea 3aJp>KaHM [0 TpeTaTa JeKaja Ha Maj). BakBata omiyka ce
pedaekTrpanie co NOpacT Ha TPOILIOLUTE 32 cOOOpaKajHU yCIyry, a Oelle MHULUPAHA Off
IBIDKEeHaTa Ha CBETCKHTE Ia3apd Ha CypoBa HadTa, BO MEPHOJOT HAa HEU3BECHOCT OKOJIY
aMepHKaHCKaTa BO€Ha HHTepBeHnrja Bo Mpak.

IBmxkewmero Ha wuHpnanumjara Bo 2003 roguHa Oelle AeTEpMUHUPAHO W Of

3rOJIEeMyBamkbeTO Ha IEHUTEe Ha TOIUIMHCKaTa eHepruja (Of jaHyapu) M Ha eJleKTpUYHaTa
eHepruja (of jyiu, Opajgn OJIOXKeHaTa NMpUMeHa Ha W3MeHuTe Bo crankute Ha [I[IB Kaj
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OBaa KaTeropuja), KOU ce ofipa3uja Bp3 TPOILIONHUTE 3a JOMyBarbe. [JONOTHATEIeH PUIOHEC
KOH yYMEPEHOTO HHTEH3WBHpawke Ha HHQIIalMjaTa KOH KpajoT Ha TOAMHATa HMalle H
NOPACTOT Ha IIEHUTE Ha alIKOXOJIHUTEe nujanaii (3a 6,2%, BO IeKeMBpH ).

Bo Ttexor nHa 2003 ropgmHa, MECEYHOTO HHMBO Ha TPOIIOUMTE HA KUBOTOT Oelle
peJaTUBHO cTaGWITHO U Ge3 moroyieMn ocumtanun. Taka, Bo HajroiieM Opoj cirydan (BO IIECT
Mecelll Off TOHATa) HABOTO Ha TPOIIONUTE Ha KWUBOTOT Oellle peunch HEeIPOMEHETO,
HaOJbyIyBaHO Ha MeceuHa OcHOBa. [lom3paseHa MeceuyHa cTamka Ha feduanmja Oere
perucrpupatna Bo jyau (0,9%), riaBHO mopajy NPeHeCeHNOT e(PeKT Of] HaMalyBamkbeTO Ha
MAaJIONPOJIa>KHUTE EH! Ha Ha(pTeHUTE IepuBaTi KOH KPajoT Ha Maj (Bo mpocek 3a 12,65%).
HmeHno, BO mepronioT Off jaHyapu 10 Maj U30CTaHa PeJOBHOTO JIBOHEEITHO YCOTJIacyBame Ha
LEHNTe Ha HapTeHNUTEe AepUBATH BO IOMAIIIHaTa €EKOHOMMIja CO CBETCKUTE LIeHN Ha HadTaTa,
kon mo Hamagor Ha CAJl Bp3 Hpak (21 maprt 2003 ropmHa) movYHaa pamuigHO fa ce
HamasnyBaaT. CIIeICTBEHO, yCOTJIacyBambeTO Koe Oellle HalmpaBeHO KOH KpajoT Ha Maj
pes3yaTupallie co rojieM Mnaji Ha WHACKCOT Ha IIeHUTe Ha Ha(pTeHUuTe epuBaTH BO jyHU (3a
10%) u npeau3BHKa HamallyBake Ha TPOIIOLUTE 3a COOOpaKajHU CPEJICTBA M YCIYTH U 3a
oMyBathe (MPBEHCTBEHO 3a OTrPeB W OcBeTJeHue). HajuspazeH MecedeH MOpacT Ha
TPOIIONXTE Ha XUBOTOT Oemie peructpupad Bo anmpmi (1,4%), mWTO KOpecmoHAHpa cO
n3MeHnTe Bo 3akoHOT 3a [1]1B.

MefyceOHaTa TMOBpP3aHOCT Ha IEHWTE HAa Mall0 W TPOUIOUUTE HA 3KUBOTOT
npowusiieryBa of] (paKTOT IITO POMEHNUTE BO HUBOTO Ha IIEHUTE OCPETHO ce pepiekTupaar
Bp3 HHMBOTO Ha TpomonuTe Ha XuBoTOT. [lopagm Toa, HaBengeHWTe (aKTOpU Ha
nH(paanujata Bo 2003 roguHa ce BCYIIHOCT IVIaBHU J[€TEPMUHAHTH W Ha ABUKEHETO Ha
LeHnTe Ha Majo, Konm Bo 2003 roguHa BO OJHOC Ha INpEeTXOfHaTa TOfMHA OCTBapwja
npocedyeH mopact of 2,4% ¥ umMja MeceuHa AMHAMHUKa BO IEJIOCT COOABETCTBYBa CO
IMHAMUKATa Kaj TPOIIOLUTE Ha XKUBOTOT (CO Maji OTCTallyBakha BO PErMCTPUPAHUOT
MHTEH3UTET Ha TMpoMeHaTa). CTPYKTYpHO aHalM3MpaHO, LEHUTE Ha yCIyruTe 3aberexaa
HNOBHUCOK TpocedeH nopact (5,6%) Bo ofHOC Ha mopactoT Ha nenute Ha crokute (0,8%).
MefyroauirHara cramka Ha TOpacT Ha IeHnTe Ha Maio (mekemBpu 2003 / mekemspu 2002
rOfIMHA ) W3HEeCyBallle 2,9%"%.

I';I/I HOKpaj EJIYBalkbeTO Ha UICHTUYIHA (b‘dKTOpI/I, PAa3INYHOTO HABO Ha NEHUTE Ha MaJIO BO OTHOC Ha TPOIIOLUTE
Ha 2KUBOTOT €€ NOJKW HAa HUBHUTE PAa3JIMIHU INOHACPH 11O OANCITHI KaTETOPUN.
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I'pacpukon 3
Lenu Ha mano
(mpomena Bo %)

4 -+

Mecell/ IpeTXOfleH Mecel]

Eo e Tiepuojt / UCT TIle pUOf, O IPeTX OfHA TOJJUHA

Vil
Vil
Xl
1.2003
n
v
\Y
Vi
Vil
Vil
Xl

BpeqHocTa Ha IIOTpOITyBauKaTa KOIIHKIIA 3a HCXpaHa U nHjagand'® o 2003 roguna
BO mpocek m3HecyBatie 10.231 neHap u Bo crmopenba co 2002 romgmaa e moHucka 3a 1,0%.
Toa ce pmomKm Ha NafoT Ha TMpOCeYHATa BPENHOCT HAa pPEUYNCH CHUTE KaTeropud Ha
npou3sBofu. [Ipuroa, mpoceyHaTa BpeJHOCT Ha KaTETOPUUTE ,,CBEXKO U MpepadOTeHO Meco™
1 ,)KUTO ¥ MPOU3BOIY Of KUTO", KOM MMaaT Haj3HAUYAJHO YUECTBO BO BKYITHATa BPEIHOCT Ha
MOTpOIIyBavyKaTa KoIIHUIA 3abenexka mam ox 2,3% u 1,3%, coomBetHo. Hamamenara
BPEJHOCT Ha MOTpoIlyBaukaTa KomHuna Bo 2003 roguHa COOABETCTBYBa CO MOHUCKOTO
HUBO Ha IIEHUTE Ha 3€MjOJICJICKATE IMPOM3BOAM, KOM BO HAJrojIeM Jell To JeTepMHUHHApaaT
HMBOTO Ha TpomouuTe 3a wucxpaHa. CHoopefeHO Ha TOJUIIHA OCHOBA, BPEJHOCTA Ha
noTponlyBaukaTta KomHua Bo aekemBpu 2003 rogunaa e moBucoka 3a 1,2% BO ofHOC Ha
UCTUOT Mecel] Off TNpeTXofgHaTa TOfWHa, TIJIaBHO TOpajgd MOBHUCOKATa BPETHOCT BO
KaTeropmjara ,,CBeK W IMpepabOTeH 3eJIeHUyK™, IMITO Ce MOJKM Ha TOBHCOKOTO HHWBO Ha
[CHUTEe Ha 3eMjOJIeJICKATEe MPOM3BOAY (IIPBEHCTBEHO Ha 3€JICHUYYKOT) Ha TOJWIIHA OCHOBA,
BO gekeMBpu 2003 roguHa.

I'pacpukon 4
HGHI/I Ha MpOU3BOJUTCIINTC Ha MHAYCTPUCKHU IIPOU3BOIN
(npomeHa Bo %)

2,5

2 Mecer/ TPETXOEH MeceT

15 T e proj / UCT e pruoj off PpeTXojTHA TOTNHA

1

0,5+ /\_/\
0
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1+
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16 Cure IPpOU3BOAU O KaTCI‘()pI/IjaT‘d HUCXpaHa n III/Ija.TIaIII/I, KOH ja COYHNHYBAaT KOHIHULATA, €€ OAPENCHN KAaKO
IIpOceYHn MCCCIHU H()TpC6I/I Ha ¢JHO YETUPUIICHO HC3CMj()I_[CIICK() H()MaﬁHHCTB(). CprKTyp’dTa Ha IIpOu3BOaHA €
KOHCTaHTHA (I/ICTI/I IIPpOU3BOU - UCTU K().TII/I‘ICCTB’d) BO TCKOT Ha €Ha IrOJuHa.
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HuBoTO Ha LieHWTE Ha NPOWU3BOAWUTEINTE HAa WHAYCTpUCKU TpoumsBogu Bo 2003
rogmHa 3abenexka mpocedeH mag of 0,3% BO OFHOC Ha MpeTXOAHATa TOfAWHa (U TOKpaj
HUBHUOT NPOCEYEeH MmopacT Bo npBata nosnosuHa of 2003 roguna, Koj 6eie npeu3BUKaH Off
3TOJIEMEHUTE MAJIONPOJIaKHU LIeHN Ha HadpTeHuTe fepuBati). VIMEHO, MOHUCKOTO HUBO Ha
LEHUTE Ha MPOU3BOJUTEIIUTE Ha KanuTanHu npousBoiu (3a 1,4% ) u Ha HeTpajHU NPOU3BOU
3a mmpoka moTrpomyBauka (3a 0,9%) Oele JAelyMHO HEYTPAIU3APAHO CO PEUHCH
HEMPOMEHETOTO HUBO Ha I[€HU Kaj IMPOM3BOAUTEJIUTE Ha €Hepruja, Ha MHTEPMe[HjapHU
IPOM3BOAY M Ha TpajHU IMPOM3BOJM 3a IIMpOKa moTpolnyBauyka. [IpuToa, HaManyBawke Ha
NPOU3BOJCTBEHUTE IIEHH € PETUCTPUPAHO BO 6 Off BKYIHO 22 uHgycTpucku rpanku (Bo 10 op
aHAJM3UpaHUTE TPAHKU lIeHUTe ce HenmpomeHeTH). Of MO3HAUYajHUTE TPAHKH, HajU3pa3eH
naj Gesiexkat HEeHUTe Ha MPOU3BOIMTENINTE Ha mpexpaHbenn npousBoau u nujanaum (1,2%).
Op acmekrT Ha MeceyHaTa [WHAMHKa, IIOM3pa3eH MecedyeH IMajJ Ha IeHATe Ha
NPOU3BONIUTEIINTE HA WHAYCTPUCKYW NMPOW3BOAM € PErHCTPHpaH BO jYHU W OKTOMBpH (3a
1,6% u 0,9%, coogBeTHO), TIPW IITO W BO [[BaTa CIlyyad MajfioT Oelle JeTEPMHUHUPAH Off
HaMaJlyBamhaTa Ha MAaJONPOJaKHUTE IIeHH Ha HapTeHuTe aepuBaT (peanu3upaHd KOH
KpajoT Ha Ma] M KOH KpajoT Ha cenTemMBpHu). Ha TOMIIHO HHMBO, UEHUTE Ha
MPOM3BOJUTEININTE HA WHYCTPUCKH MTPON3BOAN ce oHuncku 3a 0,2%.

2.3. loManno npou3BOACTBO"

Bo 2003 ropmna Oemre permcrpupaHa 3rojieMeHa MPOM3BOACTBEHAa aKTUBHOCT M
OpacT Ha UHAYCTPHUCKOTO MPOW3BOJCTBO Koe Oellle TJIaBeH ABUraTesl Ha MaKeJOHCKaTa
ekoHommja. [TomoOpeHaTa €eKOHOMCKa W HaJIBOPEIIHOTPTrOBCKa aKTUBHOCT Bo 2003 ronuHa,
mpeq c@ KaKo pe3yiTaT Ha HOPMallu3WpaHUTE YCIOBH 3a paboTeme, OOHOBYBAaHETO Ha
JIOTOBOPUTE CO CTPAHCKUTE MapTHepu (BO COMIACHOCT CO HAMaJEHUOT PHU3HMK) W
PEBUTANM3NPAKHETO HAa WHAYCTPUCKUOT CEKTOp NPHAOHECOa 3a IMOCTeleHa eKOHOMCKa
KOHCOJIU/IaliMja ¥ 3HAYajHO TPHUABMXKYBamk€ Ha MaKeloHCKaTa ekKoHommja. KoH oBa ce
HAJIOBpP3yBaaT M MOBOJIHUTE KIIMMATCKH YCIIOBH, KaKO U MOJOOPYBAKETO HA COCTOjOUTE BO
cBeTcKaTa dennyHa wuHAycTpmja. CrencTBeHo, (PU3NYKMOT 006eM Ha WHAYCTPUCKOTO
npou3BoacTBO Bo 2003 rogumHa ocTBapu IpocedeH mopacT of 4,7%, mTo mpeTcTaByBa
HAjBUCOKA CTalKa Ha mopact perucrpupana of 1996 roguHa HaBamy (IIOBHCOKA TypH U Off
nopactot peructpupat Bo 2000 ropgmHa, Koja ce cMeTa 3a e[JHa Off Ha]yCIIeIIHATe TOIWHA Ha
MakKeJIoHcKaTa ekoHomuja). [Iputoa, Tpeba ga ce MMa NpeABUJ U HUCKaTa CrlopendeHa
OCHOBa Of] IPETXOJIHATa TOIMHA, CO OTJe/] Ha Toa mTo Bo 2002 rofguHa eKoHOMUjaTa Oelre
BO ToOCT-Kpu3Ha cocrojba. Cemak, octBapennTe pesynaratu Bo 2003 romgmHa Moxke fa ce
IPOTOJIKYBaaT KaKO CHTHAJ 3a BpaKakhe Ha €KOHOMHjaTa Ha MAaTOT KOH OCTBAapyBake Ha
NOJIMHAMIYeH eKOHOMCKH PacT.

7 UsBop: [IpxaBeH 3aBOJ 3a CTATHCTHKA Ha Penybnnka MakeoHnja.
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I'pacpukon 5
MHAyCcTpHUCKO NPOU3BOACTBO
(npoceuna npomeHa BO %)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

[

Hab6spynyBaHO O acmeKT Ha TJIaBHUTE WHAYCTpHCKU Tpynu, Bo 2003 rogmHa e
perucTpupaH BUCOK MOpPAcT Ha IPOM3BOACTBOTO Ha eHeprumja (3a 28,7%), Ha TpajHA
NPOW3BONA 3a IIHPOKa MOTpoIryBauka (3a 36,9%) W Ha HeTpajHH MPOU3BOMU 3a MIMPOKA
noTpoinyBauka (3a 19%), HO HUBHHOT MOPACT BO 3HAYUTENHA MepKa Oellle peJlaTUBU3UPAH
CO MajioT Ha NPOU3BOACTBOTO HA MHTePMeAujapHu mpou3Bogu (ocBeH eHepruja) on 12,1% -
rpyna co JOMUHAaHTHO yY€CTBO BO BKYIHOTO MPOMU3BOJCTBO. AHAIM3WPAHO TO CEKTOPH,
IPOU3BOACTBOTO BO MpepaboTyBaukKaTa WHAYCTPHja W CHAOAYBAaHETO CO eJIeKTpHYHA
eHepruja, rac ¥ Bofma ocTBapmja mopacT of 59% u 9,8%, coomBeTHO, HoAeKa
IPOM3BOJCTBOTO BO CEKTOPOT ,Baickhe Ha PYAH W KaMeH", KOj coumHyBa camo 3,2% of
BKYITHOTO WHAYCTPHUCKO MPOU3BOACTBO 3abenexka mnaf (3a 39,1%).

Amnanm3aTa Ha ABUKeHaTa MO WHAYCTPUCKHM TPaHKH TMOKaXKyBa 3roJIeMyBamke Ha
IPOM3BOJCTBOTO BO J€BET Of BKYINHO fBaeceT W YeTUPU HMHAYCTpHUCKU TpaHku. Cemak,
UMajKu ro NpefBHfl 3HAUYUTEITHOTO YYECTBO HAa OBHE TPAaHKH BO BKYIHOTO HHAYCTPHUCKO
npou3BofcTBO (58,1%), HUBHHOT TOpacT BO 3HAUATENHA MepKa ja JAeTepMHHHpAIIe
npoMeHaTa Ha BKYITHOTO MHYCTPUCKO MPOU3BOACTBO. [IpruToa, HOCHTEM Ha MOpacToT ce
MPOM3BOJCTBOTO HAa NpeXpaHOeHW NPOWM3BOAM M THjajaly, OCHOBHM MeTald, HaTeHn
IepuBaTH W CHaOyBameTO CO €JIeKTPUYHA EHepruja, rac ®W BOJa, KOW BOEIHO
NpeTcTaByBaaT 'PAHKH CO HAjTOJIEMO YUYECTBO BO BKYITHOTO MPOU3BOACTBO (55,2%).

Bo Tekor Ha 2003 rompmHa, WHAYCTPUCKOTO IPOU3BOACTBO TJIaBHO OeiesKelne
BOOOMYAEHN MECEUHN MMPOMEHH, CO M3BECHU OTCTAINyBakha BO MHTEH3UTETOT HAa TPOMEHUTE.
BoobnuaenuTte IBmKema Ha WHIYCTPUCKOTO pou3BoacTBO BO 2003 ropnHa mpeTcTaByBaaT
VIIITE e[IeH CATHAJI 3a BpaKame Ha €KOHOMHjaTa BO HOPMATHATE TeKOBH, KOW Oea HapyIIeHH
3apajiu eKOHOMcKaTa Kpusa. HajuzpaseHn MeceueH mopact Ha HHIYCTPUCKOTO IPOU3BOJICTBO
€ perucTpupaH BO MapT W BO CENTEeMBpH, JIOAeKa jaHyapd, aBTYCT M JIEKEMBPH ce
KapakTepu3upaaT CcO HajroJieM MeceueH Maj Ha TPOM3BOJCTBOTO. BHCOKHMOT MeceueH
nopact Bo Mapt (44,9%) e pe3yaratr Ha BOOOMYAEHO MOTOIeMHOT OpOj pabOTHU ICHOBU BO
OJIHOC Ha TIPETXOHUOT Mecel] M Ha aKTUBHOCTUTE OKOJy OTKYNOT W NpepadoTKaTa Ha
TYTYHOT, HO ¥ TIOpajyl HEBOOOMYaeHO HHUCKATa cnopefoeHa OCHOBA Off MPETXOAHUOT Mecel]
(Bo peBpyapu u30CcTaHa BOOOMYACHUOT CE30HCKH IMOPACT, TaKa IITO HHIYCTPUCKOTO
NPOW3BOJICTBO ce 3ajipka Ha HUBOTO of janyapm). [lopacror Bo cenremBpu (71,9% -
HajBICOK MeCeUeH MOPACT JIocera) BO HajroJieM JIell TO Ofipa3yBa MOMECTEHHOT CE30HCKUOT
edekT (KOj BOOOMJIaeHO ce jaByBa BO OKTOMBPH) Of] 3HAUATEITHHOT pOf Ha rpo3jeTo Bo 2003
rOfMHA ¥ MOPAHOTO 3alOYHyBale Ha HeroBaTa MpepaboTKa (JOMOJHUTENICH yaesl uMma u
HUCKaTa crnopefadeHa OCHOBa Off aBryCT, Kora Oellle perucTpupaH HEBOOOWYACHO
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3HAUMTEJICH Ce30HCKH Maj Ha Npom3BopcTBOTO). Of nmpyra cTpaHa, HajrojeM Iajy Ha
IPOM3BOJICTBOTO HAa MeCeUHa OCHOBa Oellle peTucTpupaH BO jaHyapu (28,9% ) mop BinjaHne
Ha Ce30HCKHU (pakTop (moman 6poj Ha pabOTHH ACHOBH BO MeceloT). HamanyBamwarta BO
aBryct (22,7%) wu pexkemBpu (20,7%) ce uCTO Taka BOOOMYACHH ¥ CE30HCKHU
[leTEPMAHUPAHU, & HUBHHOT MOM3Pa3eH MHTEH3UTET Ce [JOJKM Ha BUCOKUTE CIOpenOeHH
OCHOBH.

I'pacpukon 6
HI/IHaMI/IKa Ha MHOYCTPUCKOTO IIPOU3BOACTBO
(mpomena Bo %)
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BxynHoTO 3emMjonesncko nmpou3BoicTBO Bo Penyonnka Makenonuja Bo 2003 roguna
BO OJHOC Ha NPETXOJHaTa rofuMHa e 3roigemeHo 3a 1,8%'. TlopacToT Ha 3eMjoIeNcKOTO
MPOM3BOJICTBO MPOU3JIETYBa Off PEUUCH JBOJHO 3roJIEMEHOTO IPOU3BOICTBO BO JI03aPCTBOTO
(mopact of1 93,5%). Toa ce OIKYM Ha 3HAUATEITHO MOMOBOJHUTE BPEMEHCKH ycIioBd Bo 2003
TO/IMHA BO OTHOC Ha MPETXOAHATA TOIMHA, KOTa IOPa/Ii PAHOTIPOJIETHATE MPa3eBH nojae 1o
U3Mp3HYBalke Ha JIO30BUTE Hacagu. Bo ocraHaTuTe 3eMjOfEIICKN TPAaHK! MPOU3BOACTBOTO
Genexu TMaj, KOj e HajuspaseH BO oBoWTapcTBOTO (8%). IIpom3BOACTBOTO BO
MOJTjOJIETICTBOTO € HamasieHO 3a 3,8%, mopaju NMOHUCKOTO MPOM3BOACTBO Ha SKUTHU W
WHIYCTPUCKN pacTeHWja. VIMeHO, 3ajonHeTaTa eceHcka cempba (Bo 2002 ropgwna) u
HECOOJBETHAUTE BPEMEHCKH YCIOBH BO 3UMCKHOT U NPOJETHHOT MEPHOJ] MMaa HEMOBOJEH
ofipa3 Bp3 ofjenaHuTe pa3W Ha BereTauyja Ha XUTHUTe KyaTypu Bo 2003 ropmHa, 1mITO
pesyarupaiie co moTdpiame Ha pomoT. MCTOBpeMeHO, CTOYapCKOTO MPOW3BOJICTBO €
NOHUCKO 3a 2,9%, a HajroseM 11aj e 3abejexkaH BO oB4apcTBOTO (5,3%).

2.4. TIpoMeT BO TProBUjaTa ¥ rPajieKHUINTBO "

Bxynauor mpomeTr Bo TprosujaTa Bo 2003 rogumHa 3abesiexka TOOWIIEH MOPacT Of
16% u gocturHa 138.797 mununonn feHapu. [Iputoa, octBapernot nopact Bo 2003 ropguna e
pe3ysiTaT Ha WHTEeH3WBUpaHaTa TProBCKa AaKTUBHOCT BO CHTE YETUPH KBapTald Off
roguHaTa. Taka, Bo mpBuoT KBaprtan of 2003 rogumHa, BO OJHOC HA WCTHUOT TEPHON O
npeTxXofgHaTa TOfWHa, Oellle OCTBapeH WHTeH3uBeH mopacT of 18,7%. Bo ocranatmor
nepuoy 6ellle peruCTPUpPAHO YMEPEHO HaMallyBarhe Ha AMHAMHUKATa Ha MOpacT (CTamKuTe
Ha MOpacT BO OCTAaHATUTE KBapTalld, BO OJHOC Ha COOJBETHUOT MEPUOJ Off MpeTXOAHaTa
ropuHa m3HecyBaa 16,0%, 15,2% u 14,6 %, cooBeTHO). Of acleKT Ha MeceUHaTa THHAMUKA,
HajBUCOKHM CTAlK! Ha mopact 6ea octBapeHu Bo MapT (13,7%) n mekemspu (19,0%, mTo

' TTponeneT nogaTok Ha JIp>KaBHAOT 3aBOJ 3@ CTATUCTHKaA Ha PenyOmmka Makegonmja.
1 Msgop: [pkaBeH 3aBoy 3a cTaTHCTHKA Ha Penybmmka Makenoruja.
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COOIBETCTBYBa CO 3T'OJIECMCHUOT 0beM Ha TpFOBI/IjaTa npea HOBOTOJUIIHUTE U OOKHUKHUTE

NPa3HALN).

I'pacpukon 7

BxyneH nmpoMeT BO TproBujaTa
(BO MHITOHY JICHAPH)
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CTpyKTypHO aHaJu3MpaHO, HOPACTOT Ha BKYIMHUOT IIPOMET BO TprosujaTa Bo 2003
rofjiHa € pe3yJiTaT Ha HICTOBPEMEHOTO 3TroJieMyBakhe Ha IPOMETOT BO TProBUjaTa Ha MaJlo U
TproBujaTa Ha rojemo. Taka, mpoMeTOT BO TproBujaTa Ha Mano Bo 2003 roguHa ocTBapu
roguiieH nopact of 13,.9% wu pmocturHa 55.697 mMunmoHm jeHapw, mofeKka MefyrofuinHaTa
cTamkKa Ha MOpAcT Ha MPOMETOT BO TProBWjaTa Ha rosemo usHecysaie 17.4% (Bo 2003
rOAMHA BKYITHUOT NPOMET BO TProBUjaTa Ha rosieMo usHecysaiie 83.101 MUIMoH aeHapu).

I'pacpukon 8

BpeaHocT Ha TOTOBOPEHHU M U3BPILIEHH FPajieskKHU paboTn
(BO MUITHOHH JICHAPH )
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I'pagexkxHata akTuBHOCT BO 2003 roguHa ce KapakKTepu3Wpalle cO HamalleH
WHTEH3UTET, TPU NCTOBPEMEHO HaMallyBamkhe Ha BPEHOCTA Ha JOTOBOPEHUTE W U3BPIICHUTE
rpajiexkan  paboru. Taka, Bo 2003 ropmHa BKYNHO JOTOBOPEHHTE TpafieXkHU padboTn
n3HecyBaa 9.901 MumoH geHapu, ITO BO cnopefda co MpeTXogHaTa roguHa € MOMaJIKy 3a
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9,4%. HamanyBameTo Ha BKYIIHaTa BPeJHOCT Ha WM3BpIICHUTE TpafeskHu padotm Bo 2003
ropuHa m3HecyBatre 12,8% (co mro Taa ce cBefe Ha 8.017 MIIIHOHT IeHAPH).

2.5. I1azap na padorna cuaa”™

Bucokara cTpyKTypHa HEeBpaOOTEHOCT W MOHAaTaMy OCTaHyBa €fleH Of] KIyJYHUTE
npobiiemMn Ha MakefoHcKaTa ekKoHommja. [Ipuroa, Bo 2003 rogmHa Oelle perucTpupano
MOHATAMOIIIHO TpojiiabouyBambe Ha mnpodiemor. Taka, cramkata Ha HeBpabOTEHOCT
(MPOLEHTYATHO yYeCTBO Ha GPOjOT Ha HEBpabOTEHM BO BKyNMHaTa paboTHa cuia’') Bo 2003
roguHa m3HecyBaire 36,7% W BO OJHOC Ha NpeTXOJHAaTa rofWHa Oelle MOBUCOKa 3a 4,8
mpoleHTHN oeHu. [IpuToa, BKymHHOT Opoj Ha HeBpaboTeHn juia Bo 2003 rogmHa BO OTHOC
Ha IpeTXOHaTa rofinHa ce 3rojemu 3a 52.385 nuna, mim 3a 19,9%. AKTUBHOTO HaceJeHue
(BkynmHaTa paboTtHa cmia) Bo 2003 roguna nsHecyBaire 860.976 muna, mTo e 3a 36.152 nuna,
opHOCHO 3a 4,4% moBeKe BO OHOC Ha mpeTxofgHata ropguHa. Of Apyra crpaHa, BKYIMHUOT
6poj Ha BpaboteHu Bo 2003 roguHa Oeire moHM30K 3a 2,9% u usHecyBamie 545.108 nuua.
CrnepcTBeHO, cramkaTa Ha BpabOTEHOCT (y4ecTBO Ha BpabOOTEHUTE JIHIA BO BKYIHOTO
HaceJieHWe Haj| 15 roguam) 3abemneska mapg of 1,3 MpolleHTHN IOeHN U ce cBefie Ha 34,5%.

I'pacpukon 9
Cranku Ha BpaOOTEHOCT W HEBpabOTEHOCT
(BO %)
40
39 1
38 1
37
36
35 1
34 1
33 1
32 A
31+
30 \ \ T T
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

—&— CTalKa Ha HeBpa6OTeHOCT —&— cTallka Ha Bpa6OT€HOCT

Op acnekT Ha mojoBaTa CTPYKTypa, Off BKYIHUOT Opoj HeBpaboreHu nuua, 191.850
mmna, wim 60,7% ce maxku, gofeka 124.018, unu 39,3% ce skenm. [lpuroa, maimikata u
>KeHCKaTa ToIyJannja 6eyexaT NpuOIIKHO NASHTHYHH CTaNnku Ha HeBpaboreHocT (37,0%
1 36,3%, coomBeTHO). On acmeKT Ha BO3pacTa, HajBUCOKU CTAlKW Ha HEBPAaOGOTEHOCT c&
yIITe ce perncTpupaar Kaj MirafaTa nomyJanuja, OMHOCHO Kaj JunaTa Ha Bospact of 15-19
ropguau (66,6%), op 20-24 ropuun (65,5%) n ox 25-29 rogunn (50,8%). IIpuroa, HajBUCOK
NopacT Ha cramkaTa Ha HeBpaboOTeHOCT (3a 7,7 NMPOLEHTHW NOEHW) € pPerucTpupaH Kaj
nomnynaiujaTta oy 20-24 rogquHu.

On BkynmHHOT 6poj Ha BpaboTeHH, 60% ce MaXy, IITO 3Ha4X U IOBHCOKA CTalKa Ha
BpaboTeHoCT Kaj MaiikaTa nonynanuja (41,3%), Bo ciopepiba co crankata Ha BpabOTEHOCT

2 Cropeq mofiaTonu o AHKeTaTa 3a pabotna cuma (ampuin 2003 roguHa). AHKeTaTa e clpoBefieHa Off CTpaHa Ha
JIp>KaBHHOT 3aBOJI 3a cTaTUCTUKA HA Penybnuka Makenonuja, Bp3 6asa Ha npumepok of 7.200 goMakuHCTBA Ha
TEPHTOPHjaTa Ha IeNaTa 3eMja H € BO COINIACHOCT CO METOJIONONIKHTE IIpelopaku Ha MefyHapopgHata
opraumsanmja Ha Tpynot (UJIO) u npenopakute Ha EBponckoTo cratucrudko 6upo (EYPOCTAT).
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Kaj >KeHckata monynandja (27,7%). AHaTU3UpaHO CIOpe]] BO3pacTa, HajBUCOKA CTallKa Ha
BpabOTEHOCT MMa MomyJalmjaTa Ha Bo3pacT of 45-49 ropuuu (59,4%), ox 40-44 ropgwHuI
(59,0%) n oxt 35-39 ropuun (54,4%).

2.6. IToanTuka Ha IWIATH

Bo 2003 roguHa mpofoJiKu npuMeHaTa Ha 3aKOHOT 3a IUIaTH, CO KOj ce JTUMHUTHPA
IOpacTOT Ha IUIaTUTE BO Ap>KaBHUTEe MHCTUTYLUH U Kaj CUTe NPaBHU CyOjeKTHU CO CTETIEH Ha
npuBaTU3rpaHocT noman off 51%. Cenak, BO COTJIaCHOCT CO 3TOJIEMYBAEKETO HA CTENEHOT
Ha NpUBaTH3alja Ha IpaBHATE cy0jeKTH, e(peKTOT Off 0BOj 3aKOH IOCTEIIeHO ce HaMaJlyBa.
Bo npuBaTHHOT CEKTOP MOCTOM CIOOOAHO (hopMupame Ha MJIaTUTe, NPHU IITO MOJUTHKATA
Ha IJIaTH Ha NpUBATHUTE INpeTIpHjaTHja € JAeTepMHUHUpaHa Off JeJOBHATa IOJUTHKA U
nep¢OpMaHCUTe Ha OJICTHYA IPETIPUjaTH]a.

I'pacpukon 10
Homunamaa IpoceYHa UCIIATCHA HETO-IIJIaTa 110 pa6OTHI/IK
(BO meHapm)
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Bo 2003 rogwHa, HOMMHAJIHATa TPOCEYHO UCIUIATeHa HETO-TJaTa MO pabOTHUK BO
Peny6nmmka Makenonmja m3HecyBamie 11.824 nenapu m Bo omHoc Ha 2002 rogmHa ocTBapu
HOMuHalleH nopacT off 4,8%. CTpyKTypHO aHaJIW3UpPaHO, HOMHHAJEH IOpacT OcTBapuja
IUIAaTHTE BO CUTE [AEJHOCTH, CO UCKIYUOK Ha fiejHocTa pudbapcTBo. I1puTOa, HajuHTEH3UBEH
NOpacT Ha IUTaTATE e PericTPUpaH BO [ISJHOCTHUTE jaBHA YIpaBa M Off0OpaHa M 3a/JOJKUTETHA
couujanta 3amrura (3a 11,2%), TproBuja Ha ronemo u mano (3a 10,1%) u Bo 3qpaBCTBO U
couujanHa pabora (3a 7,6%).
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Ta6ena 5
Hcnarena HeTo-mata no pabotHuk Bo Peny6imka Makegonnja
Homunanen Peanen
H3snoc BO
nopacr nopacr
ACHAPE 1 20032002 | 2003/2002
2003 (Bo %)

IMpoceuna MecedyHa miaTa, BKYIHO 11.824 4,8 3,6
CeneKkupanu ejHoctiL:

Baoerse na pyou u kamen 13.238 3,1 1,9
Ipepaboitiysaura undycitipuja 10.028 0,8 -0.4
Coobpakaj, ckaaduparse u 6pcKu 23.515 5,5 4,3
Qurancucko Aocpedysarse 14.205 35 23
Jasna yiipasa u 0006pana, 3a00ANUTeAHA COUUJAAHA

saitiuitia 12911 11,2 10
Oobpasosanue 11.544 6,5 53
3dpascitiéo u coyujaana paboiia 11.865 7,6 6.4

[ Ipy2u KomyHaAHU, KYATULYPHU, OULLTHL U AUYHIL

ycayxcHUL aKkIUEHOCTIU 12.025 24 1,2
JlekeMBpHCcKa I171aTa, BKYITHO 11.955 0,6 0,1

*PCaIIHl/ITt! CTAllK! NPETCTABYyBAdT HOMUHAJIHU CTANIKN KOPUTMPAHU 3d CTAIIKATa Ha l/IHClZ)J'IaI.lPIja

Bo 2003 roguna, npoceyHaTa cTanka Ha HH(JIIaluja ce 3ap>Ka Ha CTabUITHO U HACKO
HIBO (1,2%). I1puToa, MOMHTEH3MBHIOT HOMHHAJIEH IIOpPAcT Ha IuUlaTaTta of NOpacToT Ha
IpoceyHaTa cTallka Ha MH(Ialnyja ycjIoBH pealleH MOopacT Ha IpocevyHaTa HEeTO-IUIaTa Off
3,6%.

Ha ropgumna ocHoBa (nekemspu 2003 / nekemspu 2002 roguna), mpoceyHaTa HETO-
wiara no paboOTHUK Oellle HOMHHATHO TOBHCOKa 3a 3,5%, a peanHo 3a 09% (mpm
perucTpupaHa rofuiliHa cTanka Ha uHdanuja o 2,6 % ).

2.7. ®ducKaHA MOJIUTHKA

Bo 2003 roguHa 6erie permcTpupaHO MOHUCKO HUBO Ha MPUXOAW HA IEHTPATHHOT
OylyeT, Ipyu MCTOBPEMEHO 3HAUMTEITHOTO HaMallyBake Ha OylieTcKa moTpolnyBauka. EneH
o akTopuTe Ha AMHAMHMKaTa Ha OyperckaTta morpomyBauka Bo 2003 ropmua Oemie
3aJIOLHETOTO JIOHeCyBame Ha Bynperor Ha Penmybnmka Makegonuja Bo mapt 2003 ropmHa.
Op acrekT Ha IPOMEHUTE BO JaHOYHaTa mojuTuka, of 01.04.2003 rogwaa cranuja Ha cuja
3aKOHCKUTE W3MEHM Kaj JAHOKOT Ha MofafeHa BPEJHOCT, CO KOW OIIITaTa cTanka Ha
MaHOKOT Ha mofafeHa BpemHocT of 19% ce namanu Ha 18%, mpu MITO Hej3MHATA TPUMEHA Ce
MPOIIMPH Ha MOTOJIEM JieJI Off TPOU3BOIMTE M YCIYTUTE KOW JJoTOoram Oea OgaHOUYyBaHU CO
nmoBJiacTeHa cranka oj 5%.

BkynHuTe mpuxogu Ha IeHTpajHuoT OyngeT Bo 2003 ropmma” m3HecyBaa 53.881
MIUTHOH ieHapu (97% op minaHupaHuTe) U Bo ogHoc Ha 2002 rognHa Gea moHuUCKH 3a 7,4 %.
[IpuToa, Kaj MAaHOUYHATE W KaNUTAJHATE NMPUXONHW Oellle PErUCTPHUpAH Iaf], 3a pas3jImKa Off
HETAHOYHWTE TMPUXOAM KOW OCTBapwmja MOpacr.

JlaHOUHHTE TMPUXOAM KOW Ce HOCeUKa KOMIIOHEHTa BO NMPUXOJHATa CTPYKTYypa, BO
2003 ropuHa n3HecyBaa 49.163 Munnonu neHapu u Bo ogHoc Ha 2002 roprHa Oea MIOHUCKH 3a

2 Y3pop Ha nogaTomm: MEHACTEPCTRO 3a (hPHHAHCHH.
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Bo 2003 ropmHa ce M3BPIIM NPECTPYKTYHPamke Ha CTAaBKATE Ha BylieToT, co IITO BO BKYNHUTE OYIIETCKA
NPUXOJM HE BICTYBAAT NPUXOAUTE Off (DMHAHCHPAHHE.

25



Toowwuen ussewtuiaj 2003

9,6%. ITaioT ry1aBHO ce JOJKM Ha Toa LITO IpecTaHa ja BaXKW JAaHOKOT Ha (pUHAHCHCKHA
TpaHcakiua (co Koj Bo 2002 roguHa 6ea cobpanm 6.336 Munmonn AeHapu, ogHOcHO 10,9%
of] BKynHuTe Oypercku npuxoan). [Ipuxogure of HapuHuTe, aKUU3UTE U Off IEPCOHATHAOT
IaHOK Ha JOXOf 3abesexaa maj ¥ MOKpaj MOPACTOT HA HUBHOTO CTPYKTYPHO yYE€CTBO BO
BKynmHHTe Oypercku mpuxopu. Of fpyra crpaHa, NPHUXOAWTE Off JAHOKOT Ha MOOWMBKa,
MaHOKOT Ha J[OfiafieHa BPENHOCT W NPHUXOAWTE Kaj KaTeropwjaTta Jpyrm AaHoOUu Oea
noBucoku (3a 24,7%, 3a 32% u 3a 40,0%, coogBeTHO). I MOKpaj yMepeHUOT mopacT Ha
NPUXOAUTE Off TAaHOKOT Ha JIoflajieHa BpegHOCT (TpH mTo Oea peanusupanu camo 93% of
IUIAaHUPAHUTE TPUXOJH), TO] OCTaHYBa TUVIABeH TeHEpaTOp Ha NMPUXOJUTE NMpeKy Koj Oea
coOpaHM peynrcH TMOJOBWHA Off [JAHOYHUTE TpHUXoAu. HegaHOYHWTE TNpPUXOAHM, KOU
counnyBaat 7,5% op BKynmHuTe Oynercku npuxomau, Bo 2003 roguHa ocTBapmja MOpacT Of
27,4%. Ilpuroa, mopacT Oellle peTHCTpUpaH Kaj CHTe HelaHOUYHW KaTteropud. Haj3HauaeH
NOpacT OCTBapWja NPUXOAWTE Of jaBHH W puHaHCHCKH wmHCcTATYnUH (3a 71,0%), BO
HajrojeMa Mepka Kako pe3ysTaT Ha HOBUCOKUTE MPUJINBYU BP3 OCHOBA HA AUBHU/CH/IN.

I'padpmkon 11
CTpyKTypa Ha BKYITHATE OYIIETCKH MPUXOA
2003 rogmHa 2002 rognHa

Kanuraman
Kauuranuu

UPUXONH
1,0%

apuxofin OcTaHaToO
1.0% 03% Hepanouuu
UPUXOSH

Hepmanounn o
5.5%

HPHX OJTH
7,5%

JaHouYHN
TIPUXOJTH

AHOYHHA
91,2% A

TPHXOJTH
93.5%

Bkynuute Gynercku pacxonu Bo 2003 ropuna’ mzHecyBaa 56.432 MUIMOHA J€HApH,
onmHOCHO 95% op nnanupanuTe pacxogu. Bo omgnoc Ha 2002 ropmHa, THe OGea 3HAYUTEITHO
nonucku (3a 13,8%), npu perucTpupaH majg Ha TEKOBHUTE, KAMUTAIHATE TPOLIOUHU U
TpoiionuTe 3a 6e36eqHocHN NOTpebu (Kou 6ea MuHuMusupanu Bo 2003 ropuHa).

TekoBHHTE TpoloNH, HajrojieMaTa pacxofgHa Kkateropuja, Bo 2003 u3HecyBaa 50.984
MWJIAOHU AeHapu, mTo € 3a 11,5% momanky opn 2002 roguna. [Iputoa, 3HaUajHO TTOHUCKH
Oea TpouIONUTE 3a CTOKM WM YCIYI'H W TPOUIOLUTE 3a OTIJIaTa Ha KamaTl, JofieKa
TPOLIONWTE 3a IUIATH W HAeMHWHHM W TPOUIOUWTE 3a TpaHcepu OCTBaphja ITOpAcT.
HamanyBame Oelle perucTpupaHo W Kaj KanmuTajdHUTe Tpomonu. Taka, BO OJHOC Ha
MpeTXogHaTa rofguHa Trhe ce MOHUCKY 3a 41,7 %.
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I'pacpukon 12
CrpykTypa Ha BKYIHHUTE OYIIETCKH PacXOiu
2003 ropuHa 2002 roguHa
Tlnatu u
HAaEMHMHU Ilnatu u

359% HAaCMHHUHU

28,0%

Croku 1 Ocranato
yenyru 0,8%
123%

Croku 1
yenyru
OcraHato 13,3%
0,5%
Tpomonn

Tpomonu
TIOBP3aHH CO
KpH3aTa

TIOBp3aHU CO 8, 1%

Kpusata

0,7 %K armrrasum
TPOMIOIHN
8,9%

Kanuranuu
Tpomonn pancdepn

Kamatn Tpanchepn 13,2% 31,4%
4,3% 37.4% KamaTn

’ 52%

BkynHure npuxopu Ha conujanauTe poHmpoBu (POHAOT 3a MEH3UCKO U MHBAIUJICKO
ocurypyBame, POHOT 3a 3APaBCTBEHO ocurypyBame u POHIOT 3a BpaboTyBame), Bo 2003
roguHa m3HecyBaa 49.130 MunmoHuM leHapu, fofeKa BKYIMHHUTE pacXodu Ha OBHe (POHJOBU
u3HecyBaa 48.632 munuoHa fierapu. Ha rogunisa ocHOBa, BKYITHUTE MMPUXOIU W PacXOiy Ha
conujamHuTe (POHMOBU OcTBapuja mopact of 8,3%, ogHocHO of 7,2%, coonBeTHO. [IpuToa,
npuxoguTe U pacxogure Ha POHIOT 3a MEH3UCKO W MHBAIHU/CKO OCUTYypyBame 1 Ha PoHOT
3a 3[paBCTBEHO OCUTYpPYBakhe peuncu Oea BO paMKHUTE Ha TUIaHUpaHUTE, Jofeka Kaj PoHJoT
3a BpaboTyBame UMallle moTpiryBame Of INIAHOT 3a MPUXOUTE 1 3a pacxopure. BkynHute
npuxopu Ha PoHgoT 3a matumTa Bo 2003 roguHa m3HecyBaa 3.669 munmonn ieHapu u Oea
peuncH UAEeHTHYHH cO pacxopure (KoM u3HecyBaa 3.661 munuon neHapu). Bo opHoc Ha
MpeTXogHaTa TOMWHA, BKYITHUTE puxoau Ha POHIOT 3a maThiTa 6ea MMOBHCOKH 3a 6,8%, a
pacxonute 3a 7,0%. Cemak, BKYIIHHTE NPUXONW W BKYIHATE pacXomu Oea MOHUCKH Off
nminaaupanute 3a 21,1% u 21,3%, coogseTHO.

27



Toowwuen ussewtuiaj 2003

[l . MoneTrapna nojmMTHuKa

3.1. lletn Ha MOHETapHATA MOJIUTHKA

3HAUNTETHOTO HaMallyBalkhb€ Ha PpUBUKOT, MNOCTECIECHOTO KOHCOJIUIUPAKE Ha
eKOHOMI/IjaTa, BOJAEHETO Ha NOPYOEHTHa CbI/ICKaJIHa MOJUTUKA W CTAOMITHUOT 6aHKapCKI/I
cucteM Bo 2003 rojuHa Co3aagoa NpeayCciIoBU 3a IMOCTCIICHO pEIaKCUpakhe Ha MOHETapHaTa
MIOJIMTUKA U3PAa3CHO IIPEKY IMMOCTCIICHOTO HaMaJIyBalkhbe Ha KaMAaTHUTE CTAIlIKU Ha HBPM Bo
TCKOT Ha rojuHarTa.

Bo cormacHocT co 3akoHckuTe oppen6ou, m Bo 2003 rommna HBPM Geme
OpHEeHTHpaHa KOH OJpXKyBame Ha IEHOBHATa CTAaOMITHOCT KaKO OCHOBHA MOHETapHa Iell.
MoHeTapHaTa IOJIUTAKAa KpeWpa aMOWMEHT 3a OJpKINB EKOHOMCKH pa3BOj MPEKY
ONIPKyBalkheTO Ha HUCKAa W CTaOmiaHa cranmka Ha mHanmja. O acmekKT Ha MOHETapHaTa
crpateruja, HBPM mpomgomkm pna ja TpuMeHyBa cTpaTermjaTa Ha TapreTumpame Ha
neBU3HUOT Kypc (meHap - eBpo). Co TOa, HOMHMHAJHUOT [EBU3CH KypC INpeTcTaByBa
nocpefiHa IeJI Ha MOHeTapHaTa TOJIMTHKA, OHOCHO WMa YJora Ha HOMHWHaJHa KOTBa,
OpUJOHECYBajKM 3a OfpXKyBalme Ha IeHOBHaTa crabmwiHocT. Bo TekoT Ha ropguHara,
cTabmiIHOCTa Ha JEBU3HUOT Kypc Oellle Ofp>KyBaHa ITPeKy KOMOWHHpaHa NMpUMEHa Ha
mupekTHu uHTepBeHnmnm Ha HBPM Ha [eBuM3HMOT masap W aKTHBHO KOPHCTEHE Ha
MHCTPYMEHTHTE 32 MOHETAapHO peryiupame (Ipej c€ ayKuunTe Ha OarajHudKy 3allicH ).

WNuanumjannata MoHetapHa mpoeknmja 3a 2003 rogmHa ce Oasumpaimre Ha
NPETIOCTaBKUTE 3a OCTBAPyBale Ha MpOCeYHa cTanka Ha uHgianmja of 3% u peajeH pacT
Ha BJIIT ox 3%. [Iputoa, mpoekTupaHaTa nH(IauoHa fuHaMuKa 3a 2003 roguHa, mpey cé
Oemre 6a3upaHa Ha MMOHATAMOIITHOTO OfPXKYBame Ha IEHOBHATA CTAaOMITHOCT IPEKY BOJICH:E
Ha COO[IBETHA MOHETapHa NOJNWTHKAa ¥ e(HUKacHa M AaKTUBHA MOHETapHO-(pHCKaiHa
KoopauHanja. IMajku ro mpeiBuj] 3HAUYNTEITHOTO BIIMjaHWE HAa MPOMEHUTE Ha CBETCKHUTE
[eHn Ha HaraTa Bp3 JoMaliHaTa WH(Ianuja, HIBHOTO JIBIDKEHE¢ BO TEKOT Ha TOIMHATa
npeTcraByBalle TJIaBeH (PaKTOp Ha HEM3BECHOCT IMpHU TPOCKTHUPAHETO Ha CTamkara Ha
uHIIayja.

OuexkyBaHOTO HMHTEH3UBHpAaWke Ha AWHAMHAKaTa Ha €KOHOMCKHOT pacT Bo 2003
rOAMHA, KaKO BTOpP 3HA4YaeH eJIEMEHT Ha MOHeTapHaTa INpOEKIWja MpOM3JeryBalle Off
HEKOJIKY MPeTIOCTaBKu: 1) HaMallyBambe Ha PU3MKOT Ha 3eMjaTa M CO3/IaBare MPeayCIOBH
3a HOPMaJHO Of[BUBar¢ Ha BKYIHATE EKOHOMCKH TEKOBH; 0) peBUTaIM3Mpame Ha
JoMalllHaTa MobOapyBayka IO JOTOTallHAaTa BO3[PXKAHOCT Ha JOMAIIHUTE EKOHOMCKH
cy0jeKTH Of JWYHa W WHBECTHIMOHA IOTPOIIyBaukKa, B) IOCTEIIEHO OOHOBYBame Ha
U3BO3HaTa moOapyBauka 3a [OMAIIHH IIPOU3BONU BO COIVIACHOCT €O OYEKYBAHOTO
OOHOBYBame M CKJIydyBarhe Ha HOBH JIOTOBOPH CO CTpPaHCKHTE HapTHepH (OCOOEHO BO
TEeKCTHJIHATAa WHAYCTPHja); T) OYEKYBAHOTO pecTapTHpame Ha [esl Off IOpaHeIlHHUTe
npeTnpyujaTuja-3arydapn M 1) MOBHCOKO HHMBO Ha jaBHM KallMTaJHW WHBECTHUIMH, KaKO
IOIIOJTHUTEJIEH UMITYJIC 38 EKOHOMCKATa aKTUBHOCT.

HMmajkn ru mpeaBup MpOEKTUPAHUTE CTAaNKU Ha pacT Ha mH(manujata u BI1, Bo
paMKHUTe Ha MOHETapHaTa MpoeKnuja Oellle MpeIBuAeH MelyrofuIlieH TopacT Ha TapuyHaTa
Maca M2-merapcku e o 9,6 %, mTo ce oueKyBalle ia OBO3MOKI HEMPeUueHO OJJBUBake Ha
CTOKOBHO-TIADUYHUTE TPAHCAKIUM BO eKOHoMmHjaTa. VICTOBpeMeHO, WHHIIMjaIHATa
npoeknyja 3a 2003 roguHa npepBUYyBallle TOUIITHO HaMallyBakhe Ha NPUMAapHATE TTaph Off
2,1%. Bo ycnmoBu Ha eKCTepHa HepaMHOTeXKa (M3pa3eHa MpeKy MOHATaMOIIHO OfpPKyBambe
Ha MAe(UOUTOT BO TEKOBHAaTa CMeTKAa Ha IUIaTHUOT OwmiaHc), 3a 2003 ropgmHa Oea
npepBunieHn nHTepBeHnny Ha HBPM Ha neBU3HHOT mas3ap co HeTo-mpofaxkoa Ha JeBU3H, CO
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e OfipKyBakbe Ha CTAOMIIHOCTA Ha JAEBU3HHUOT Kypc (Kako mocpefHa MoHeTapHa 1ei). Ce
OueKyBallle OfPKYBalkbeTO Ha aleKBAaTHO HUBO Ha [I€BU3HU pe3epBU (UeTHpHMecedyHa
MOKPHEHOCT Ha YBO30T) 1a Oujie OCTBapeHO MPeKy HajaBeHWTe eKcrepHu npuimsu 3a 2003
roguHa (MO OMOOPYBAKETO HAa apaHXKMaHOT Off crpaHa Ha MM® ce odyekyBaa J€BU3HH
NPWINBY BP3 OCHOBA Ha KpeauTu u goHauuu of CBercka 6anka, EBponcka yauja, CAJl u o
Xonanpamja).

Ce ouexyBallle IPeABUACHOTO HHTEH3UBUPAkhe Ha €KOHOMCKaTa aKTHBHOCT fla Oupe
COOJIBETHO MOJIPXKAHO TpPeKy aKTHBHA Kpe[uTHa MONWTHKA Ha OaHkure. Taka, 3a 2003
roguHa Oele NpefBUAeH MelyrofuileH MOpacT Ha BKYNHUTE KpeJuTH Ha OaHKUTE BO
IPUBATHUOT ceKTOp off 9,5%. BakBaTta (puHaHCHCKa MOJJPIIKA Ha €eKOHOMHjaTa Off CTpaHa
Ha GaHKapCKUOT CEKTOp ce OUeKyBallle fja Oujie reHepupaHa Of: a) IMOBHCOKaTa MOHY/a Ha
KPelOuTH, KaKo pe3ylTaT Ha HaMaJleHHOT PHU3UK M CO Toa IOBHCOKHOT OOHUTET Ha
KOMHUTEHTHTe; 0) IpOINIMpYBamkeTO Ha [eINOo3WTHaTa Oa3a Ha OaHKHTe (OTHOCHO
3roJleMyBakhe¢ Ha HUBHHOT KpEUTeH IMOTEHIHjal), BO COIVIACHOCT CO MNepUenuuuTe 3a
MOHATaMOIIIHO jaKHEHE Ha CKJIIOHOCTA KOH IITE[eHhe BO PaMKHUTe Ha OAaHKApCKUOT CUCTEM;
I') IpOMEeHNTe BO 3aKOHOT 3a JeBU3HO paboTeme, cO KoM OaHKHTe [OoOMja MOXKHOCT 3a
KpeluTHpamke BO CTpPAaHCKa BajyTa Ha CHTe 3amHTEepecHpaHd cyOjekTn (HamecTo
JOoTorallHaTa MOXKHOCT 3a KPEIUTHpPame BO NEBU3M CaMO 3a INUIaKamka U WHBECTUIMOHU
paboTH BO CTPAHCTBO).

MakpoekoHoMmckuTe nepdopMaHCH BO NpBUTe ABa KBapTaia of 2003 ropguna,
[IeJIyMHO OTCTallyBaa OJf MHHUIFjaJHaTa IpoeKuuja. Bp3 ocHOBa Ha PpacmoNOXKIUBUTE
NofjaToM ¥  HM3MEHEeTHTe IPETNOCTaBKM  Oellle  HW3BPIIEHO  peBUANpame  Ha
MaKpOEeKOHOMCKaTa Iporpama. Taka, pealusupaHHTe CTalKW Ha peaneH pacT Ha BJII
CHTHaJM3upaa NoTpeba Off He3HAUUTEJIHO PeBHIUpakhe Ha MIPOeKTUpaHaTa cTalka Ha pacT
(om 3% Ha 2,8%) BO COTJIaCHOCT CO OvYeKyBamaTa 3a mocnaba JomaliHa nobapyBayka.
HcroBpeMeHo, AepuIUTOT Ha TEKOBHATA CMETKA Ha IJIATHUOT OMJIaHC Oellle peBUANPAH Off
9.3% Ha 8,5%. [lo3HaunTenHa Kopekiuja Oellle n3BpILIEHA Kaj IpoeKIjaTa Ha MpoceyHaTa
cranka Ha wH(panuja 3a 2003 roguHa. IMeHO, W MOKpaj MOBUCOKOTO HWBO Ha IEHUTE Ha
TOIUIMHCKAaTa €Hepruja, IeHnTe Ha Telle()OHCKHUTE MMIYJICH, IleHaTa Ha HadTaTa, Kako H
IPOMEHHTEe BO CTpyKTypaTa Ha [JIB, BO TeKOT Ha IpBaTa IOJOBHHA Off TOfUHATa
npoceyHaTa cTranka Ha WuH(IIanumja ce ofapxXKyBaume nopg 1%. Op oBue npuymHy,
WHUIMjaTHaTa TpoeKIja Ha nHpmanujaTa o 3% Oemie pesupupana Ha 1,8%.

Bo cormacHocT co peBHAUpamETO Ha IpoeKIydjaTa Ha BJIE3HHUTE €JIEMEHTH BO
MOHeTapHaTa IIpoeKIyja, Oellle U3BPILIEHO U peBUAUpalkhe Ha MPOeKTHpaHaTa JUHAMUKa Ha
MOHeTapHHUTe Bapujabimu. Taka, MefyroguiiHaTa cTalKa Ha IOpacT Ha MOHETapHUOT
arperat M2-menapcku fiet 6emie Kopurupana Ha 12,4% (BO COTVIACHOCT CO OUEKYyBamaTa 3a
3HAYUTEJIHO ITOBHCOKA CKIIOHOCT KOH IITe[lelhe BO JOMalllHa BajyTa Ha KpaTOK pPOK).
I[Mpumapuure mapu Ha HBPM ce ouekyBame pa 3abenexar HamanmyBawke of 4,3%.
WNunnpjanHata NpoeKTHpaHa TOAMIIHA CTalka Ha MOpacT Ha BKYIMHHUTE IJJaCMaHU Ha
OGaHKHUTe Kaj HeipXKaBHUOT CeKTOp Oellle 3afpzKaHa Ha 9,5%.

Op acmiekT Ha onepaTHBHATa IOCTaBEHOCT Ha MOHETapHAaTa IOJUTHKA, ayKIHUTE Ha
OylarajHUYKM 3alUCH TO 3ajpskKaa TPETMAHOT Ha OCHOBEH MHCTPYMEHT 3a MOHETApHO
peryimpamse. [IpoekTupaHaTa JUHaMIKa HAa HUBOTO Ha OJIarajHUUYKM 3aluch (BO paMKHTe
Ha MHHIFjaJIHaTa IPOeKIrja ! BO PaMKHUTe Ha peBHAMpaHaTa MpoeKIlyja) ce Oaszupalie Ha
norpebaTa 3a HeyTpalu3upame Ha epeKTUTe off aBTOHOMHHTE (DaKTOPH BP3 JIMKBUAHOCTA
Ha OaHKHUTe IIPeKy OBOj HHCTPYMEHT U OflpXKyBale Ha afleKBaTHO HUBO Ha JUKBHAHOCT. Ce
OYeKyBalle OApPXKYBAamEeTO Ha ONTHMAlHO HUBO Ha JIMKBHJHOCT W aKTUBHATa yJora Ha
HBPM Ha [ieBU3HHOT nasap fa pe3yiTupaaT cO YCIEIIHO Op>KyBame Ha CTabMIIHOCTa Ha
[IEBU3HUOT KYPC U CO TOA, YCIEIIHO OlpXKyBakhe Ha IIEHOBHATAa CTaAOUITHOCT.
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3.2. OcTrBapenn MoHeTapHu BIKema BO 2003 roguna

Komb6uHupaHaTa mprMeHa Ha ayKOuUTe Ha OJlarajHMYKM 3alich, KaKO OCHOBEH
MHCTPYMEHT 3a MOHETAapHO peryimpame u nHTepBeHuunTe Ha HBPM Ha neBm3HuMOT masap
OBO3MOKHja OfpPXKYyBakhe Ha CTaOUJIeH HOMUHAJICH ICBU3EH Kypc (JeHap - eBpo) U cO Toa
3HAYMTEITHO MPHUIOHECOA 3a 3a[[pXKyBal¢ Ha HICKA U CTaOMITHa cranka Ha uH(umanmja. Taka,
npocevyHaTa cranka Ha wuHbmanmja 3a 2003 rogmHa w3HecyBa 1,2% (HacmpoTw
npoekTupanata o 1,8% ), mTo mpeTcTaByBa yCHelllHa pealin3anija Ha OCHOBHATA 3aKOHCKH
YTBp/ieHa IIeJ1 Ha MOHeTapHaTa HOJIUTHKA.

CnpoBenyBamkbeTO Ha MOHeTapHata nojutuka Bo 2003 roguHa ce ofBuBalle BO
aMOMEHT Ha HaMalleH PU3WK Ha 3eMmjaTa, NpyJAeHTHa (ucKajaHa MOJUTUKA, MOCTENEHO
IWHAMU3Upake Ha €KOHOMCKHOT pPacT, MOHATaMOIIHO OJIp>KyBalke€ Ha BUCOK TPrOBCKH
mecuuT W cTabWIHO (DYHKIMOHHpame Ha OaHKapCKHOT CHCTeM. Taka, BO NMpBUTE TpH
KBapTaJi jaBHaTa MOTPOIIyBauyka Oellle 3HAUYATETHO NMOHUCKAa BO OJHOC Ha TpefBUIeHaTa
(menyMHO 3apajuM  3alOLHETOTO JOHecyBakbe Ha Oypgeror BO Mapt 2003 roguHa u
Hepealnu3upakbeTo Ha MOToJeM Jesl Off TNpeABUJCHUTEe KaluTaiHuTe pacxomu). Ha
IEeBU3HUOT Tasap, MO 3HAUYWTEJHATa HETO-MpofaXkOa Ha JEeBU3W BO NPBUOT Mecel Off
ronpuHaTa, naTepBeHnmuTe Ha HBEPM mpopomkuja Bo Hacoka Ha HETO-OTKYIl Ha JIeBU3H,
lofleka BO BTOPHOT KBapTall Oellle perHcTpupaHa HETO-pofaskda Ha [eBW3W, HO TIpH
momajla HeyCOINIaceHOCT ToMely IMOHymaTa W mobapyBaukaTa 3a jeBu3d. Bo TpeTmoT
KBapTaJ, Ha JieBu3HnOT nazap HBPM noBTopHO MHTEpBEeHMpallle CO HETO-OTKYI Ha [IeBU3N
(pu perucTpupaH BUCOK OTKYM HA JCBU3H Off MEHYBAUYHUIUTE Off CTPaHa Ha OAHKHUTE, KAKO
¥ BICOK HETO-OTKYII Ha JICBU3U HA MEHYBAaUKHMOT Na3ap Ha GaHKuTe). BakBOTO KyMysiupatme
Ha JleBu3n of] crpaHa Ha HBPM, Bo yciioBr Ha JUCHHIIIMHUpaHa OylieTcKa MOTPOIIyBayKa
co3fajie KamamuTeT 3a COOfIBETHA peakiidja BO MOCIESTHUOT KBapTall off roguHaTa. iMeHo,
BO TIOCTIETHUTE TPU MeCelll Off TOuHaTa Ce30HCKH IMOBUCOKaTa mobapyBayka BO OHOC Ha
MOHy/laTa Ha [IeBU3M JeTepMuHMpalne mHTepBeHunn Ha HBPM Ha peBum3HMOT maszap co
HETO-poaxk0a Ha JIeBU3M.

AykuunTe Ha OJlarajHUYKM 3alliCH, KaKo IJlaBeH WHCTPYMEHT Ha MOHeTapHaTa
NOJIATHKA, BO TeKOT Ha 2003 roguHa yCcleniHo T'M HeyTpaju3npaa JUKBAJHOCHATE e(eKTh
Of] JieJlyBambeTO Ha aBTOHOMHHTE (pakTopu. [IpuToa, HUBHaTa IIOCTaBEHOCT Oellle MeHyBaHa
BO COTJIAaCHOCT CO INPOMEHHTE BO E€KOHOMCKHOT aMOueHT. Taka, mo HepMaHeHTHOTO
HaMaJlyBakhe€ Ha KaMaTHaTa CTalKa BO IPBUTE TPU Meceuu oOff roguHaTta, Bo ampuin 2003
rOfMHA Ce MpEeMUHAa KOH ayKIWHM Ha MPUHLUIOT ,,TEHJep CO M3HOCH" M (PUKCHA KaMaTHa
cranka of] 7%. BucoknoT uHTepec 3a OjarajHUUKy 3alliCU CUTHAJIM3Hpallle OfipXKyBamke Ha
aTpaKTHBHOCTa Ha OJjlarajHMUKUTe 3aluci. Bo yclnoBH Ha 3HAUUTETHO IOBHCOKA
nobapyBauyka BO OJHOC Ha IIOHyfaTa Ha OJarajHAYKd 3amucd (BO COTVIACHOCT CO
3HAUUTEJHUOT NPWINB Ha [eHapcKa JUKBUJHOCT BP3 OCHOBA Ha HCIIaTaTa Ha [l Of
Ip>KaBHUTE OOBP3HUIM 3a CTApPOTO [EBU3HO IITE[eHe), KOH KpajoT Ha OKTOMBpH ce
NpeMruHa KOH ayKIUW Ha MPUHIMIOT , TeHJep cO KaMaTHH CTanKu“ (mazapHo ¢popMupame
Ha KaMaTHHUTE CTAlKN), IITO pe3yJITHpalle co TPeH ] Ha HUBHO HATAMOIIIHO HaMaJTyBambe.

Opn acmexT Ha AWHaAMWKaTa Ha mapuyHaTta Maca, Bo 2003 rogmHa MOHETapHUOT
arperat M2 - meHapcKu JieJl OCTBapy 3HaUMTEJTHA M'OfIWIIHA CTanKa Ha mopact off 15,6%. Bo
YCJAOBM Ha HE3HAuWTeJHA TOJUIIIHA TPOMEHa Ha TOTOBUTE Mapu BO ONTeK (MakKoO Ha
NOYETOKOT Ha TOAMHATa Oelle 3a0esieskaHO TOJIEMO peflylpame Ha modapyBaukaTa 3a
TOTOBH MAPHU 3apajii YKUHYBAHETO HA JAHOKOT Ha (DUHAHCHCKU TPAHCAKIIUN), TOPACTOT Ha
nmapuyHaTa Maca M2-meHapcKku fiesl € TeHepupaH Off MOBUCOKHMOT M3HOC Ha CpejcTBa Ha
TpaHCAaKIMOHUTE JIETIO3UTH W MOBUCOKOTO HUBO Ha IITeNeHhe¢ Ha KPaTOK POK BO NOMAIIIHA
BamyTa. [IpmToa, mopacTOT Ha TpaHCAKIMOHATE [EMO3UTH € KOMOmHHWpaH edeKT oOff
BOOOMYACHOTO KYMYJIMpamke Ha JIMKBUIHWU CPEJCTBAa Off CTpaHa Ha MpeTNpujaThjaTa Ha
KpajoT Off TOfMHATa, KaKo M of] IpepepeHIunTe 3a 3aip>KyBamhe Ha [Iell Off pacloIOXKNIBAOT
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MOXOJl Ha MpeTNpHjaTHjaTa W HAceJEeHNEeTO Ha HUBHHUTE TpaHcaKUMoHW cMeTKH. Of nmpyra
CTpaHa, 3HAYUTEJIHUOT IOpAacT Ha KPAaTKOPOYHHTE JEHApPCKU JENO3UTH I'M pedileKTHpa
npedepeHuATe 3a 3aAp>KyBamke Ha JJOIOJIHUTEIHHOT pPacloONIOXKINB Hoxof (0cobeHo
JIONOJIHUTEJIHUTE CPeCTBa, JOOUEHN cO WCIaTaTa Ha Ap>KaBHUTE OOBP3HHUIMU 3a CTapoOTO
JIEBU3HO LITe[lehe) Ha JeNO3UTHTE 110 BHYyBamkhe U KaKO JeHapCKH KPATKOPOYHO OPOUYEHH
NETO3UTH.

ITo3uTuBHATA MefyroguiiHa AMHAMUAKA Ha MOHETApHUOT arperat M2-meHapcKu e,
npej Cc€ e TeHepHpaHa Off 3aJaKHATHOT MPOlleC Ha MOHeTapHa MyJTHIUIHKauuja (npu
perucTpupaH He3HauuTeJieH TOAMIIeH nopactT Ha npumaphHute mapu of 0,4%). Ilputoa,
MOHETAPHUOT MYJITHUIUIMKATOP Ha MapuyHaTa Maca M2-meHapcku fes Bo gekemspu 2003
ropgmHa m3HecyBaire 2,35 (Hacmportu 2,04 BO HCTHOT Mecel] Off MpeTXOAHaTa rofmHa). Bo
YCIIOBH Ha TIOHUCKAa MoOapyBadyKa 3a TOTOBH Napd BO TEKOT Ha TONWHATa, W IOKPAj
HE3HAUNTEIHO TMOBHCOKOTO HHWBO Ha JIMKBUMHOCT, MpuMapHuTe mapu Bo 2003 romguHa
OCTBapwja MpOCEYHO MeCeUYHO HaMallyBame off 8,7 %. [Ipoceuynara MefyroguiHa cramnka Ha
nopacT Ha mapuyHaTa Maca M2-meHapcku Jiell ¥ Ha HajIIMpOKMOT MOHeTapeH arperat M4
BO 2003 ronuna n3HecyBaa 5,4 % u 8,1 %, cooBeTHO.

Bo 2003 rogrHa 6aHKUTE TPOOJIKAja 1a 00e30emyBaaT JONMOIHATEIeH (DUHAHCUCKA
MOTEHIFjall 32 MPUBATHHOT CEKTOP MpPeKy WHTEH3WBUpaHaA KpeliuTHAa aKTUBHOCT. Taxa,
HAMaJICHNOT pU3UK Ha 3eMjaTa, MOBHCOKATa KPEAUTOCHOCOOHOCT Ha KOMHTEHTHUTE,
MOHNCKATa IieHa Ha KpPeIuTHTe, MOIIMpoKaTa Ielo3uTHa 0asa, fuBep3nuduiupaHaTa moHyaa
Ha KpeguTH, KaKO W MOXHOCTa 3a ofoOpyBambe Ha [EBU3HM KpEeJuTH Ha CHUTe
3aMHTepeCHpaHd CyOjeKTH, pe3yJTHpaa CO TOfUINEH MOpacT Ha BKYIMHHUTE KPEOWTH Ha
6ankuTe of 18,8% (mpW MCTOBpeMEH 3HAUMTENICH MOpPAcT Ha JACHApCKUTE W JCBU3HHUTE
kpenuta of 17,6% m 26,4%, coonBeTHO). Bo TekoT Ha 2003 roguHa, Gelle perucTpupaHo
MOCTENMEeHO NPWJIarolyBame Ha KaMaTHATa MOJIMTHKA Ha OAHKATE HA MOHETAPHUTE CUTHAJIN.
BakBaTa pecnoH3WBHOCT IPUJOHECE 32 COOBETHO HAaMallyBakhe Ha aKTUBHHUTE U TAaCHBHUTE
KaMaTHU CTallKi Ha OaHKUTE.
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XPoHO0,10rMja HA MEPKUTE HA MOHETAPHATA MOJIMTHKA

20 ¢pespyapu 2003 roguna

CoBeror Ha HBPM poHece omiyka 3a HaMalyBake Ha KaMaTHUTE cTanku. Taka,
KaMaTHAaTa CTalKa Ha JOMOapaHuTe KpeuTn (KpeJuTH 3a HaJIMIUHYBakhe Ha NIPUBPEMEHUTE
HEIOCTATOIH Of JUKBUJHOCT KOWIIITO Ce OJOOpyBaaT Bp3 OCHOBa Ha 3aJiOT Ha XapTUHU O
BpemHOCT) ce Hamaiu of 23% Ha 17,5% Ha TOOUIIHO HHUBO, NMPHU IITO Oelle YKHHATO
OrpaHUIyBalkhETO Ha OPOjOT Ha ICHOBH Ha KOPUCTEHE Ha JIOMOApTHATE KPEJUTHA BO TEKOT
Ha MecenloT. EckonTHaTa cranka 6eire HamaneHa of 10,7 % Ha 8% Ha roguiiaHo HuBo. Co
TOA M 3aKOHCKAaTa Ka3HeHa KaMaTa ce HaMmalii of 32,1% Ha 24%.

21 ¢espyapu 2003 roguna

HBPM posHece omiyka 3a TOpoMeHa Ha KaMaTHaTa cTamka INTO ja IUlaka Ha
3aI0JCKATETHATa pe3epBa Ha OaHKHWTe W INTemwIHHIUTe. Taka, KamMaTHaTa CTalka Ha
3aJOJKATETHATA pe3epBa off 6% ce Hamaiu Ha 5%, co npuMeHa of 11.03.2003 ropuna.

19 mapr 2003 roguna

Coseror Ha HBPM ponece ofiyka 3a yHu(puuupame Ha CTAlKUTE HA HM3[IBOjyBarbe Ha
3a[JOJDKUTENIHAa pe3epBa Ha JEeHapCKUTe MENO3UTH Ha OaHKUTe M INTefmnHuNuTe. Taka,
HaCIPOTH JOTOralHuTe audepeHnupann cranku of 10% u 5% 3a eno3uture OpovYeHH A0
TP Meceld M Haj TPU Mecelld, COOABETHO, Oellle BOBEJeHa eMHCTBEHa CTalKa Ha
3a/JOJDKUTENHA pe3epBa 3a 6aHkutTe of 7,5%. Hacnporu u3BoOjyBameTO Ha 3a0JKUTETHA
pe3epBa Ha JENO3UTUTE OPOYEHU A0 TpU Meceunm W Haj Tpu Mecemu of 4% u 1,5%,
COOJIBETHO, 32 MITEJUITHALUTE Oellle BOBeieHa eJUHCTBEHa cTanka off 2,5%.

Boenno, Oelre oHECeHa OfTyKa 3a BOBEAyBambe Ha 3a[JOJCKUTENIHA pe3epBa Ha ACBU3HUTE
meno3uTH. baHKWTe MMaaT OOBpCKa 3a MpecMeTyBake M M3ABOjyBale Ha 3aJOJKUTENTHA
pes3epBa Ha [IeBU3HUTE OOBPCKH KOH PE3UJCHTH W HEPE3U[ICHTH, NPAaBHU ¥ (PU3MYKY JIULA.
Crankata Ha 3aJIOJDKATENIHA pes3epBa m3HecyBa 7,5%, a OCHOBaTa 3a IpecMeTKa ce
YTBPAYBa KaKO MPOCEK Ha IHEBHUTE COCTOJOM Ha CMETKHUTE 3a CEKO] KAJICHIAPCKH JICH Of
NPETXOHUOT Mecel] U ce UCKa>KyBa BO eBpa CO MpUMeHa Ha cpefHuoT Kypc Ha HBPM koj
BaXKll Ha NOCIEHUOT J[eH Ha MpecMeTKaTa. 3a pas3jimKa oOff CHCTEMOT Ha MPOCEYHO
U3[BOjyBae Ha 3aloJDKUTETHaTa pe3epBa Ha JEHAPCKUTE MNETO3UTH, 3a{0KATETHaTa
pe3epBa Ha JAeBU3HHUTE JICTIO3UTH Ce OIPKYBa BO (PUKCEH M3HOC (Ce M3BOjyBa Ha moceOHa
neBu3Ha cMeTka kaj HBPM, mnpu mTO mepuogoT Ha OfIpKyBakbe Ha OOBpcKaTa 3a
3a[JOJKUTENIHA pe3epBa MOYHyBa Ha 11-TM BO TEKOBHHOT Mecel u Tpae no 10-tu BO
CIICHHOT Mecell, a Ha WU3[BOCHHUTE CPEeJICTBa BO BHCMHA Ha 0OBpckata, HBPM mnnaka
HayomecT). O6GBpCcKaTa 3a M3[BOjyBambe 3amouna Ha 11.06.2003 ropuHa.

08 anpuia 2003 roguna

Cosetor Ha HBPM poHece ofiiyka 3a IOHaTaMOIIHO HaMaJlyBakhe Ha KAMaTHATE CTAllKW Ha
Hapopna 6anka Ha Pemybnnka Makenonuja. Taka, eckonTHaTa cranka Ha Hapopna 6aHka
ce Hamanu off 8% Ha 6,5%, gofeka KaMmaTHaTa cTalnka Ha JIOMOapjHUTE KpeauTHu Oele
penyuupana of 17,5% na 16%.

HcroBpemeHo Oelle M3BpIIeHa NPOMEHa Ha IIOCTaBEHOCTa Ha ayKLIUHUTe Ha OrarajHuuKu
3aIllCh, OTHOCHO ce IMPEMHUHA KOH ayKIMU Ha NPUHIUINOT ,,TEHAEP CO U3HOCH®, cO (PUKCHA
KaMmaTHa cTanka of] 7% W Iepuoji Ha JocTacyBambe Ha OarajHIUKuTe 3anucy of 28 geHa (co
npumena of 11.04.2003 ropuHa).
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29 centemBpu 2003 roguna

Bo ¢yHKIHja Ha MOTTUKHYBake Ha CEKYHIapHHOT Ma3ap Ha TPryBame CO OllarajHAYKH
3amucu, BO CeNTeMBpU Oellle HaMajleHa (DpEeKBEHLHjaTa Ha OJPKYBake Ha ayKIUUTE Ha
GuarajHuuky 3anucu. Taka, HACIPOTH JOTOrAIIHOTO OPraHU3UPakhe Ha ayKIUUTE TPU MAaTh
BO TEKOT Ha CejIMUIlaTa, HUBHaTa (ppeKBeHIMja Oellle CBeJieHa Ha [IBa aTH CEIMUYHO (BO
cpefa | MEeTOK).

22 oxrtomspu 2003 roguna

HBPM wu3Bpim noBTOpHaA IPOMEHA Ha TMIOCTaBEHOCTA HAa ayKLWHTE Ha OJlarajHIIKM 3aluCH,
NpH IITO ce NMpeMHHAa KOH ayKUUM Ha INPUHOUIOT ,TEHAEp CO KaMaTHHW CTalKu®, IITO
NpeTIoCcTaByBa Ma3apHO (OpMupame Ha KaMaTHUTE CTAlKH, NPeKy ayKuupame Off CTpaHa
Ha 6ankuTe. [IpuToa Oelle yTBpieHa MaKcHIMallHa KaMaTHa cTanka off 7%.

6 noemspu 2003 ropuna

HBPM ponece omiiyka 3a IpoMeHa Ha KaMaTHHTE CTAlKH, CO KOja KaMaTHaTa CTalka Ha
noMbapaHATe KpeiuTu e HamaneHa off 16% na 14%. Opnykata ce npumenysa op 10.11.2003
TOfINHA.

7 noemBpu 2003 ropuna

JloHeceHa e ofiTyKa 3a HaMallyBarke Ha KaMaTHATa CTalKa Ha 3a[JOJKATENIHAaTa pe3epBa off
5% Ha 4% . Opnykata ce mpuMeHyBa of 11.11.2003 roguHa.
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V. MoneTrapuu nsu:xema Bo Penyoiuka Makegonnja

4.1. ITpumapan mapu

Bo tekot Ha 2003 ropuHa, IuHaMAKaTa Ha IIPAMapHATE TTapu Oellle MOy BIIMjaHue Ha
nobapyBaukaTa 3a TOTOBH mapW (Koja MO YKHHYBAaWkeTO Ha JTaHOKOT Ha (PUHAHCUCKH
TpaHCaKIuu Oellle 3HAUNTETHO pefylupaHa W OCHIUIApAIle BO COTNIACHOCT CO CE30HCKUTE
¢akTOpu) W BKyNmHaTa JHKBUJHOCT BO OaHKapcKuOT cucteM (BO TrojemMa Mepka
IeTepMUHUpaHa Of] MOJINTAKAaTa Ha OaHKWTE 3a M3[BOjyBal-€¢ Ha 3HAUMTEJIEH BUIIOK Ha
JUKBUHU CPEJCTBa HaJ| OOBpCKaTa 3a 3a[JOJKUTENHA pe3epBa). Ha kpajor Ha 2003 roguHa,
HUBOTO Ha INPHMapHH Mapu H3HecyBamie 18.252 MmiamoHa fAeHapH, ILITO INPEeTCTaByBa
He3HAUYWTeNIeH TOUIIeH mopacT off 77 MunnoHd fieHapu, wid 3a 0,4% (KoMOMHEpaH eeKT
O]l HEe3HAUNTETHUTE MO3UTUBHA IMPOMEHHN Ha TOTOBUTE MapH BO ONTEK M JIMKBUJHOCTA Ha
6ankure). Op CTPYKTYpeH achekT, MelyrofuiiHaTa cropefda TOKakyBa peducH
HENPOMEHETO Yy4YyecTBO HAa TOTOBUTE Mapu BO onTek (Ha KpajoT Ha TOJMHATAa TOa
usHecysaite 77,7%).

I'pacpukon 13
HBI/I)KBH)C Ha MIpUMApPHUTE MTapd 1 HUBHUTE KOMIIOHECHTHU
(BO MUITHOHH JICHAPH )

20000 - 5000
18000 1 4500
16000 £ 1 4000
14000 | 1 3500
12000 £ 1 3000
10000 | 1 2500
8000 £ 1 2000
6000 £ 1 1500
4000 & 1 1000
2000 | 1500

1.2002
|
1
v
\Y
Vi
i
VIl
1X
X
Xl
X1
1.2003
|
11
v
\Y
Vi
i
VIl
1X
X
Xl
X1

IlpuMapHu mapu (neBa ckana)
I ToToBY mapu BO ONTek (JeBa ckana)

—0— CmMmeTka Ha GAHKUTe U TOTOBHHA BO GuarajHa (AecHa ckana)

KBapramHara aHajnum3a IIOKaXyBa 3HAuUUTEIHO HaMallyBalh¢ Ha HHUBOTO Ha
[IpUMapHUTE Iapd BO NPBUOT KBapTajl U KOHTHHYUPAH PACTEUYKU TPEHJ BO IPEOCTAHATUTE
TPU KBapTalu Off roguHaTa. HeraTuBHaTa guHaMuKa Ha NPUMApHUTE MAapU BO IPBUOT
KBapTan (HamamyBawe of 17,.3%) ce JOIDKM Ha 3HAYNTEIHOTO HaMallyBalke Ha
MHTEH3UTETOT Ha 1MobapyBavkaTa 3a TOTOBHU Mapy (MCHpIyBambe Ha CE30HCKUOT e(eKT Off
HOBOTOIMIIHATE M OOXUKHUTE NMpa3HUIM U e(EeKTOT Off YKHHYBAHETO Ha MAHOKOT Ha
(pmHAHCHCKY TpaHCAaKIWN) W HCTOBPEMEHOTO HaMallyBak¢ Ha HABOTO Ha JMKBUAHOCT (IIpH
HeTo-Ipoyiaxk0a Ha eBU3M Ha IeBU3HUOT Nasap of crpaHa Ha HBPM u noBucok uHTEpec 3a
BJIOXKYBake BO OyarajHUUKy 3amuch). Bo BTopnoT KBapTall, BO YCIOBH Ha MMOBHCOKO HUBO
Ha TOTOBM NapH BO ONTeK (IITO MPOM3JIEeryBa Off Ce30HCKUOT e(peKT Of] BEJUITEHCKUTE |
NPBOMAjCKUTE MNpa3sHULM M TOBUCOKATA WCIUIaTa HAa COUMjalHu TpaHcdepu’), mpm

% Bo yclnoBH Ha 3a0aBeHa TUHAMAKA Ha UCILIATA Ha COAjaTHATE TPaHC(EPH BO IIPBUOT KBAPTAL, IIOPaiH
3alOIHETOTO IOHECYBamkhe Ha byneror 3a 2003 roguHa.
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AICTOBPEMEHO KBapTAallHO HaMallyBalbe Ha JINKBHIHUTE CpefcTBa (BO VYCIOBH Ha
MOHATaMOIIIeH TIOpacT Ha MHTePeCoT 3a OiarajHnuky 3anucu Ha HBPM), nmpumapHuTe napu
3abenexaa mnopact of 4,5%. [NopacTor Ha NMpuUMapHUTE Napu BO TPETHOT KBaprai (3a
4,6%) e pe3yaTar Ha UCTOBPEMEHHOT MOPACT Ha TOTOBUTE MAapu BO ONTEK (KaKO CE30HCKU
edeKT Off TOIUIIHUTE OJIMOPH M HOBaTa yuyeOHa TOJIMHA) W Ha JIMKBUJHUTE CPECTBA Ha
6aHKUTe (IITO BO YCIOBM Ha TOBWCOK M3HOC HA OJIarajHMYKW 3allACH W CTaOWIIHA HETO-
no3uiyja Ha gpxkaBata kaj HBPM ce gomku Ha mHTepBeHnuuTe Ha HBPM Ha meBu3HmOT
nmazap cO HEeTO-OTKyn Ha jeBu3n). Ce30HCKHOT MOpacT Ha TOTOBHTE Iapd BO ONTEK
(HOBOTOAWIIIHU ¥ OOXKUKHU MPa3HULM) U KyMYJHPAHETO HA JIMKBUJHOCT BO OAHKAPCKUOT
CHCTeM Ha KpajoT Ha TOfiHaTa, BO YETBPTUOT KBapTall pe3yjiTHpaa coO TOpacT Ha
npumapHuTe napu o 11,1%.

Tabena 6
ITpumapuu napn
(BO MWJTHOHH JICHAPH )

Cocrojba IIpomenn no KBapTanan CocTtojbda
31.12.2002 I Il 1] v BkynnHo| 31.12.2003
IIpumapun napu 18.175 -3.144 674 729 1.818 77 18.252
- TOTOBH IIapH BO OITEK 14.136 -2.275 865 320 1.131 41 14.177
- JIMKBUJIHOCT HA GaHKUTE™ 4.039 -869 -191 409 687 36 4.075

* JInkBUHOCTA Ha OAHKHUTE ja BKIIyYyBa cMeTKaTa Ha OankuTe Kaj HBPM u roroBuHara Bo Giarajha.

bunancor na HBPM nokaxyBa kpeunpamwe Ha npumapHu napu Bo 2003 ropmHa
IpeKy IBETe KOMIOHEHTH, HETO IOMAlllHATa aKTHBa U HETO JieBU3HaTa akTuBa Ha HBPM.
ITIputoa, Herto pomMamHata akTMBa Ha HBPM Bo npBmoT KBapTajnl oOff TOfWHATa
npeTcraByBallle TeK Ha Kpeupamwe Ha IPUMApHU Napy, IITO BO YCJIOBU Ha MOBUCOK U3HOC Ha
OnarajHUYKY 3alUCH U CTaOWIHA (pHcKallHa MO3HIH]ja, BO 1IEJIOCT Ce NOJDKK Ha MPOMEHHTE
BO OCTaHaTaTa aKTHBa. PacTeuKnOT HHTepecC 3a HHBECTUPaHe BO OarajHIYKH 3alliuch, KaKo
U TpyfAeHTHaTa (pUCKalHa IMONHUTHKA PE3YNTHpaa CO IOBJIEKyBalkbe Ha INPHMApHU Iaph
MpeKy HeTO JoMallHaTa aktTuea Ha HBPM Bo BTOpMOT u TpeTHOT KBapTan of roguHaTa. Bo
YCIOBM Ha KOHIEHTpalllja Ha TPOLIEHETO Ha [pXKaBaTa BO MOCIENHUTE [AECHOBH Off
[IeKeMBpHU, KaKO M Ha 3HAUUTEJIHM OJJIMBH BO TEKOT Ha IOCJIEHHOT KBapTaj, OCOOEHO
3apagd HUcCIlaTaTa Ha OOBPCKUTE BpP3 OCHOBAa Ha OOBP3HUINTE 3a CTapoOTO JEBU3HO
HITeflelhe BO OKTOMBPH, NIPH UCTOBPEMEH HaMalleH HHTepec 3a OJlarajHIUYKU 3aIlich, HETO
poMaimrHaTa aktuBa Ha HBPM Bo mocnemamor kBaptan of 2003 ropwHa pAenyBaiie BO
HacoKa Ha KpeHpame Ha IPUMApHU I1apHu.

Tabena 7
IIpernegq vra HBPM
(BO MHJTOHY JICHAPH)
Cocroj6a TIpomeHn o KBapTaian Cocroj6a
31.12.2002 | Il I} IV |Bkynno | 31.12.2003
TlpumapHu mapu 18175 -3144 674 729 1818 77 18.252
Hero ieBu3Ha akTHBa ! 41851 -3966 3741 2350 -1475 650 42.501
Hero fjoMaliiHa akTuBa -23.676 822 -3.067 | -1.621 | 3.293 -573 -24.249
1.Hero-kpegutu Ha OaHKUTE -2.784 -849 -347 | -1.280 963 -1.513 -4.297
- KpejiuTH 214 -118 3 -1 -16 -132 82
-HHCTPYMEHTH -2.998 <731 -350 | -1.279 979 -1.381 -4.379
2. Hero-no3unuja Ha gpxaBaTa kaj HBPM -9.857 129 -1.482 29 2.639 | 1315 -8.542
-IToGapyBama o1 Jp>KaBaTa 3.754 -89 -314 -80 -4 -487 3.267
-Jlenosutu Ha ppxaBaTa -17.416 -1.724 4.579 109 2.643 | 5.607 -11.809
-ExcrepHa cmeTka ? 3.805 1.942 -5.747 0 0 -3.805 0
3. OcraHaTH CTaBKHU, HETO -11.035 1.542 -1.238 -370 -309 375 -11.410

1/ leBU3HUTE KaTETOPHH Ce BPeJHYBAHMU [I0 TEKOBCH IEBH3CH KYPC.

2/ Bupiejku ce paGoOTH 3a MAaCHBHU CMETKHU NPHKaXKaH! BO aKTHBaTa, cocrojouTe Ha 31.12.2002 roguHa n Ha 31.12.2003 ropuHa
Ce NMpUKaXXaHH CO MHUHYCEH npeAsHak. Kaj mpoMeHWTe IO KBapTami, OPOMEHa CO HeTaTHBEH NpEA3HAK 3HAYM IIOPACT Ha
ACHO3UTHTE U OOPAaTHO.

3/ Bo jyHH, NO3UTHBHOTO Calo Ha cMeTKaTa Ha (POHIOT 3a MOAJpINKAa Ha MOHETapHaTa IIOJNHTHKa Oellle NMpeGHEHO Co
eKCTepHATa CMeTKa Ha JpxkaBaTa kaj HBPM, co mTo oBHe JjBe CMETKH Ce 3aTBOPCHH, & IPEOCTAHATOTO MO3UTHBHO CAIIO €
npedpIIeHO Ha eANHCTBEHATA TPE30PCKa CMETKA.
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Opn acmekT Ha MefyropWilHaTa JUHAMWKa, HETO AeBu3HaTa akTuBa Ha HBPM Bo
2003 ropuHa fenyBalle BO HacOKa Ha KpeWpawe Ha npuMmapHu napu. [Ipurtoa, BO mpBHOT
KBapTaj BO yCJIOBM HAa KyMyJIaTUBHA HETO-TpPOfaXkOa Ha JeBU3W HA [AEBU3HHUOT Mas3ap Off
crpana Ha HBPM, HUCKO HMBO Ha €KCTEpHUM MNPUIMBH M PEJOBHO CEPBUCHpPAE Ha
OOBpPCKHTE KOH HAJBOPEIIHATE KpEeOuTOpH, HETO JeBH3HaTa akTmBa Ha HBPM
MpeTcTaByBallle TeK Ha TOBJEKyBake Ha NpUMapHU Tapu. VM TOKpaj MOHATaMOIITHUTE
MHTEPBEHINH CO HETO-TTPOfaskOa Ha IeBU3H U pefloBHATa OTIUIaTa Ha JIOCTacaHUTe OOBPCKH,
3HAUYMTENIHUTE eKCTePHU NPUJIUBU BO BTOPUOT KBapral (Mo ckiydyBamweTo Ha CTeH-0aj
apaHXkMaHoT co MM®) pnerepMmumHMpaa KpeHmpame Ha ITPUMApHU Mapu MNpeKy HeTO
neBusHaTa akTuBa Ha HBPM. Bo ncra Hacoka 6ea u BI>KeHmaTa BO TPETHOT KBapTall, Tpe
c@ KaKo pe3yiarar Ha uHTepBeHUuuTe Ha HBPM Ha JeBU3HHMOT mMa3ap cO HETO-OTKYI Ha
neBu3n. Bo ycioBm Ha moBmcOKa mobapyBadyka BO OTHOC Ha TIOHyJaTa Ha JeBU3U, OTHOCHO,
HeTO-Tpofaxkba Ha neBu3m off cTpaHa Ha HBPM, m mokpaj 3HaUATETHUTE E€KCTEPHHU
MPUIUBYE TIPU KPajoT Ha TOAMHATA, BO YETBPTHOT KBapTajl HETO JIeBH3HATa aKTWMBAa Ha
HBPM npetcraByBalile TeK Ha TOBJIEKYBake HAa TPAMapHHU MapH.

4.1.1.OcHoBHU UHCIUPYMEHIUU 30 MOHEIUAPHO PeZYAUparbe

WNHcTpymMeHTHTE 32 MOHeTapHO peryinupamwe n Bo 2003 roguHa Oea ImocTaBeHH Ha
daexkcnbmTHa OocHOBa 1 Oea BO (pyHKIWja Ha e(pWKACHO yIpPaBYBamke CO JIMKBHIHOCTA Ha
6ankapckuor cucreM. [IpuToa, MOKpaj morpedara of Ogp>KyBamke Ha 3aJOBOJIUTEITHO HUBO
Ha JIMKBUJHOCT, NTOCTaBEHOCTa Ha MOHETapHUTE HHCTPYMEHTH Oelle BO (DyHKIHja U Ha
IpeHacouyBamke Ha JeHapcKaTa JIMKBHAHOCT Off JEBU3HHUOT Ia3ap, co IITO JAellyBalle Bp3
nobapyBaukaTa 3a HeBU3W (BO YCIOBH Ha NpMMEHa Ha CTpaTerdja Ha TapreTHpame Ha
JIEBU3HAOT KypC, OBa 3HAYW NPHOHEC Ha MHCTPYMEHTHUTE 3a MOHETApHO peryjupame 3a
OJp>KyBare Ha CTaOMIIHOCT Ha IEBU3HUOT KypC).

3HauUUTeTHOTO HaMajlyBalke Ha pPH3UKOT, IOCTENeHOTO cTa0WIu3upame Ha
BKYITHATE €KOHOMCKH TEKOBH, KaKO H BOJEHETO Ha IpYAeHTHa (HUCcKajHa IOJIUTHKA
OBO3MOXKHja COOABETHO IPHJIArofyBamke Ha MOCTAaBEHOCTa Ha MOHETapHaTa IOJUTHKAa BO
2003 roguHa. Of acnekT Ha MOHETApHUTE UHCTPYMEHTH, (hJICKCUOUIHOTO NPIIIarofyBamhe
ce pedpiekTupallle NpeKy NpoMeHaTa Ha TUINOT Ha ayKIUKU Ha OJjarajHUYKH 3alucy, Kako U
IpeKy MpoMeHaTa Ha CTANKUTe Ha N3/IBOjyBambe Ha 3a/I0JDKUTENTHA pe3epBa.

Bo cormacHOCT co BUCOKOTO HUBO Ha JUKBUIHM CPEACTBA BO OAHKAPCKUOT CHUCTEM, a
UMajKl HEOBOJIHO pa3BHEeH (PUHAHCHCKU Ta3ap U HEAOBOJIHO AWBEP3U(PUIHUPAHO
noptdonno Ha (PUHAHCUCKH WHCTPYMEHTH, OIarajHIIKNATE 3alUCH U MIOHATaMy OCTaHyBaaT
aTpakTWBHA aJTepHATHBA 3a WHBECTHpPAe HAa BUIIOKOT JUKBUAHOCT. MMajku ja mpensup
HUBHaTa (PyHKIH]ja HA CTEPWIN3NPakhe Ha BUIIOKOT Ha JIMKBUIHOCT, OBa MPHUIOHECYBa 3a
BHCOKa e(PUWKACHOCT Ha MOHETAapHUTE MHCTPYMEHTH. BOoegHO, BO yCIIOBM Ha NMpUMeHa Ha
CTpaTerWja Ha TapreTHpame Ha [JEBU3HUOT KYypC, aTPAaKTHBHOCTAa Ha KPaTKOPOYHHUTE
xapTuu of BpefHocT Ha HBPM 3HaunTeIHO mpuioHecyBa 3a yCIEIIHO CTePIIN3Upalke Ha
edeKTuTe Off aBTOHOMHHUTE (haKTOPHU BP3 JIMKBUHOCTA W CTAOMIIHOCTA HA JIEBU3HHUOT KYpC.
Ojp acmekT Ha 3afloJDKUTETHaTa pe3epBa, Taa ce TeMeJddW Ha CHCTEMOT Ha MPOCEYHO
U3[BOjyBame (CO MOKHOCT 3a KopucTewe Ha 60% Off U3ABOCHUOT U3HOC), MIPUJOHECYBajKI
3a TO(PIIEKCUOMITHO ¥ TOPAIMOHAIHO YIIPAaBYBakhe CO JIMKBUHOCTA Off CTPaHa Ha OaHKUTE.
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I'pacpukon 14
Bnarajanuku 3anncu Ha HBPM*
(BO MWITHOHH JICHAPH )
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* [IpukakaH e MUCKOHTUPAHUOT U3HOC Ha OiIarajHUYKH 3aIliCH.

MosnetapaoTo perynupame Bo 2003 rogumHa ce cHOpoBefyBallle BO YCIOBH Ha
3HAUMTENICH BUILIOK HA JIMKBUJHU CpEeJICTBa Ha OAHKUTE Hajl OOBpCKAaTa 3a 3aJJOJKUTEIIHA
pesepBa. Co Toa, ayKunTe Ha OJlarajHIYKY 3aMUCH IeJlyBaa BO HAaCOKA Ha MOBJIEKYBambe Ha
mukBupHOCcTa. [IpuToa, o cpeguHata Ha anpmwi 2003 ropgmHa ayKuumTe Ha OarajHUUKH
3anucu Oea MOCTaBeHM Ha NPUHLIUNOT ,,TEHACp CO KaMaTHU CTanku“ (ayKiupamwe Cco
KaMaTHU CTANKU U HUBHO Ma3apHO (POPMHUPaAHE ), HITO BO YCIOBU HAa MOBUCOKA MOOAapyBayuKa
BO OJIHOC Ha TIOHyjjaTa Ha OJlarajHIYKU 3alUCH IPUJOHECe 3a IEPMAaHeHTHO HaMaJllyBamhe Ha
npocevHaTa MOHJeprpaHa KaMmaTHa cranka (ofx 15,2% Bo mekemBpm 2002 ropuna Ha 9,6%
BO Mapt 2003 roguna). On cpepunata Ha anpmir 2003 roguaa, HBPM npemuna KoH ayKinuu
Ha TMPUHIATOT ,,TEHJIep CO M3HOCH", IPH IITO KaMaTHAaTa cTamnka Oerie ¢pukcupana Ha 7%.
BakBaTa mpomeHa pesyJiTupalie co IpuBpeMeHO HaMallyBakhe Ha MHTEPECOT 3a BIOXKYBakhe
BO OJiarajHMYKM 3anucu (Tpef c@ 3apajy HaMaJIeHHOT UHTEpeC Ha KIMEHTUTE Ha OaHKUTe,
MMajKi MOXKHOCT 3a TOBHCOK KaMaTeH TPWHOC Ha JIETIOHUPAHU CpeficTBa BO OAaHKHUTE, CO
POYHOCT WICHTHYHA CO POYHOCTa Ha Onarajumukute 3amuch). Cemak, aTpaKTHBHOCTA Ha
OllarajHMUKWATE 3alliCh, W TOKpaj NpoMeHaTa Ha THIOOT Ha ayKIWHATe, OCTaHa Ha
3a/IOBOJINTETHO HHBO, IITO ce TOTBPAyBa CO IOBHCOKaTa IoOapyBadyka BO ONHOC Ha
noHyfeHnoT u3Hoc. OBa ocobeHo Oemie m3paseHo Bo oktoMmBpu 2003 ropmHa, Kora
3HAYUTEIHUOT MPUJIUB Ha JIeHApCKa JIMKBUJHOCT (3apajid UCIJIaTaTa Ha PelOBHATA paTa Off
[p>KaBHUTE OOBP3HUIIM 3a CTAPOTO [ICBU3HO IITEIehe) Kpeupalie [AOMOTHUTEIHA
nobapyBauka 3a OiarajHWukW 3amucd (BO Tpocek, Bo okTomBpu 2003 ropmHa
nobapyBauKaTa ja HaJMUHAa MOHyAaTa 3a 2,5 MaTH, IITO MOKpaj BUCOKATa JMKBHUIHOCT,
mpomsJieryBa W Off T.H. “overbidding” - HepeaJeH mopacT Ha moOapyBauykaTa, cO Iell
3roJieMyBarme Ha TPOIEHTYalTHOTO YYecTBO Ha OaHKWTe BO peanm3andjaTa). Bo Baksm
ycnoBH, BO okToMBpru HBPM noBTOpHO nmpeMuHa KOH ayKIHMK Ha NPUHUUIOT ,,TEHAEp CO
KaMaTHHU CTaNKW", MITO pe3yJITHpalle cO MOCTENeHO HaMallyBalke Ha KaMaTHUTE CTalKh
(cBegyBajku ce Ha 6,15% Bo ekemBpu). Bo Tekot Ha 2003 ropuHa 6ea HyjeHU OiarajHuuKu
3alUCH CO POYHOCT Off 28 ieHa, pu ITO IO CENTEMBPH ayKIMHATE ce Op>KyBaa TP MaTh BO
TEKOT Ha cepgMuiaTa. Bo cenremMBpu, OpojOT Ha ayKIMW Ce HaMaJlll Ha J[Ba MAaTH CEMUIHO
KaKO 4YeKOp 3a IOCTEeNeHO HamallyBawe Ha npucyTHocta Ha HBPM m crumynupame Ha
Pa3BOjOT Ha CeKYHIApHHUOT Ta3ap Ha OJlarajHMYKW 3amuch (KaKo W 3a CTHMYJIHpame Ha
na3apoT Ha KPaTKOPOYHHU Ap>KaBHU XapTUU OJf BPETHOCT, KOj OTHOYHYBa Aa (PYHKIMOHHUpa
op 2004 ropuHa).
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I'pacpukon 15
WHCTpyMEeHTH 3a MOHETapHO perylHupamke W aBTOHOMHHU (PAaKTOpH Ha Kpeupame u

HOBHGKYBaHﬁiHa.HHKBHHHOCT*
(MeceuHn NpOMEHH BO MUJIMOHH JICHApPH )

2000

1.2002

= = > > 5 = = X X g = 9@ = = > > 35 = = x X g =
= Z > = = X o = = > = =2 x
> s X 5 > 3 =
N
HNHCcTpyMeHTH 3a MOHETApHO peTyjJupame ------- ABTOHOMHU (paKkTOpPHU

* [TosuTuBHA IIPOMCHA - Kpeupamhe Ha JTUKBUJHOCT, HCTAaTHBHA IIPOMCHA - IIOBJICKYBAIhE HA JIMKBUTHOCT.

Bo 2003 ropmmHa, aykKnuuTe Ha OJarajHUYKH 3alUCH JieJlyBaa BO COTJIAaCHOCT CO
HUBHaTa AeduHUpaHa (PyHKIWja Ha MOBJEKyBalke Ha JHMKBUAHOCT. Taka, Ha KpajoT Ha
nexkemBpu 2003 ropuHa THe n3HecyBaa 4.379 MUIMOHU [eHApH, IITO BO OTHOC Ha KPajoT Off
npeTXogHaTa rOfIMHA MPeTCTaByBa JJOMOIHUTETHO MOBJIeYeHa JUKBUAHOCT of 1.381 munmnon
nmeHapu. Bo TekoT Ha ropmHaTa, ayKIMHTe Ha OJlarajHMYKW 3amnuch obe3denmja JelyMHO
HeyTpaJu3uparme Ha JINKBAHOCHUTE €(DEeKTH Off AeJyBamkeTO Ha (paKTOpUTE CO aBTOHOMEH
KapakTep (TrOTOBUTE NapH BO ONTEK, (PUCKAHATA MO3ulUja U nHTepBeHunTe Ha HBPM Ha
meBU3HUOT masap). Of acmeKT Ha KBapTallHaTa IWHAMHKA, 3HAYNTEITHOTO HaMaJlyBame Ha
nobapyBauKaTa 3a TOTOBH ITapy BO MPBUOT KBapTall (CTaOMIA3Hpakhe Ha CE30HCKAOT e(heKT
1 e(eKTOT O MAHOKOT Ha (DMHAHCUCKW TPAHCAKIWH), W IOKpaj HeTo-mpojakbaTa Ha
IEeBU3M HA [EBU3HUOT TMa3ap W peJaTMBHO CTaOWIIHATAa HETO-MIO3WIHja Ha JpKaBaTa,
pe3yJITHpa co MOpacT Ha JUKBUHOCTA W 3rOJIEMEeH WHTepec 3a OnarajHuuky 3anucu. Taka,
BO TPBUOT KBapTajl [JOMOJHHUTEIHO TNOBJEYeHaTa JIMKBUAHOCT NpPEeKy ayKIuuTe Ha
OnarajHUUKN 3amuch m3HecyBamle 731 munnoH neHapu. [ToBHCOKO HHMBO Ha OiarajHUIKH
3ammcu Gellle perucTpUpPaHO W BO BTOPHOT KBapTal (KBapTajieH mopact off 350 MHIMOHH
neHapu). BHIIOKOT Ha TIOHya BO OJHOC Ha MoOapyBavkaTa 3a AeBU3M Ha JICBU3HUOT Masap
BO TPETUOT KBapTaJ Off TOqUHAaTa pesyiTupainie co nHTtepseHunn Ha HBPM co HeTo-oTKyn
Ha JIEBU3M W Kpempame Ha [OMOJHUTEIIHA IeHapCKa JIMKBUIHOCT BO OAHKAPCKUOT CHCTEM.
BoenHo, BO 0BOj Iepnof| € perucTpupaHo U HamMallyBame Ha JICTIO3UTHTE HA JAp>KaBaTa Kaj
HBPM. BakBute gBmKema Oea HEyTpaJW3WpaHW MPeKy MOBUCOK M3HOC Ha OJlarajHUUKH
3ammc (MMOpacT BO OFHOC Ha NPETXONHUOT KBapran of 1.279 mmnmonum paenapum). Bo
COTIIACHOCT CO BOOOMYAEHOTO KYMYJIHpake Ha JINKBUIHOCT Ha KPajoT Ha FOWHATA (3apaju
OYEKYBaHUTE OJJIMBM BO TOTOBUHA MpeJ| MPa3HUIUTE), Ha KPajoOT Ha YETBPTUOT KBapTal
Oemie 3a0eseskaH HaMalleH MHTepec Ha OAHKWTe 32 WHBECTHpPAaHe BO OJarajHUUIKM 3arucH.
Taxa, BO MOCIEIHNOT KBapTaJl MK3HOCOT Ha OJIarajHMYKM 3anmucy 3a0esieska HaMallyBambe Off
979 MUNMOHU IEHAPH.

HajBucok m3HOC Ha OirarajHUIKM 3amucy Oellle perucTpupaH BO TEKOT Ha HOEMBPH

2003 ropguua (6.239 MWIMOHHU [leHapH), Oipa3yBajKu ro epeKTOT Off MCIUIaTaTa Ha el Of
[p>KaBHATE OOBP3HUIIM 332 CTAPOTO AEBU3HO LITEACHE.
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On acmekT Ha 3aJOJKHTeJIHaTa pe3epBa, Bo MapT 2003 ropuHa Oellle H3BpIICHO
yHH(UIEpakhe Ha CTAlKUTEe Ha H3[BOjyBale Ha 3a[JOJDKHTENIHA pe3epBa. Taka, HaMecTo
[OTOTalIHOTO M3/iBOjyBatbe 1Mo cranku of 10% 3a peno3uTHuUTE Mapy, AENO3UTHTE IO
BUJlyBamke M JIETO3UTUTE OPOUYEHU [0 TpH Meceny U 5% 3a OCTAaHATHUTE [ENO3UTH, Oelle
BOBeJIcHa €[JMHCTBEHA CTalKa Ha M3/IBOjyBame Ha 3a[JOJDKUTENHa pe3epsa of 7,5% 3a cute
[IEHapCKH EeNO3UTH. BakBHUTE MPOMEHH flellyBaa BO HACOKa Ha KpeHpame Ha JOIOJHUTETHA
PacloJIOKUBY JINKBUJHU CpeficTBa Ha OaHkuUTe. BoenHo, Oellle BoBeldeHa W OOBpCKa 3a
U3[BOjyBalke€ Ha 3aJloJDKUTEHAa pe3epBa Ha [EBH3HHTE [ENO3UTH, KOja 3aloyHa Ha
11.06.2003 ropmua. [IpuToa, BOo mpocek Bp3 OBaa OCHOBa Oea m3gBOeHM 2.634 MMIMOHU
neHapu (co cranmka Ha W3ABOjyBame of 7,5%, NpW IITO 3aOJDKUTEIHATa pe3epBa ce
M3/IBOjyBa BO €Bpa M He IIOCTOM MOSKHOCT 3a KOPHCTeHe Ha M3[[BOeHHTe cpefcTBa). OBaa
IIpOMEeHa, IelYMHO ce JOJIKU Ha W3MeHaTa Bo 3aKOHOT 3a [eBU3HO paboTewme, BO OJHOC Ha
MOZKHOCTA 3a KpeJUTHpame BO JeBU3H 3a CUTe CyOjeKTH, He3aBUCHO Off HAMEHaTa.

4.2. IMKBUIHOCT HA OAHKHUTE

Bo Texkor Ha 2003 ropmHa, mpoceyHaTa JMKBUJHOCT Ha OaHKUTEe Oellle pedncu
UIEHTUYHA KaKO W BO IpeTXofHaTa ropuHa. I[lpuroa, mpomMeHuTe BO JIUKBUJHOCHATA
no3uiyja Ha 6GaHKUTE TH Ofjpa3yBaa e(peKTuTe Of AeIyBambeTO Ha (PaKTOPUTE CO ABTOHOMEH
KapakTep (memo3WTHTe Ha ApKaBaTa Kaj HBPM, roroBuTte mapm BO ONTEK, JEBU3HATE
tpancakiun). Op fmpyra cTpaHa, HUBOTO Ha JIUKBHJHOCT Oellle JAETEPMUHUPAHO H Off
yIPaByBaWkETO CO JMKBHAHOCTAa Off cTpaHa Ha HBPM (mpeky aykimuTe Ha OarajHIuKu
3alnch), KaKO W Off NOJUTHKATa Ha YIpaByBamke CO JMKBUJHOCTA Of] CTpaHa Ha OaHKHUTE
(mwTo ce pedpekTrpa NpeKy M3JABOSHUOT BHUIIOK Ha JIMKBUIHU CPEACTBa Haj OOBpcKaTa 3a
3aJJOJKUTENTHA pe3epBa).

I'pacpukon 16
HpoceqHa JHCBHaA COCTOj6a Ha JINKBUJJHU CPEACTBA HaA OaHKUTE
(BO MUITHOHH JICHAPH )
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Bo 2003 roguHa mpoceyHaTa JHEBHA COCTOj0a Ha JIMKBUJHH CPEICTBAa Ha OGaHKUTE™
n3HecyBaire 3.671,1 MUITMOH JieHapH, IITO BO OJHOC Ha MPETXOJHATa TOIMHA TPETCTaByBa
nopact of 51,5 munmmonu genapu, niu 3a 1,4%.

% Cormacuo co feduHANUjaTa HA IPAMApHATE napu of despyapi 2002 rogmHa (KOTa ce H3BPINA CIOjyBAE Ha
KHpO-CMeTKaTa Ha GaHKATE W CMETKaTa Ha 3af0JDKATEIIHA pe3epBa BO eIMHCTBEHa CMeTKa), IpH IIpecMeTKaTa
Ha W3HOCOT Ha MPOCEYHATa MHEBHA JUKBUTHOCT Ha OaHKApPCKHOT CEKTOp, IOKpaj TOTOBHHATA BO OlarajHa |
HM3HOCOT Ha XKHPO-CMETKa Ha OaHKApCKUOT CHCTEM, €€ BKIIyYyBa H H3HOCOT Ha 3a[JO/LKHTEJIHA pe3epBa BO
IeHapH.
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On acnekT Ha KBapTajlHaTa AUHAMUKa, IpoceyHaTa JHEBHA JUKBUJHOCT Ha OaHKUTE
BO NpBUOT KkBapTai of 2003 ropguHa 3abesexka HaMajyBamke BO OJHOC Ha IPETXORHHOT
KBapTajl u ce cBefe Ha 3.524,1 munmoH peHapu. Bo ycioBM Ha 3HAUNUTETHO NOHMCKA
nobapyBauka 3a rOTOBH Napu (Kako KOMOMHHpaH eeKT Off CE30HCKOTO MPHUIIArOflyBamke
YKUHYBAaKHETO Ha TAHOKOT Ha (PMHAHCHCKM TPAHCAKIWU), NMOHUCKO MPOCEYHO HUBO Ha
[IEHapCKUTE AEMO3UTH Ha [pxKaBaTa, KaKo U BO IIPOCEK HAMAJICHHOT UHTEPEC 3a BIOXKYBABE
BO OylarajHMYKM 3alllCH, IIOHMCKaTa IIpOCeYyHa JIMKBHJHOCT IpOHU3JIeryBa  Off
NOBJIEKYBalkeTO Ha JIMKBUHOCT NPEKY JeBU3HNATe TpaHcakuuu Ha HBPM Bo oBoj nmepuop.
W mokpaj He3HaunTeHO NMOBHCOKaTa ModapyBayka 3a TOTOBH Hapu (Kako eekT of
BenurpeHcknTe NpasHUOM M MOYETOKOT Ha TOJUIIHUTE OAMOpPH), IOBJIEKyBambe Ha
JINKBUJIHOCT NpeKy nHTepBeHuunTe Ha HBPM Ha eBU3HHOT nasap U peuyncu HEIPOMEHETO
HUBO Ha OJjlarajHMYK{ 3alliCH, BO BTOPHOT KBapTal, IpOcedyHaTa [HEBHa COCTOj0a Ha
JMKBUAHOCT Ha GaHKWTe 3abejexka 3rolieMyBame (m3HecyBamie 3.812,7 MIJIMOHE JieHapH).
BakBaTa gMHaMKKa Ha JUKBUJHOCTA BO OBOj MEPHOJ TO pedIeKTHpa IOHUCKOTO IPOCEYHO
HUBO Ha JIeHApCKUTE MeNMO3UTH Ha fApkaBarta Kaj HBPM (nmpm 3HauwTenHu opiuBh 3a
UCIUTaTa Ha JIesl Off OOBP3HHUILUTE 32 CTAPOTO JEBU3HO LITE[CH:E).

Nmajkn penaTBHO cTabmiiHa (priCKaTHa MO3WIMja BO TPETHOT KBapTall, KPEHPAHETO
Ha JIMKBHIHOCT MPEKYy HETO-OTKYIOT Ha JieBu3| of crpaHa Ha HBPM OGemie KoMIeH3mpaHO
IIPpEKy IMOBHCOKOTO HWBO Ha TOTOBM Iapd BO ONTEK W WHCTPYMEHTUTE 32 MOHETapHO
perymupame. Bo cormacHocT co BakBUTE ABMXKEHA, BO TpeTroT KBaptan op 2003 ropguHa
MPOCEYHOTO THEBHO HUBO Ha JIMKBUIHOCT ce cBefie Ha 3.530,6 mumionn feHapu. Bo nocnegauor
KBapTaJl Off TOAMHATA, TIPOCEYHOTO HUBO HA JIMKBHUAHOCT focTHrHa 3.816,9 Munmonn nenapw.
JIONOTHUTETHO Kpeupame Ha JIMKBAHOCT Oellle PerMCTPUPAHO Ha CaMHOT Kpaj Off TOfMHATa,
BO YCIIOBH Ha KOHIIEHTpalyja Ha 3HAUATETTHU OYIIETCKH TPOIIeHa BO KPAaTOK BPEMEHCKH
nepuop (ToroieMu OJIMBH Of JleHapcKaTa CMeTKa Ha JpKaBaTa Oea pPErMCTpUpPAHH W BO
OKTOMBpH, 3apajil WCIUIaTaTaTa Ha peJoBHATAa paTa Of OOBP3HHIUTE 3a CTApOTO MIEBHU3HO
mrefete). VIcToBpeMeHo, MMajKi TIOBUCOKA NMOTpeda 3a JIMKBUIHOCT Off CE30HCKU KapaKTep
(3apaagu BHCOKWTE OJVIMBH Ha TOTOBUHA TpEJl KPAjoT Ha rofguHaTa), 6aHkute npedepupaa aa
pacronaraar co MOBUCOK M3HOC Ha JIMKBHJHU cpefcTBa. O apyra cTpaHa, 3a HaMallyBamkbe Ha
JWKBUHOCTA BJIMjaelle Ce30HCKHW IMOBHCOKaTa IMOOapyBauka 3a TOTOBH MApH, BO IIPOCEK
MOBUCOKHOT MHTepec 3a Omarajumiky 3amicn Ha HBPM, kako n HeTo-npopaxk0aTa Ha IeBA3N
on crpaHa Ha HBPM (mpu perucTpupany NOBUCOKH MOTpeOHM 3a [IEBU3W 3a IUIAKame Ha
OOBpCKHTE BP3 OCHOBA Ha YBO3).

YupaByBameTo cO JUKBUIHOCTAa Ha OaHkmTe Bo 2003 rommHa ce OfBUBAIIEe BO
YCIIOBH Ha 3HAYUTEJIHU BUIIIONY HA M3IBOCHU JIUKBUHU CPEJICTBA Ha OGAHKAPCKHUOT CHCTEM.
Taxka, Bo mpocek, Bo 2003 roquHa BAUIIIOKOT Ha JIMKBUIHA CPEJICTBAa Ha OAHKUTE Ha KPajoT Ha
NepuoJoOT Ha WCIOJHYBamke Ha 3aJOJDKATENIHaTa pesepBa wu3HecyBame 27,9%
(mefyropuuier mopact of 4,1 mpoueHTeH moeH). 3a 3roJeMyBameTO Ha BHIIOKOT Ha
JIMKBUMIHA CPEJICTBA [EJTYMHO NpUAOHECEe W YHU(PHUIUPAKHETO Ha CTAKUTE Ha M3JBOjyBakhe
Ha 3a[0JDKMTENIHA Pe3epBa’’, INTO Kpeupalle AOIMOJHATENHA CIOOO[HA JTUKBHIHOCT BO
GaHKapCKHUOT cucTeM. VI3MBOSHNOT BUIIIOK HA JIMKBUIHH CPEJICTBA CHTHAJIM3Upa MOTpeda off
MOopauoHaIHO 1 Moe(UKAaCHO yIpaByBamke CO JIMKBHTHOCTA Off CTpaHa Ha OJIeJTHA OaHKH.
OBa Tpeba ma pesyiTupa CO HaMallyBalkhe Ha ONMOPTYHHTETHUOT TPOIIOK Of pKeHe Ha
JIMKBUIHA CPEJICTBA KOU HE HOCAT MPUHOC.

WNmajku To mpenBuj, BUCOKOTO HMBO Ha JIMKBUJHOCT Ha OaHKaApCKHOT CHUCTEM, BO
TeKOT Ha TOMHaTa, BO jaHyapu W JIeKEeMBpH, Ha JBe OaHKM WM Oea OJOOpeHHW MBa
moMmbapgHu KpefguTa (KaKO HAaYWH 3a HaJIMAHYBak¢ Ha NPHUBPEMEHHTE HETOCTAaTOLIHU 3a
JIMKBHTHY CPEJICTBA).

% Op jyam 2003 roguHa, HAMECTO OTOTATITHOTO M3[[BOjyBathe Ha 3alOJDKUTENHA pe3epBa no cranku of 10% u
5% op memo3uTuTe IO TPHU Mecelld W Hajl TPU MeCelld, COOBETHO, ce MpeMIHAa KOH VHI(UIIpaHa CTallka Ha
W3[BOjYBamk-¢ HA 3aJOJDKUTEIHA pesepBa o 7,5%.

40



Toowwuen ussewtuiaj 2003

W nokpaj BICOKOTO HUBO Ha JIMKBHAHOCT BO OAHKApCKUOT CHCTEM, KyMyJlaTHBHaTa
NOHYy/Ja Ha JIMKBU[IHU CPEJCTBAa HAa MHCTUTYLMOHAIN3MPAHUOT Na3ap Ha IMapH ja HaAMHUHA
KyMyJaTHBHaTa nNoOapyBauka, CUTHAIW3MpAjKU HealeKBaTHA [UCIEP3UPAHOCT Ha
nukBugHocta. Of fpyra crpaHa, BO IPOCeK, MoOapyBaukaTa M IMOHY[aTa Ha JIMKBUHU
CpeficTBa Ha Ia3apoT Ha Napy Oea pevyrcu ypaMHOTEKEHHU.

4.3. Monerapnu arperatu

Jduaamukata Ha MoOHeTapHMOT pact Bo 2003 ropmua Oelre mNoj BiWjaHWE Ha
3ajaKHATHOT WHTEH3UTET Ha EKOHOMCKaTa aKTHBHOCT, pacTedykKaTa CKJIOHOCT Ha
HaceJIeHNeTO KOH IITelelhe BO paMKHUTe Ha OaHKapCKHOT CHCTEM, KPEHpameTO Ha
JOIOJIHATEJIEH PACIIOJNIOXKIINAB IOXO[l Ha HACEeJIEHHeTO CO MCIIaTaTa Ha JeJl Off JpXKaBHUTE
OOBP3HHIM 3a CTapOTO JIEBU3HO ITelere (M mpedepeHIUnUTe 3a 3ap:KyBarme Ha OBHE
CpefCcTBa Ha CMETKHUTEe BO GaHKWUTE), KaKO U IIOJ] BIIAjaHue HAa HEKOU IIPOMEHH Off CHCTEMCKHI
KapakTep (MOXHOCTa NpaBHHTe JMIa Oe3 OrpaHWuyyBama ja pacrojaraaT co CBOHTE
[IeBU3HU CPeJICTBa, Oe3 OOBpcKa 3a HMBHA NMpOfa)kba Ha [IEBU3HHMOT I1a3ap IO OIpefielieH
BPEMEHCKH TIEPUON).

IMapmynata mMaca M1 (roToBm mapm BO ONTeK W JCTO3WTHU Mapm) 3abeieska
ropuireH nopact of 1.059 mwnmonum neHapu, Wik 3a 4% u Ha KpajorT op 2003 ropmHa
u3HecyBamre 27.273 wmunumoHu peHapu. [lo3uTmBHaTa MeryrofwiiHa [WHAMHKa Ha
MOHeTapHHOT arperaT M1 mpercraByBa pe3yiaTaT Ha HE3HAYUTEIHHOT MOpacT Ha
OpUMapHUTE Tapu W WCTOBPEMEHOTO 3ajakKHyBalke Ha TPOLEecOT Ha MOHETapHa
MmynTumigkanuja. Taka, Bo gekemBpu 2003 rogmHa MOHETApHHOT MYJITHIUIMKATOpP Ha
napryHaTa Maca M1 u3HecyBamre 1,49 (Hacnpotu 1,44 KOJKY IITO W3HECyBallle BO MCTHOT
Mecel] Of] TpeTXOAHaTa rofauHa). [Ipn peuncn HempoMeHeTO HUBO Ha TOTOBH ITAPHU BO ONTEK,
MOBUCOKHOT MOHETApeH MYJTHUIUIMKATOP TO Ofpa3yBa IMOBHUCOKMOT M3HOC HA CPEJCTBa Ha
TpaHcakuuoHuTe cMeTKu. [IpoceynaTa MefyropuiHa cTanka Ha TOpacT Ha MapuyHaTa Maca
M1 Bo 2003 ropuHa Oeiile HeraTuBHa u u3HecyBaie 5,4% (IITO HAJMHOTY ce OJXKHU Ha
IPOCEYHO MOHMCKOTO HHMBO Ha TOTOBHUTE Mapd BO ONTEK - €(eKT Off YKHHYBAaHETO Ha
TaHOKOT Ha (DMHAHCHUCKA TPAHCAKIVHN).

Tabema 8

Momnetapen npernen*
(BO MHJTOHY JICHAPH)

Cocroj6a TIpoMeHN IO KBapTaIn Cocrojba
31.12.2002 | Il 11} \Y Bkynro | 31.12.2003
IlapuuHa Maca M4 (BKyITHO) 70.374 -1.982 5.479 3.964 4.633 12.094 82.468
IlapnuHa Maca M4 (HeapKaBeH
CEKTOP) 68.436 -1.849 5.255 3.690 5.281 12.377 80.813
Herto neBusHa akTuBa’ 62.901 -3.275 3.116 3.711 -661 2.891 65.792
HeTo momaliHa akTHBa' 7.473 1.293 2.363 -983 5.038 7.711 15.184
[loMaIHu KpeauTu 40.485 1.326 -641 2.146 5.802 8.633 49.118
Kpeputu ogo6penu oy 6aHKu 50.342 1.197 841 2.117 3.163 7.318 57.660
of Toa: 0
KpepuTtn Ha HeIp>KaBEeH CEKTOP 42.365 1.510 1.409 2.397 2.647 7.963 50.328
- BO leHapu 36.630 946 1.030 2.207 2.268 6.451 43.081
- BO JIEBU3H 5.735 564 379 190 379 1.512 7.247
Kpepurtu Ha [pXaBeH CEKTOP 7977 -313 -568 -280 516 -645 7.332
Ilo6apyBama Ha HBPM on
npKaBaTa, HETO -9.857 129 -1.482 29 2.639 1.315 -8.542
OcraHaTu cTaBKH, HETO -33.012 -33 3.004 -3.129 -764 -922 -33.934

1/ (+) Kpenpame Ha mapmuna maca (M1); (-) moBIeKyBame Ha mapuaHa Maca (M1).
* [leBU3HUTE KATETOPHY CE BPEAHYBAHMU [0 TEKOBECH [CBU3EH KYPC.
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Op acmekT Ha KBapTajHaTa AWHAMHUKA, BO MPBHOT KBapTall Oelle perucTpUpaHo
HaMallyBalbe Ha NapuuyHaTa Maca M1 3a 3Haumtennu 14,2%, IITO KOpECHOHAWpPA CO
e(eKTOT Off YKHHYBAHETO Ha MIAaHOKOT Ha (PMHAHCUCKHM TPAHCAKIWU, HAJOMOIHET CO
UCIPIYBAakETO HAa CE30HCKMOT e@eKT Bp3 TOTOBUTE Napd BO ONTEK, KaKO # CO
CTaOMIIN3UPAKETO HA HUBOTO Ha [ENMO3UTHUTE Mapu (MO0 BOOOMUYACHOTO KyMyJIHMpame Ha
CpeficTBa Off CTpaHa Ha MpeTHpHjaTHjaTa Ha KPajoT Ha TOgUHATa). Bo BTOpHOT KBapTal off
rognHaTa, MOHeTapHHOT arperar M1 3abenexka mopact on 7,1%, TpH HCTOBPEMEHO
MHTCH3WBHpamke Ha MOoOapyBavkaTa 3a TOTOBM Map (MPOHOIKEH CE30HCKU e(MeKT Off
BenurjgeHckuTe Npa3HUlM) ¥ MOBUCOKOTO HUBO Ha JIENO3UTHU napu. [IOBUCOKOTO HUBO Ha
TOTOBUHA, BO IEPUOJOT HA TONUIIHI OJMOPH ¥ TIOYETOKOT Ha HOBaTa yueOHA TOMHA, KaKO
U TOBHCOKOTO HHMBO Ha TPaAHCAKIMOHU CPEJCTBA, BO TPETHOT KBapTajl pe3yJTHpaa co
nopacT Ha mapmyHaTa Maca M1 op 3,5%. Bo cormacHOCT cO Ce30HCKM MHTEH3WBHpAaHATa
nobapyBauka 3a TOTOBM TMapd # BOOOMYACHOTO KyMYJIHWpame Ha CpeicTBa Ha
TPAHCAaKIIMOHUTE CMETKH Ha MpeTIpHujaTHjaTa, BO MOCIEJHUOT KBapTaj Off TOAMHATa
MOHeTapHHOT arperat M1 Gelre moBUCOK 3a 3HaunTeTHA 9,5% .

HesnaunrenHara ropuiiHa IpOMeHa Ha TOTOBHUTE MapH BO ONTEK U UCTOBPEMEHO
NOBACOKOTO HHMBO Ha MENO3UTHH IIapH Pe3ylTHpaa cO IMO3UTHBHH IIOMECTyBama BO
CTpPyKTypaTa Ha napumuyHaTa Maca MI1. Taka, yuecTBOTO Ha FOTOBUTE IapH BO ONTEK BO
napuaHaTa Maca M1 Ha 31.12.2003 ropuHa m3HecyBaiie 52%, IITO MpeTcTaByBa TOMUIICH
naj oxn 1,9 npouentHn noenu. HamanyBamwe e perucTpupaHo M Kaj MPOCEYHOTO MECEYHO
yaecTBO, Koe Bo 2003 roguHa n3necyBamie 53% 1 Ha roffuiilHa OCHOBa Oellle MOHUCKO 3a 1,6
HPOLIEHTHU MTOEHH.

Ha moyeTokoT Ha ropmHaTa, Kaj TOTOBUTE Mapd BO ONTEK Oellle perucTpupaHo
3HAUATEIIHO HaMallyBake, IITO o pedieKTupa MpHIarofyBamkeTo Ha modapyBavkaTa 3a
TOTOBU TAPW 1O YKUHYBAaKkETO HA JAaHOKOT Ha (PMHAHCUCKM TpaHCaKIuu. BoenHo, BO TEKOT
Ha ropguHaTa (QIIyKTyalluATe Ha TOTOBHUTE MAapy BO ONTEK Oea BO COTVIACHOCT CO pefloBHATa
Ce30HCKa AuHaMuKa. Taka, BO MPBHOT KBapTall Off TOMHATa TOTOBHUTE IMAapW BO ONTEK
3abenexkaa HamanyBawme Off 16,1%, BO COTNIACHOCT CO HABEEHUOT €(EeKT Of CHCTEMCKHU
KapakTep (YKHHYBamkEeTO Ha JaHOKOT Ha (DMHAHCUCKU TPAHCAKIVIN) M UCHPIIEHAOT CE30HCKH
edeKT TO HOBOTOAWIIHNTE W OOXWKHUTE Tpa3sHUIU. BO ycIoBM Ha WHTEH3WBHpaHa
nobapyBauKa 3a TOTOBH Mapy BO MEPHONOT HA BEJUTTAEHCKNUTE W MPBOMAjCKUTE MPA3HUIIN,
KOMOWHHpaHa CO JIeIyMHUOT eeKT Off MCIjlaTaTa Ha Jp>KaBHUTE OOBP3HUIM 32 CTApPOTO
[ICBU3HO IITefee (BO alpui) U MOYETOKOT Ha JICTHUTE OIMOPH, BO BTOPHOT KBapTal
HIBOTO Ha TOTOBH IapH BO ONTeK Oellre MOBUCOKO 3a 7,3%. [TopacToT Ha mobapyBaukara 3a
TOTOBW TAapW BO TPETHOT W YETBPTUOT KBapTail m3HecyBamie 2,5% u 8,7%, cOOIBETHO.
[IpuToa, mo3uTHBHATa AWHAMHWKAa HAa TOTOBHTE Mapd BO ONTEK BO TPETHOT KBapTail €
pediekcrja Ha MEepUOOT Ha TOAMIIHU OAMOPH W TOYETOKOT Ha HOBaTa ydyeOHa TOJuHa.
[TpomenuTe Kaj mobapyBaukaTa 3a TOTOBU Mapy BO MOCIEJHUOT KBapTaJl MpeTCTaByBaaT
KOMOWMHMpaH e(eKT Off ucmjataTa Ha Jell Off Ap>KaBHUTe OOBP3HUIM 3a CTAPOTO IEBU3HO
mrefiekhe (BO OKTOMBPH), TIOBUCOKAaTa MOOGApyBavKa 3a TOTOBU MapH Mpej] HOBOTOJUIIIHUTE
1 OOXKWMKHUTE Mpa3HALM M BICOKATa jaBHA MOTPOIITYBavKa, KOHIEHTPAPAaHa BO MOCIIEIHUTE
[IEHOBH Off TOIUHATA.
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I'pacpukon 17
CTpyKTypa Ha IeNO3UTHUTE NApU 110 CEKTOPU
31.12.2003 roguHa 31.12.2002 rogunna
OcraHaT OcraHaTt
CeKTOpH CCKTOPI/I

14,3% 14,0%

Hacenenue

Hacenenne Ilpernpuja- 20,4% Tpermpuja-
% THja THja
20,7% o e

BkynHHTEe Hemo3uTHN mapy (TEKOBHU WM KHPO-CMETKM) Ha Kpajor Ha 2003 ropgmHa
3abernexkaa ropmiieH mopact on 1.018 mmmmonm peHapu, wim 3a 8,4%, BO YCIOBH Ha
UCTOBPEMEH MOpacT Ha METO3UTHUTE MapH Ha MpeTNpujaThjaTa W [JENO3UTHUTE Mapu Ha
HaceseHneTo. [IpuToa, 1eno3uTHUTE Napy Ha MpeTNpujaThjaTa OCTBaphja TOJUIIEH MOPaCT
o 7,2%, 3a WITO 3HAUYMTEJIEH MPUJOHEC MMa BOOOMYAEHOTO KYMYJIMpame Ha CpeficTBa Ha
TPaHCAaKIIMOHUTE CMETKM Ha TMpeTNnpujaThjaTa Ha KpajoT Ha TOAWHATa. [MHamMuykaTta
aHajM3a MOKaXKyBa KOHTHHYMPAHO HaMallyBake Ha JENMO3UTHUTE Napy Ha IpeTIpHujaThjaTa
BO NpPBHUTE YETHUPH Meceld Off ropmHata. VIHTeH3WBHa NMO3WTHUBHA MeceyHa AMHAMUKA €
permcTprupaHa BO MepruoioT Maj - aBryct 2003 roguaa. Bo ocraHaTHOT neprof (cO UCKITYIOK
Ha JCKEeMBpH) [ICMO3UTHUTE Napu Ha MpeTnpujaTujata Oea pesaTUBHO crabuinu. Bo
COTJIACHOCT CO HOBUTE Ofipeidu off 3aKOHOT 3a IEBU3HO paboTerme (MOXKHOCT 3a CJIOO0IHO
pacrnosarame co IeBU3HUTE CpPefiCTBa Off CTpaHa Ha MpaBHUTE JIMIa - 0e3 OOBpCKa 3a HUBHA
npopiakba Mo M3MHUHYBAHK-ETO Ha OMNpefesieH BPEeMEHCKH MEePHOf), MPOCEYHOTO MECeUHO
HUBO Ha JIEIO3UTHAUTE TTapd Ha nmpeTnpujaTrjata Bo 2003 roguHa Oeliie MTOHUCKO BO OHOC Ha
npeTxXofHaTa ropuHa (3a 6,5%). Of CTPYKTYpeH aclekT, YIeCTBOTO Ha JAETIO3UTHUTE Maph
Ha TpeTnpujaThjaTa BO BKYIMHHUTE JEMO3UTHN mapu Ha KpajoT Ha 2003 roguHa m3HecyBale
65%, mTO MpeTcTaByBa HamMaJyBame Ha TOAMIIIHA OCHOBA off (0,6 TPOLEHTHU TTOSHMU.

I'pacpukon 18
Jleno3uTHE Napy Ha NpeTIpUjaTujaTa U HACEJICHUETO
(BO MUITHOHH JICHAPH )
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W/Jeno3uTHYE Napu Ha OpeTHpUjaTUja JIeNO3UTHYU Napu Ha HaceJeHHe

MerfyroguiliHaTa cTanka Ha IOpAcT Ha JIENO3UTHUTE Mapd Ha HacejleHueTo Bo 2003
ronuHa n3HecyBatie 10,3%. Bo TekoT Ha roguHaTa cpefcTBaTa Ha TPAaHCAKIMOHUTE CMETKH
Ha HacelIeHNeTO NOCTOjaHo ocumiupaa. [IpuToa, NO3HAYNTETHO KyMyJIupamke Ha JINKBUIHA
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cpeficTBa Oellle PETUCTPUPAHO BO ampwil W NMEKEeMBPH BO COTVIACHOCT CO IOBHCOKHTE
noTpeON Ha HAceJeHWeTO 3a CpeJiCTBa 3a TPAHCAKIUOHU Helu (Ce30HCKU edeKT Mpef
npasHuiy). BoemHo, anpuiicKMOT MOPAcT Ha ACMO3UTHUTE Mapu Ha HACEJICHUETO, AEJTYMHO
npom3JieryBa W OJf WCIUIaTaTa Ha Jell Off JApKaBHUTE OOBP3HHUIM 3a CTapOTO MIEBU3HO
LITEeIeHke. YYECTBOTO Ha IENO3UTHUTE MIApU HAa HACEJIEHUETO BO BKYNHUTE ACNO3UTHU Napu
Bo 2003 rommua 3abeneska ropuiieH mopact of 0,3 mpoumeHTHm moeHn m Ha 31.12.2003
romuHa mocturda 20,7 %.

Tabena 9
MOHeTapHI/I arperaTa 1 HUBHUTC KOMITIOHEHTH *
(BO MHJTOHY JICHAPH)

Cocrtojbm IIpomenHu 110 KBapTamu
31.12.2002 | 31.03.2003 | 30.06.2003 30.09.2003 | 31.12.2003 | 1l LI} vV BxynHo
T'OTOBH IapH BO ONTEK 14136 11861 12726 13046 14177 -2.275 865 320 1.131 41
Jeno3uTHH Hapu 12078 10633 11355 11867 13096 -1.445 722 512 1.229 1.018
TTapuuna maca M1 26214 22494 24081 24913 27273 -3.720 1.587 832 2.360 1.059

KBasuaeHapcku IeTo3nTH 10855 11684 13635 13979 15568 829 1.951 344 1.589 4.713
KBasujieBU3HN JICTIO3UTH 26594 27541 29622 31810 33187 947 2.081 2.188 1.377 6.593
Ilapuuna maca M2 63663 61719 67338 70702 76028 -1.944 5.619 3.364 5.326| 12365

HeMmoHeTapHHU [IeHapCKH ICTIO3UTH 3493 3555 3288 3337 3497 62 -267 49 160 4
HeMoHeTapH! IeBU3HU ICTIO3UTH 1280 1313 1216 1493 1288 33 -97 277 -205 8
TTapuuna maca M4 68436 66587 71842 75532 80813 -1.849 5.255 3.690 5.281 12.377

* JIeBU3HATE KAaTETOPHUH Ce BPeJHYBaHH II0 TEKOBEH JICBU3EH KypC.

ITokpaj edexrure of AUHaMHKaTa Ha KOMIIOHEHTHTE Ha Napu4yHaTa Maca MI,
IBIKEHETO Ha MOIINPOKUTe MOHeTapHH arperatu Bo 2003 ropuHa Oellie e TepPMUHUPAHO U
oy cinegHUBe (PaKTOPHU: a) 3ajaKHATA OpPHEHTAlMja Ha eKOHOMCKUTE CYyOjeKTH 3a IITeleHe
BO paMKHUTe Ha OaHKAapCKHOT CUCTEeM, IITO yKaKyBa Ha IOBHUCOK KpeJuOMINTET Ha
0GaHKapCKUOT CHCTEM W TepUeNiid 3a CTAaOWIHM TEeKOBH BO HApegHHOT MNepHof; ©O)
3HAYUTEJHUOT NIOPACT Ha PacClOJIOXKIUBUOT JOXOJl Ha HACEJIEHUETO, KPEUPaH CO pPeloBHATa
ACIUIaTa Ha OOBPCKAUTE IO APKaBHATE OOBP3HUIIM 33 CTAPOTO AEBH3HO HITEACHE (BO roeM
el 3afpskKaH Ha AEHapCKATe CMETKU Ha HACeJICHWeTO) W B) KyMYJIHPAHmEeTO Ha J[eBU3HH
MIEMO3UTH Off CTpaHa Ha IpeTmpHjaTHjaTa (BO COTTIACHOCT CO M3MEHMTe Ha 3aKOHOT 3a
IEBU3HO paboTeme 3a CIIOOOIHO pacrojarame co JeBU3HUTE CPEICTBA).

IMapuunata maca M2 (nmapuuna Maca M1, geno3uTd 1O BUAYBake W [ICTO3UTH
OpOYEHH JIO e[{Ha TOfIuHA ), Ha KpajoT of 2003 ropuHa m3HecyBamie 76.028 MIITMOHN JieHAPH,
IITO MpEeTCTaByBa TOAuUIlleH mopact of 12.365 munuonu genapu, win 3a 19,4%. [lpuroa,
Hej3MHaTa JeHapcKa KOMIIOHeHTa 3abernexka mopacT of 15,6% (Bo romema Mepka
[IeTePMHUHUPAH Of] MOBUCOKOTO HUBO Ha KPATKOPOYHHU METIO3UTH BO JOMAIIIHA BajyTa).
MoneTtapHuor arperar M4 (mapuyHa Maca M2, OrpaHWYEHH M [JOJITOPOYHO OPOYCHHU
feno3utu) 3abesexa roguiieH nopact of 12.377 munuonu feHapu, uiu 3a 18,1%, co mro
Ha KpajoT Ha roguHaTta focturHa 80.813 MIIMOHN JeHapu.

4.3.1. Bryiinu oeiio3uitiu

Bo tekor Ha 2003 rogmHa (CO HMCKIYYOK Ha jaHyapd W HOEMBpH) NEMO3UTHHOT
NOTEeHIMjall Ha OaHKWTe OeliexKellle MepMaHEeHTHO 3rojieMyBame. [IpuToa, BAKBHOT TpeH[
Ha BKYITHWUTE JETO3UTH Ha HEJJPKaBHUOT CEKTOP (IEMO3UTH 1O BUAYBakhe, OPOUCHH JIO eHA
rOAMHAa W HaJl e[Ha TOJMHA) TMpeTCTaByBa Ofpa3 Ha 3acWiieHaTa OpHUEHTalyja Ha
€KOHOMCKHTe Cy0jeKTH 3a MITe/Iehe BO IOMAIIIHA W BO cTpaHcKa BaimyTa. Ha kpajoT og 2003
rofiHa BKYIHATE JEMO3UTH BO OAHKAPCKUOT CHCTEM JIOCTUTHaa HUBO off 53.540 munuonun
[eHapH, IITO MpeTCcTaByBa NMOpPAcT Ha rofulliHa ocHoBa of 11.318 MunnoHu feHapu, WK 3a
26,8%. BucokaTa MefyropmiiHa cTamKa Ha MOpacT MOXKe a ce 00jacHH CO BIIMjaHUETO Ha
HEKOJIKY (paKTOpHW: a) HaMalleH PU3UK W CIEJICTBEHO 3aip>KyBarbe Ha IOTroJieM Mell Off
CpeficTBaTa BO paMKHUTe Ha OAHKAapPCKUOT CUCTEM; 0) HHTEH3MBUPAHA EKOHOMCKA aKTHBHOCT
¥ TOBHMCOK PACIOJOXKIMB JOXOJ; B) MOBUCOK KPeguOMIUTET Ha OGaHKAPCKUOT CHCTEM WU
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BHCOK CTEIIEH Ha 3allTUTa Ha JIENO3MTHTE Ha HACellEHHETO™, INTO IPHIOHECYBa 3a
NOHATAMOIIIHO HACOUYBalke Ha CIOOONHUTE CpefcTBa BO OaHKApCKUOT CHCTEM; T)
KpeHpameTO Ha JONOJHUTENIEH PACHOIOXKINB JOXO[ 3a HACEJICHUETO NMPEKy KCIIaTa Ha
PENOBHUTE paTH Off Ap>KaBHUTE OOBP3HUIM 3a CTAPOTO JEBU3HO IITEIEHE, IITO BO TOJIEM
men Oellle 3afp>KaH HAa CMETKHTe BO OaHKWTe, W 1) HOBaTa ofipefda 3a CIOOOIHO
pacroarame co IeBH3M Off CTpaHa Ha MpaBHUTe Juna (6e3 0OBpcKa 3a HUBHA MpofiaskOa Ha
JIEBU3HAOT Ta3ap MO W3MHUHYBAaKETO Ha OMNpeelieH BPEeMEeHCKHM MEpHO) MeyBalle BO
HacoKa Ha 3HAUMTEJIeH MOPacT Ha JIEBU3HUTE AEMO3UTH Ha IpeTIpHhjaTHjaTa.

Tabena 10

Bkynnau fenosntu*
(BO MWJTHOHH JICHAPH )

Cocrojbm TIpoMeHH IO KBapTaIn

31.12.2002 | 31.03.2003 | 30.06.2003 | 30.09.2003 | 31.12.2003 | Il 1} IV |Bkymao
BXyITHH JEIO3UTH Ha
HEAP>KABHUOT CEKTOP 42.222 44.093 47.761 50.619 53.540| 1.871] 3.668| 2.858| 2.921] 11.318
- IeHapCKu 14.348 15.239 16.923 17.316 19.065 891| 1.684 393| 1.749] 4.717
- IEBU3HI 27.874 28.854 30.838 33.303 34.475 980 1.984| 2465 1.172] 6.601
I. KpaTKOpOUHH JeIO3UTH n 37.449 39.225 43.257 45.789 48.755| 1.776| 4.032| 2.532| 2.966] 11.306
- IeHapCKH 10.855 11.684 13.635 13.979 15.568 829| 1.951 344 1.589] 4.713
- eBU3HI 26.594 27.541 29.622 31.810 33.187 47| 2.081 2.188| 1.377| 6.593
II.JonropoyHy AeIO3UTH 2 4.773 4.868 4.504 4.830 4.785 95| -364 326 -45 12,
- IeHapCKu 3.493 3.555 3.288 3.337 3.497 62| -267 49 160 4
- ICBH3HH 1.280 1.313 1.216 1.493 1.288 33 -97 277 -205 8

1/ KpaTK()p()‘IHI/ITC ACHO3UTHU ' BKIAYYYBAAT: ACNIO3UTUTC 110 BUAYBAKC U JCINIO3UTUTE OPOYICHHU O €IHA TOAHUHA.
2/ HOJ’II‘OpO‘IHI/ITe NENO3UTHU I'M BKIAyYyBaaT: JCIIO3UTUTE OPOYCHHU HAJl €/THA I'OJITUHAa U OI'PaHUYICHUTE NCIIO3UTH.
* HCBI/IE}HI/ITC} KaTCropuu € BpeIHYBAHU 110 TCKOBCH JCBU3CH KYPC.

JmHaMuUIKaTa aHaln3a MOKaxXKyBa MPOIIAPYBake Ha IETO3UTHaTa Oa3a Ha GaHKUTE
BO CHTe YeTHPH KBapTajiu Off TofiuHaTa. Taka, BO MPBUOT KBapTaJl BKYIIHATE ACNO3UTH BO
OGaHKapCKHOT cUCTeM ocTBapuja mopact off 4,4 %, Ipu perucTpupano 3rojieMyBame Kaj CUTe
BHJIOBM [IEMIO3WMTH, OJf acClIeKT Ha HWBHATa pOYHa W BajlyTHa CTpyKTypa. [IpuToa, BakBaTa
IVHAMHKa Ha JENO3UTHTE BO NPBHOT KBapTajl ja ofpa3yBa 3ajaKHaTaTa CKJIOHOCT Ha
HaceJICHHEeTO W MpeTNpHjaThjaTa 3a KPaTKOPOYHO IITEAeHEe BO JOMAIllHA U CTPaHCKa
BaimyTta. [lopacToT BO BTOpHMOT KBapTain Oelle TNOWHTEH3WBEH W wu3HecyBamie 8,3%,
pedriekTupajKi M IPWJIMBUTE HAa CMETKUTE HAa HACEJICHWETO Of MCIjlaTaTa Ha peJJOBHUTE
paTu Off ipXKaBHUTE OOBP3HMIU 3a CTAPOTO AEBU3HO HITeAeHhe (KOU BO TojieMa MepKa Oea
KYMYJIMPDAaHH Ha JIEHApCKUTE CMETKH IO BUYBale W OPOUYEHUTE JEMO3UTH O €[eH U Tpu
Meceld BO JieHapH), KaKO W MOBHCOKUTE W3HOCH Ha KPATKOPOUHWUTE JCHAPCKH JICTIO3UTH Ha
npeTnpujaTujaTa (BO COrJIACHOCT CO HUBHHOT HaMaJIeH MHTepecC 3a OJlarajHAIK| 3alliCh) 1
3HAYATETHAOT TOpacT Ha ICBU3HHTE ACTO3WTH Ha MpEeTIpHjaTHjaTa (AMajKu MOXKHOCT 3a
CIIOOOAHO pachonarame co eBusn). Bo TpeTHoT KBapTas, BKYIHHUTE ICNO3UTH 3abelieskaa
nopact off 6%, BO yCIOBM Ha MOTOJIeMa CKJIIOHOCT Ha HAcelIeHHEeTO W MpeTNpujaThjaTa 3a
mTefiekhe BO cTpaHcka BanyTa (77% Off KBapTaaTHUMOT MOPACT HA BKYMHUTE JACHO3UTH BO
TPETUOT KBapTall Ce AOJKYM Ha IOBHCOKOTO HHBO HAa KPATKOPOUYHH JIEBH3HU JETIO3WTH).
Hcnnarara Ha pefoBHaTa paTa Off Ap>KaBHUTE OOBP3HUIHU 3a CTApOTO AEBU3HO IITENEHE,
KaKO ¥ TOBHCOKHTE W3HOCH Ha CpeACTBa Ha OPOYEHUTE [EHApCKU [eNO3UTH Ha
npeTnpujaThjaTa W Ha HHUBHUTE [EBU3HM [ENO3WTH 110 BHUyBalke pe3ylTupaa co
3TOJIEeMyBamhe¢ Ha HIBOTO Ha BKYIHUTE AENO3UTH BO YETBPTHOT KBapTai of 5,8 %.

Op acmekT Ha poyHaTa CTPYKTYpPa, 3ajaKHYBAETO HA ICTIO3UTHUOT MOTCHIIMjal Ha
OGaHKWTE, PEYNCH BO TIEJIOCT Ce MOJDKH Ha 3rOoJIEMyBaleTO Ha KPAaTKOPOUHUTE METIO3UTH.
IIputoa, MefyroguiiiHaTa cTanka Ha MOpPacT Ha KPAaTKOPOUHUOT JIETIO3UTEH MMOTEHIINjal BO
2003 ropuna wusHecyBa 30,2%, fofeka KpaTKOPOUHHUTE AEHAPCKA M [EBU3HU [ECTO3UTH
ucroBpeMeHo mnopacHaa 3a 43,4% wu 24,8%, coogetHOo. Opf AWMHAMHUYKK AaCIEKT,
KpPaTKOPOYHHUTE IEMO3UTH BO TEKOT Ha TOIMHATa OeJieskea KOHTHHYHMPAH MOPacT, Koj Oere

% TekoBHATA IIEMA Ha OCATYPYBalbe Ha JelIO3UTUTE IPeABHIyBa obeciureryBambe o 100% u 90% 3a
menosuTuTe Ha HaceneHneTo no 10.000 epa u go 20.000 eBpa, coopBeTHO.

45



T'oouwen uzsewtiaj 2003

Haju3pa3eH BO BTOPHOT KBapraid. Kaj pemo3uTuTe OpouUeHH Ha [OJIT pPOK He Oea
perucTpupaHu ITO3HAYATEHN poMeHn (TopuireH mopacTt of 0,3 mporneHTHn moewn). Of
acneKkT Ha OCUUJIAlMUTE BO TEKOT HA TOIMHATA, IO YMEPEHHUOT IOpPacT BO MPBUOT KBapTall,
BO BTOPHMOT KBapTalyl Oellle perducTpUpaH Maj Ha JOJITOPOYHUOT MENO3UTEH TOTEHIMjal,
Kako ofipa3 Ha HamaJleHnTe npedepeHIUr Ha HACEIIEHHEeTO 3a IITeeHe Ha JONIT POK.
3roeMyBameTO BO TPETHOT KBapTajl € KOMOWHUpPaH e(eKT Off YMEPEHOTO 3rolIeMyBambe
Ha JOJITOPOYHHUTE [ENO3UTH HAa HACEJEeHHETO M IOBHCOKOTO HUBO Ha OrpaHUYCHUTE
IETIO3UTH Ha MpeTHpHhjaThjaTa BO CTPAaHCKa BalyTa (HaMEHETH 3a TPAaHCAKIWH BP3 OCHOBA
Ha MHCTPYMEHTUTE Ha HAIBOPELIHMOT IuiaTeH mnpomeT). KM ToKpaj MOHATaMOIIHOTO
YMEPEHO 3TOJIeMyBakhe Ha JIOJITOPOYHOTO INTe[eHhe Ha HACeJIEHMeTO, HaMalyBameTO Ha
OTpaHMYCHHUTE [ENO3UTU Ha MpeTnpujaTujaTa (KOM MMaaT HecTaOWJIeH KapakTep) BO
YeTBPTUOT KBapTall pe3yJTHpAllle O HaMalyBamke Ha BKYITHATE JOJATOPOYHH JEMO3UTH.

Opn BasyTeH acmekT, MOpacT € PEerucTpUpaH W Kaj NeHApCKUTe W Kaj NEBU3HHUTE
pmeno3utn. [lpwroa, HWBHaTa pAWHaAMUKa Oellle TeHepHpaHa oOff OCHWIALMHATE BO
KpPaTKOPOYHHOT JIeTIO3UTEH MOTeHnujal. Taka, feHapcKuTe JeMO3UTH OCTBapuja TOfUIIeH
nopact off 32,9% (mpu nopact Ha KpaTKOPOUYHUTE M JOJITOPOYHHUTE IEHAPCKH JACHO3UTH Off
43.4% wu 0,1%, coonBeTHO). [JeBU3HAOT IeMO3UTEH MOTEeHIAjall Bo AeKemBpu 2003 roauHa,
BO OIHOC Ha WMCTHOT Mecell Off MPeTXOiHaTa rOimHa € TMOBUCOK 3a 23,7%, BO yCIOBH Ha
3rojieMyBamke Ha KPaTKOPOUYHUTE W JOITOPOYHUTE NeBU3HU Aeno3uTn 3a 24,8% u 3a 0,6%,
coopiBeTHO (MpH IWITO MpelBuf Tpeba a ce MMa M AenpecujalyjaTa Ha aMEPUKAHCKHOT
JoJiap W TOHKCKATa AeHapcka MPOTHUBBPEOHOCT Ha feno3uture geHomuHupaHu Bo CAJl
[OJapH KOjalllTO MPOU3JIETYBa Off TOA).

I'pacpukon 19
CTpyKTypa Ha IETNO3UTUTE N0 CEKTOPH
31.12.2003 roguHa 31.12.2002 rognHa

75,5%
70,3%

26,7%

21,0%

1,9% 2,4%
1,1% 1.1%
OHacencuue OHacenenue
JIIperupujaruja O perupujaTuja
O HenpoduTHr HE(DUHAHCHCKYM OPraHU3aluu O HenpodurHu HeDUHAHCUCKU OPTaHU3A UK
OOcraHaTi CEKTOPH JOcTaHaTH CCKTOPH

Bo cekTopckaTta CTpyKTypa ce perucTpupaHd IOMecTyBalkba BO HacoKa Ha
3TOJIEMyBame Ha yUYeCTBOTO HA TMIPEeTHpHjaThjaTa, BO COTIACHOCT CO MOXKHOCTA 3a CIOOOIHO
pacrosaralkbe co OEeBU3M Of] CTpaHa Ha MpaBHUTE JIWIA, HACTPOTH MOHUCKOTO YYECTBO Ha
Ieno3UTUTEe Ha HaceJdeHmeTo. Taka, Ha 31.12.2003 rogmHa y4ecTBOTO Ha AEMO3UTUTE Ha
HaceJIEHNeTO BO BKYMHHTe Jeno3uTn m3HecyBamie 70,3% (TOgUIIHO HaMaiyBarbe of 5,2
OPOLEHTHU MOeHW). MeryroguiiHiOT MOpacT Ha Yy4YeCcTBOTO Ha [IENO3UTHTE Ha
npeTnpujaTrjaTa u3HecyBaiie 5,7 MpOUeHTHH MMOeHH, CO ITO Ha KpajoT Ha 2003 ropmHa Toa
pocturHa 26,7%.

Hpe(bepeHHHI/ITe Ha HACCJICHHUCTO 3a 3aJpxXKyBalkb€ Ha IIOrojeM [acia o[

JOMIOJTHUTCIIHUOT IIPpUXO[] BO PAaMKHUTE Ha 6aHKapCKI/IOT CUCTEM, BO YCJIOBA Ha HaMaJICH
PpU3uK, 3ajaKHaTa HOBGpGa BO 6aHKapCKI/IOT CUCTEM U IMOBHCOKaA CKIJIOHOCT KOH HITEACH:E,
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pesyaThpaa co 3HaUMTeJIeH MelyrOfiuilieH MopacT Ha BKYITHUTE AEMO3UTH Ha HACEIIEHUETO
3a 5.766 munuonu feHapu, i 3a 18,1%, co mTo Ha KpajoT Ha TOAUHATA TOCTHTHAA HUBO Off
37.645 munmmonn peHapu. Of acnekT Ha KBapTallHaTa [WHAMUKA, BKYIMHUTE NEMO3WTH Ha
HaceJICHNEeTO BO TEKOT Ha roimHaTa Oeliexkea KOHTHMHYHMpaH mopact. Taka, BO YCIOBH Ha
MNOBHMCOK M3HOC Ha [ICHAPCKU JIEO3UTUH OPOUCHH JIO €fieH U Tpu Meceln (pu perucTpupaHa
IeJIyMHa peuCTpUOyIja Off MeTO3UTH MO BHUAYBakhe KOH NIETO3UTH OPOYECHH Ha KPaTOK
POK) W MOpacT Ha 3allTeJUTe BO CTpaHCKa BajlyTa, MOPAcTOT Ha JEMO3WTHTE Ha
HaceJIEHHeTO BO MPBHUOT KBapTaJl n3HecyBaiie 2,8%. [IonHTeH3uBeH OpacT € perucTpupan
BO BTOpHOT KBaprtan (4,4%), npu mto 64% Of KBapTaTHUOT MOopact Oellle reHepUpaH Off
[ICHApCKUTE [ACTO3UTH Ha HACEJICHNEeTO (BO YCIIOBU Ha IONOJHUTEIHU MPUJIKBU HA CMETKUTE
Ha HaceJIeHMeTO NpeKy HCIUIaTaTa Ha pefJoBHaTa paTa Of] Ap>KaBHUTE OOBP3HUIM 3a
CTapoOTO MEeBH3HO mTefielhe Bo ampmi 2003 rogmHa). PacTeukmoT TpeH] MPOAOIKA W BO
TPETUOT KBapTal (3roiemyBame off 3,5%), ofeKa BO MOCIEIHAOT KBapTal Off TOUHATA
3rOJIEMyBakbeTO Ha [eTMO3WTUTE Ha HaceJeHmeTo wu3HecyBaiie 6,3%. I[lopactor BO
MOCIIEJHUOT KBapTall BO TojieMa MepKa ce MOJDKH Ha JONOJHUTEIHUOT NPWINB O
UCIUIaTaTa Ha pefJoBHATA paTa Off Ap>KaBHATE OOBP3HUIU 32 CTAPOTO [IEBU3HO IITEEHE BO
oktomBpu 2003 roguHa.

Bo tekor Ha 2003 rogmHa BKYIHATE JCMO3WTH HA TpeTHpHjaTHjaTa Oejekea
nepMaHEeHTEH MopacT, peaekTupajku ru npedepeHInnuTe 3a KyMyJIupamhe Ha CpeficTBa Ha
[IeHapCKHTE CMETKH BO OAaHKUTE, KaKO W HOBaTa ofipefda o 3aKOHOT 3a [IeBU3HO paboTeme
(MOXXHOCT 3a CIOBOMHO pachojiarate CO [AeBU3HU CpEeCTBa, Oe3 OOBpcKa 3a HHUBHA
npofaxkba Ha [EBU3HHOT Ma3ap MO M3MHUHYBAHETO HA ONpEeieH BPEMEHCKH NEPHON).
Taka, romguimHaTa cTamka Ha TOpacT Ha BKYIHUTE [IETO3WTH Ha MpeTHpHujaThjaTa
n3HecyBaire 61,3% (Tpu mopact Ha AeHapCKUuTe W IeBU3HATE Aeno3uTu of 38,5% u 96,6%,
COOJIBETHO), CO IITO HAa KPajoT OJf TOAWHATAa THe IOCTHTHaa HWBO of 14.277 MHUIMOHU
neHapu. Bo nmpBuoT KBapTai, Jeno3UTUTE Ha MpeTnpujaTujaTta octBapuja nopact ox 10%,
Opy MITO JOMUHAHTEH e(peKT MMallle 3HAYMUTEIHUOT TMOpacT Ha KPAaTKOPOYHO OpPOUYEHUTE
meno3uTH Bo fieHapu. CTankuTe Ha MOPacT BO BTOPUOT U TPETHOT KBapTall Oea 3HaUYUTEITHO
Bucoku (22,4% u 13,7%, COOIBETHO) BO COTJIACHOCT CO MHTEH3WBHOTO KyMYyJIHpame Ha
JIEBU3HA CpEJICTBA HAa CMETKWTE Ha MpeTIpHhjaThjaTa (BHCOKaTa CTalmka Ha MOPAcT BO
BTOPHOT KBapTall ro pedIIeKTHpa U MPeHaCOUyBakeTO Ha BIIOKYBamaTa Off OJarajHAYKd
3aliCcH KOH HITefelhe BO OaHKNUTE, O M3BPIICHOTO (PUKCHpamke Ha KaMaTHATa cTanka Ha
6narajunuku 3anucu Ha HBPM). Bo yeTBpTHOT KBapTan 6ellle perucTpupaHO peslaTHBHO
cTabunm3npame Ha HUBOTO Ha JIETIO3UTHTE Ha NpeTNpHujaThjaTa, OJHOCHO KBapTaleH
nopact of 5,4%.

4.4, Tlnacmanu Ha Gankure”

WMHTeH3uBIpPaHOTO KpeuTHpamke Ha MpuBaTHUOT ceKTop BO 2003 roguHa oy cTpaHa
Ha OaHKWTE MpeTcTaByBalle IONOJHUTENHA (PUHAHCHCKA NOJpIIKAa HAa EKOHOMCKaTa
aKTHBHOCT. VIHTeH3WBHAaTa MelyrofguiiHa JUHaAMUKa Ha BKYNHHUTE KpeJuTH Ha OaHKWUTe
Ofl0OpeHr Ha HeNIPKaBHUOT CEKTOp MPETCTaByBa pe3yJITaHTa HAa BIIMjaHHETO Ha MOBEKe
(hakTOpHW: a) 3HAUMTETHOTO HaMallyBalkhe Ha PU3UKOT W CO TOa IIOBHCOK OOHWUTET Ha
KJIMEHTATe W T[OHW30K KpEAUTEeH pH3WK; ©0) MTOHATAMOIIHOTO TIPOIINpYBamke Ha
memno3uTHaTa O6a3a Ha OaHKWTE, OHOCHO 3TOJIEeMyBarkhe Ha HUBHUOT KPEQUTEH MOTEHIIN]jaT;
B) MOCTENEHOTO 3roJieMyBakhe Ha (PJAeKCHMOMITHOCTA HAa KaMaTHAaTa MOJIUTUKA, IITO BO
YCIIOBH HA PEJIATMBHO CTAOWIITHM TEKOBU M COOMIBETHU NMPOMEHM BO MOHETapHATa TMOJNTHKA
pe3yiTHpallle co TOHUCKA [IeHH Ha KPEIUTUTE; T) IUBep3u(puIupaHaTa MoHya Ha KpPEeIuTa

®IImacManuTe Ha GAHKHTE ce TIPUKAXKAHA CIIOPET CMETKOBOJICTBEHATA COCTOj6a M CHTE CIOPENGH Ce COOIBETHO
npuiaarofieHn  (IpeTXogHo  Oelle  mpeseHTMpaHa  (haKTHYKATa  COCTOj6a, KOja Ce  pasiukyBa  Off
CMETKOBOJICTBEHATA cOCT0j0A 3a U3BPIICHH COONBETHH KOPEKIMH 3a OTIHUIIAHA HoGapyBamba 1 NPEKHIKYBatba
K&j BAHKUTE).
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(muBep3udmKanrja Ha BUJOBHTE Ha KPEJUTH W YCIOBHATE 33 HUBHO KOPHCTEHE), HITO ja
3rOJIeMH aTPaKTUBHOCTA Ha KPEJUTHUTE, KaKO OMOIHATENICH U3BOP Ha (DMHAHCHpAEhe U 1)
BJIE30T Ha HOBa OaHKa CO CTPAaHCKM KamuTal, 4YHWja TJlaBHA OpHeHTaluja e
MUKPOKPEUTHPAETO.

EdekTuTe o KpeIuTHPAKETO MPEeKy OAHKAPCKUOT CEKTOP Bp3 MOTTHKHYBAKHETO Ha
€KOHOMCKaTa aKTHBHOCT MOXKaT Jja ce KaTeropu3npaaT BO IUPEKTHU W MHAUPEKTHU. Taka,
Bo 2003 ropmHa Oeme 3abelekaH MNOpPAacT Ha KPAaTKOPOYHOTO M IOITOPOYHOTO
KpeIuTHpamke Ha MpeTIpujaTrjaTa, ITO MPETCTaByBa AUPEKTEH UMIYJIC 32 MHTEH3UBUPAHE
Ha WHBeCTHIMOHaTa akTuBHOCT. Of Apyra crpana, peuncu 60% o mopacToT Ha BKYITHUTE
KpeiuTn Ha OaHKWTE BO [JOMAIllHA BajlyTa ce OJHECyBa Ha IUIacWpame Ha (PUHAHCUCKU
CpelcTBa Kaj CeKTOpOT HaceieHme. Taka, GaHKHTe NMPOJOILKHja fa TO HAOMOJIHyBaaT
(pPUHAHCHUCKHOT MOTEHIIN]jall Ha HAaCceJIEHNEeTO CO ONOOpYyBame Ha KPAaTKOPOUHH KPEJUTH 32
NOTPOIIYBAYKM LW, WITO € BO (PyHKIHWja Ha CTHMYJIApalkhe Ha MNOTpOIIyBauykaTa o
NOTTHKHYBalk€ Ha JUHAMUKaTa Ha €KOHOMCKHOT pacT MpeKy oBoj KaHai. Boenmno, Bo 2003
roguHa Oellle perucTpupaH W TOPACT Ha JOJTOPOYHUTE KPEJUTH HA HACEJICHHETO 3a
cTaHOeHa m3rpajda, IITO TeHepupa WHAUPEKTHU TMO3UTHBHH e(EKTH BpP3 €KOHOMCKHUOT
pacr.

Tabema 11

JlOMaIllHY KPEIUTU HA ICTIO3UTHUTE OaHKU™
(BO MWJTHOHH JICHAPH)

Cocrojbm TIpomenn o KBapTaju
31.12.2002 | 31.03.2003 | 30.06.2003 | 30.09.2003 | 31.12.2003 | 1l 1] \Y Bkynuo
1. BKynHI I7TacMaHH Ha OaHKHUTE
Kaj IPUBATHHOT CEKTOP
(cMETKOBOJICTBEHA COCTOj0a) 42.365 43.875 45.284 47.681 50.328| 1510 1.409 2397 2.647 7.963
Bo aenapn 36630 37576 38606 40813 43081 946 1.030 2.207 2.268 6.451
Bo crpancka BanyTa 5735 6299 6678 6868 7247 564 379 190 379 1.512
2. BKynHu njaacManu Ha GaHKUTE
Kaj IPHBATHHOT CEKTOP
(dpakruuka cocrojoa) 47.505 48.975 50.357 51.769 54.629| 1470 1.382 1.412 2.860 7.124
Bo aeHapn 39955 40861 41864 43038 45567 906 1.003 1.174 2.529 5.612
Bo cTpaHcka BanyTa 7550 8114 8493 8731 9062 564 379 238 331 1.512]

*[leBU3HUTE KaTETOPUH Ce BPEIHYBAHH IO TEKOBEH KypC

Bo ycnoBu Ha MHTEH3UBUPAHO KPEAUTHPakhe Ha MPUBATHUOT CEKTOP BO JOMAIIIHA U
CTpaHCcKa BallyTa, Ha Kpajor Ha 2003 ropguHa BKyNHUTE IUIaCMaHM Ha OaHKHUTE Kaj
IPUBATHUOT CEKTOp AocTurHaa HuBO of 50.328 MWiImoHW peHapu, IITO BO OJHOC Ha
IPeTXO[HAaTa FOJHA IPEeTCTaByBa nopact of 7.963 Munnonu geHapu, uinu 3a 18,8%.

BxynHuTe feHapcKu INIacMaHW OJOOpPeHW Ha NPHUBATHHOT CEKTOp 3abeseskaa
3HAYNTEJICH TOfIAIIIeH mopacT off 6.451 mwimonu neHapu, win 3a 17,6 %, co mTo Ha KpajoT
Ha 2003 ropmHa pocturHaa 43.081 munnon peHapu. BakBaTa pguHamMuka Ha [IeHApCKUTE
KpPeUTH ¢ TeHepupaHa Off HeKoyKy ¢akrtopu: 1) NOMHTEH3MBHO KpEIUTUPaAEe Ha
npeTnpujaThjaTa Ha KPaTOK M Ha JOJT POK; 2) 3acHiieHa OpHeHTaluja Ha OaHKHUTe 3a
KPAaTKOPOYHO W JOJITOPOYHO KpENUTUPaHke Ha HAaCeJIEHWEeTO 3a pPa3jMyHu el H B)
MOBUCOK M3HOC Ha COMHUTEITHH ¥ CIOPHH MTOOapyBaa Bp3 OCHOBA Ha KPEIUTH ONOOpEeHH Ha
npeTIpHjaTHjaTa’”.

KBaprannara aHanm3a Ha JWHAMHUKAaTa Ha [EeHApCKUTEe IJIaCMAaHW Ha OaHKWTE
MOKa>KyBa NMepMaHEHTHO MHTEH3UBUPakhe Ha KpeUTHATA aKTUBHOCT HAa OAHKUTE BO TEKOT
Ha 2003 roguHa. [IpuToa, KBapTaIHUTE CTAlKA HAa OPACT Ha KPEIUTUPAHETO BO JIOMAIIIHA
BajJlyTa BO IIPBUTE NIBa KBapTalla Oea peraTuBHO ymepeHu (2,6% u 2,7%, COOIBETHO),
lofieKa BO TPETHOT M YeTBPTHOT KBAapTall Oellle perncTpupaHa MOMHTeH3UBHA IUHAMIKA Ha

“Illto BO Tomema MepKa ja ofjpa3dyBa OJNTyKaTa 3a YKHHyBalbe Ha JOTOTANIHATA MPAKTHKA 3a BOHOHMJIAHCHO
CBHICHTHPAHC Ha INIACMAHNUTE CO 3a/IOLHETA HAIUIaTa Off NOBEKe O IBa KBapTaa.
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KPEeAUTHPAKkETO BO JOMAIITHA BallyTa (KBapTaJleH IOPAcT BO TPETHOT M YeTBPTUOT KBapTaJ
on 5,7% u 5,6%, coonBeTHO). ['maBHM (pakTOpW KOW JeilyBaa BO HAacOoKa Ha MOpAacT Ha
HUBOTO Ha JICHApCKHUTe IUIACMaHW BO TpBaTa MNOJIOBMHA Of TOfWHATa IpeTcTaByBaa
WHTEH3WBAPAHOTO KPEIUTHPakhe Ha HACEJIEHNETO 3a PAa3JIMUHA HAMEHH, TPEHJOT Ha MOpacT
Ha KpEeIUTHPAmkEeTO Ha MpeTnpujaThjaTa BO (PYHKIHMja HA HAJONOIHYyBalke Ha HUBHUTE
[OJITOPOYHM W3BOPH Ha Cpe[CcTBa M IOBHCOKOTO HUBO Ha JOCTacaHW HEHaIIaTeHH
nobapyBamwa. Of fmpyra cTpaHa, BO OBOj IepHOJ Oellle perucTpupaH HaMajieH obeM Ha
KpeguTd OfoOpeHW Ha MpeTHpujaThjaTa Ha KpaTOK pokK. BakBwoT TpeHm co
NOMHTEH3MBUPaHa AMHAMHUKA TPONOJDKA M BO TPETHOT KBapTall, IOleKa BO TOCIEIHUOT
KBapTaj Oea perucTpupaHd NO3WTHBHH KBAJIMTATHBHM MOMECTYBama BO CTPYKTypaTa Ha
KpepuTupameTo. Taka, OaHKWTE NPONOKHja cOo (PUHAHCHpalke Ha KPATKOPOYHUTE W
IOJITOPOYHATE MOTPEON HAa HACEJICHNETO U MpeTIpHjaTHjaTa, Py MITO Oelle PerucTpApPaHo
yMepeHO HaMmallyBakheé Ha HHBOTO Ha [OCTacaHW HeHAlUIaTeHW TMobapyBama (IITO
CHTHalW3Mpa TMoaJleKBaTHA CeJIeKIAja Ha KOMHUTEHTUTE, MOCOOABETHO YIPABYBAHKE CO
KPEeUTHOTO NOPT(OIINO Off CTPaHA Ha ODAHKUTE U MOBUCOKA (DUHAHCHCKA JUCHUTLINHA).

I'pacpukon 20

ITnacmanu Ha GaHKUTE
(BO MIITOHY JICHAPH)

52000 8250
50000 4 74 8000
A _
48000 ] SN — 1 7750
46000 { RN o TR - I 1 7500
44000 | — \ I — u
- _ A A o _ | _la|+ 7250
42000 o ] , tal M o121
2 T2 - . | 1" .1 17000
40000 { A N VS g b I PN 3
~A.—A._A ) Lol 8 /-g/z 16750
380004 BB 0 I N G lol—lo L1 6500
. — - +
36000 | | Lo o—1*] T :__A
34000 |*T " ) 8 1 6250
32000 | ! Ja 1 6000
30000 INER 15750
28000 T T T T T T T T T T T 5500
o = = > > < = = x X = = « = = > > = = = x x = =
X N
[ 1Bkyunu mnacmanu (neBa ckajna) —— JlcHapcKy macManu (JieBa ckala) ---A--- JleBU3HYM 1acMaHu (JlecHa ckama)

Pacreukara ynora Ha 6aHKUTE BO MPOLECOT Ha MOAAPIIKA Ha €eKOHOMCKHOT PacT ce
NOTBPAYBa M CO aHa/lIHW3aTa Ha poyHaTa CTPYKTypa Ha AeHapCKWTe IlacMaHu. Taka, BO
YCIIOBH Ha CTaOMIN3Mpame Ha €KOHOMCKUTE TEKOBU M PEIIATUBHO CTAOMITHO €KOHOMCKO
OKpyKyBame, Bo 2003 roguHa Oelle perucTpupaHa 3ajakHaTa OpUeHTalja Ha OAHKUTe KOH
KpeiuTHpamke Ha AONT poK. [lpurToa, MONTOpOYHHTE [EeHApPCKW IJIacMaHu 3aberexkaa
roguiieH mopactT of 42,4%, Opu TOWHTEH3WBHO [IOJITOPOYHO KpEIUTHpPamEe Ha
NpeTnpujaTHjaTa W JOJITOPOYHO KpelIuTUpame Ha HaceleHHeTo (TOAMIIeH MOopacT Ha
IOIITOPOYHATE TUTaCMaHU ONOOpEeHN Ha HaceJIeHNEeTO U IpeTnpujaTtrjaTa 3a 74,5% u 21,5%,
COOMIBeTHO). BakBuTe NBMKEHa pe3yiTupaa cO MOMECTYBalkha BO pOYHATA CTPYKTypa Ha
[IeHapCKUTe TUTACMaHM BO HACOKa Ha TMOPACT Ha yYeCTBOTO Ha KPEIUTHATE OJOOPEHH Ha HOJIT
pok 3a 6.3 mpoueHTHm mnoeHu, npu mTo Ha 31.12.2003 romgmHa Toa mocturHa 36,9%.
lopmmHaTa cTamka Ha IMOpacT Ha KPeAUTHTe OJOOpPEeHW Ha KpaTOK pOK Oellle moyMepeHa
(7,3%), mpu WITO HABHOTO yYeCTBO BO POYHATA CTPYKTypa Ha [leHApCKUTE IMJIacCMaHW W
MOHATaMy OCTaHyBa JOMUHAHTHO (Ha Kpajor Ha 2003 ropmHa Toa m3HecyBame 63,1%). On
CEKTOPCKH aCHeKT, KPaTKOPOUYHOTO KpEeJUTHpalke Ha HACeIeHHEeTO 3abereka TOfuiIeH
nopact of 31,7%, mopeka KpeguTuTe Ha TpeTHpHjaThjaTa OfoOpEeHr Ha KpaTOK poK Oea
MOBHCOKHW Ha TOOMIITHA OCHOBA 3a 6,8%.

OpHeHTaunjaTa Ha OaHKHUTE 3a 3aCHIIEHO JOJITOPOYHO KPE€OUTHUPAKLE Ha CEKTOPOT
HACCJICHUC PE3yITUpallIC CO TOJUIICH IIOpaCT Ha YYECTBOTO HaA [JCHAPCKUTC KpPCOUTHU
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OomoOpeHn Ha HaceJICHMETO BO BKYIHUTE AEHAPCKH IIacMaHU 3a 6,5 MPOLEeHTHH MOEHH, CO
IITO Ha KPajoT Ha rOiMHATA Toa focTurHa 24.4%. HacipoTu BakBUTE JBIKEHa, yIECTBOTO
Ha ICHapCKUTe TulacMaH! ofoOpeHn Ha npeTnpujaTtrjaTta Ha 31.12.2003 roguna n3HecyBaiie
75,6% w Oemie MOHMCKO Ha TOAWIIHA OCHOBa 3a 5,4 mpoueHTHH mnoeHu. Bo pounara
CTPYKTypa Ha [€HapCKHUTE IUIaCMaHu OfOOpeHM Ha MpeTnpujaThjaTa W HOHATaMy
MOMUHAHTHAa TMO3WIHja WMaaT KpaTKopouHuTe Kpemutn (74,8%), Tpm w3paseHH
npedepeHnA Ha OaHKHUTE 3a JOITOPOYHO KpEeAWTHparme Ha HacelleHHeTo (y4ecTBO Ha
IOJITOPOYHATE KPEIUTH Ha HaCeJICHNETO BO BKYMTHUTE KPESAUTH Ha OBOj ceKTop of1 73,1%).

I'padpmkon 21
CekTOpcka 1 pouHa CTPYKTypa Ha IeHapCKUTe IIIacMaHu
31.12.2003 roguHa 31.12.2002 roguHa

62,4%

56,5%

17,8%

12,0%

6,5%

19,1% 18,5%
[JKpaTKOpOUHM KPEIUTH Ha HACCICHUCTO [JKpaTKOpPOUYHH KPEIUTH HAa HACCICHUCTO
[JKpaTKOpOUHM KPEUTH HAa NPEeTHpHjaTHjaTa [JKpaTKOpOo4YHH KPCJAUTH HA IPCTHpUjaTUjaTa
[ IoAropoYHH KPEJUTH Ha HACCICHACTO [ Joaropo4ynn KpeJUTH HAa HACEIECHUETO
[ loAropoyYHn KpeUTH Ha IPEeTHpHjaTHjaTa [ ] Joaropouynn KpeUTH HA IPETOPAjaTHjaTa

Ha kpajor ma 2003 rogwmHa, BKYIDHHUTE J[eBU3HH IUTaCMaHW Ha OaHKHUTE Kaj
MPUBATHHUOT CEKTOP M3HecyBaa 7.247 MIJIMOHHU JIeHapH, IITO MPEeTCTaByBa TOUIIICH TOPACT
on 1.512 MunMOHM feHapy, WX HopacT 3a 26,4%°. Ilpuroa, MefyrogumHaTa cnopenda
NMOKaKyBa HaMalleH MHTEePeC 32 KOPUCTEHhe Ha CTPAHCKM KPEIWTHH JIMHUM KaKO M3BOp Ha
¢uHaHCHpame. PerncTpupaHnor mopact Ha KpeguTHpameTO Ha OaHKUTE BO CTpPAaHCKa
BaJIyTa ce JOJIKU Ha MOBUCOKNOT 00eM Ha KPaTKOPOUHM KPEJIUTH 3a IUTaKamke Ha JJOCTaCaHu
OOBPCKH KOH HEPE3UIECHTH, KOPUCTEHATE IEBU3HA KPEAUTH 3a IIaKamba BO 3eMjaTa’, KaKo
¥ THTEH3UBUPAHOTO HOJTOPOYHO KpEeNUTHAPAKE Ha TpeTIpHujaTHjaTa.

Bo npBuoT KBapTal, BKYIHUTE [EBU3HU IUIACMaHU Ha OaHKWTe 3abeseskaa mopact
on 9,8%, pep c€ reHepupaH Off 3rOJIEMyBambEeTO Ha IOCTaCaHNTe HEHAIUIATeH! obapyBamba
Bp3 OCHOBa Ha KPAaTKOPOYHM [IEBU3HM KPEOUTH W TMOBHCOKMOT O00eM Ha KpeguThupame Ha
npeTnpujaTrjaTa Ha JOJIT POK. 3apXKyBalkeTO Ha TPEHAOT Ha JBIKEHE Ha oBHe (PaKTOPH,
HAJIONOJIHET CO MNOMHTEH3MBHOTO KPAaTKOPOUHO KpPENUTHpPame Ha NpeTIpujaTHjaTa BoO
[eBU3H, Pe3ylITHpa CO KBapTaJlHO 3TrojJieMyBalke Ha [EBH3HUTE IUIaCMaHU BO BTOPHUOT
kBapTai off 6%. Bo TpeTnoT KBapTai, crankaTa Ha MOpPacT Ha [eBU3HUTE MJIaMCMaHu Oelie
noymepeHa (2,8%), mpu perucTpupaH TOBHCOK HW3HOC Ha [OCTACaHU HEHAIJIATCHU
nobapyBama Bp3 OCHOBA Ha KpAaTKOPOUYHM KpPEOUTH W WMCTOBPEMEHO MOHATAMOIIHO
KpeIuTHpamke Ha NpeTnpHhjaTHjaTa Ha JOJIT PoK. Bo mociegHMOT KBapTall, MapalielHO CO
KBaHTHTATHBHUOT MOPACT Ha JIeBU3HUTe acMand (5,5%) Gea perncTpupaHu M MO3ATABHE
KBAJINTATUBHA IOMECTYyBalkha BO HAacoKa Ha HaMallyBalkhé Ha HHBOTO Ha JIOCTAacaHU

31 Vimajku ja IpenBHj 3HAYMTENTHATA TOJMINHA JENPECH]jalldja HA aMEPHKAHCKHOT JIOJAp, MPOMEHHTE Kaj
JIeBU3HUTE ITACMAHU [eJIyMHO I'l pehlIeKTHpaaT H IPOMEHATE Ha JEBU3HUOT Kypc. Taka, FOfUIIHATA IIPOMEHA
Ha JIEBU3HUTE IJIACMAaHK, BPEIHYBAaHU [0 KOHCTAHTEH KYPC € IOMHTEH3UBHA U U3HecyBa 29 %.

** PerucTpupaHi BO ICKEMBPH, & BO COTIIACHOCT €O M3MEHUTE BO 3aKOHOT 3a ICBU3HO paboTerbe, KO JaBaaT
MOXCHOCT 33 KPEIUTHPAKbE BO CTPAHCKA BaJyTa Ha CUTE NPABHA M (PU3HYKH JIULA, HE3aBUCHO OfI HAMCHATA.
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HCHAIJIaTCHU HO6PYBaH)a U TOBHCOK 00eM Ha KpaTKOPOYHH HU [OOJITOPOYHH NOCBU3HU
KpEeouTH.

T[TOMHTEH3MBHUOT MOPACT HAa KPATKOPOYHOTO [IEBU3HO KpEAUTHpame (TORUILICH
NOpACT Ha KPATKOPOUHHUTE [CBU3HU MiacManu off 32% ), BO OIHOC Ha J[IeBU3HUTE KPEAUTH
onoOpeHr Ha JONT poK (MefyrojmiiHa cramka Ha mopacT of 22,1%) pesyaTupaiie co
yMepeH TOAMIIEeH IOpacT Ha YYeCTBOTO Ha KPAaTKOPOYHHUTE IUIaCMaHW BO pOYHATa
CTPYKTypa Ha BKYIHHUTE [EBU3HU IUIacMaHW Of 1,9 NpOUEHTHH NEeOHHW, NpH IITO Toa
n3HecyBaire 44,6%. Oj CEeKTOPCKHM acleKT, Peuncd UeJOKYMHHOT HM3HOC Ha [[eBU3HU
IUTACMAHU € aJIONUPaH BO ceKTOpoT npernpujatuja (97,1%).

4.5. Heto JA€BU3HA AKTUBA HA MOHETAPHUOT CUCTEM

Bo yciioBm Ha MCTOBpeMeH mopacT Ha HETO AeBu3HaTa akTmBa Ha HBPM wm HeTo
JIeBU3HATa aKTHBa Ha NENO3WTHHTEe OaHKW, Ha KpajoT Ha gekemBpu 2003 rogmHa HETO
JIeBU3HATa aKTWBa Ha MOHETApHWOT cucreM (TpaHcakumm Ha HBPM wm GankmrTe co
HEPEe3UCHTH) MOCTUTHA HUBO Off 65.792 MuiIMOHA [eHapu, ITO MPETCTaByBa TOAMILIEH
nopact of 2.891 munuos fieHapu, unu 3a 4,6 %.

Tabena 12

HeTto AC€BU3HA dKTUBA HA MOHETAPHUOT cucreM®
(BO MWJITHOHH JICHADH)

Cocrojba ITpomenu no KBapTanu Cocrojba

31.12.2002 | Il Il [\ Bkynno| 31.12.2003
Heto neBu3Ha akTHBa HAa MOHETAPHUOT CHCTEM 62.901| -3275| 3116 3.711 -661|  2.891 65.792
Heto neBu3na aktusa na HBPM 41.851| -3.966 3.741 2.350| -1.475 650 42.501
IeBu3Ha aKTHBa 45923 -4.245| 3.796| 1.834| -1.454 -69 45.854]
IeBu3Ha nacuBa 4.072 -279 55 -516 21 -719 3.353
Hero geBusHa akTHBA Ha I€NO3UTHUTE OaHKH 21.050 691 -625 1.361 814| 2.241 23.291
JleBu3Ha akTHBA 31.941 1.423 -867 690 -106|  1.140 33.081
JleBu3Ha nacuBa 10.891 732 -242 -671 -920| -1.101 9.790

* HCBI/IE}HI/ITC KaTCropuu € BpeIHYBAHU 110 TCKOBCH JCBU3CH KYPC.

W mokpaj He3HAUWTENHO TOHUCKOTO HAUBO Ha JeBW3HH cpefcTBa Ha HBPM (3a
0,2%), HamanyBaweTO Ha 06BpckuTe Ha HBPM koH Hepesupentu (3a 17,7%) 0BO3MOXKHU
yMepeH MefyrofiiiieH nopacT Ha HeTo fAeBu3HaTa aktuBa Ha HBPM Bo 2003 roguna ox 650
MIWIMOHY JleHapu, win 3a 1,6%. Bo ycnoBu Ha KyMyJlaTHBHA HeTO-IpofaXkOa Ha [IeBU3H,
pelloBHa OTIJIaTa Ha eKCTepHHTe OOBPCKH Ha J[pxkaBaTa U HE3HAUWTENHH EKCTepHU
IPUJIUBH, BO IPBHOT KBapTaj Oellle pericTpUpaHO 3HAUUTETHO HaMallyBakhe Ha JeBU3HATE
cpenctBa Ha HBPM. M mokpaj moHaTaMoIIIHaTa HETO-NMpofaxkOa Ha NeBU3W Ha JEBU3HAOT
nasap, BHCOKOTO HHMBO Ha eKcrepHH npwiuBd (Mo opobpyBawero Ha Crenp-6aj
apamkMaHoT co MM® Bo anpmn 2003 rogwnHa) npujoHece 3a WHTEH3WBEH NOpPAcT Ha
nesusHuTe cpefcrBa Ha HBPM Bo Bropmor kBapTan. Ofp>KyBameTO Ha OBOj TPEHJ U BO
TPETHOT KBapTal BO HajrojeMa Mepa T'l peduiekTHpa HHTepBeHumuTte Ha HBPM Ha
NEeBU3HUOT IIa3ap CO HETO-OTKYIl Ha [eBH3H. Bo 4YeTBpTHOT KBapTal, H MOKpaj
3HAYUTEJIHUTE €KCTEPHU NPUIUBU BP3 OCHOBA Ha [JOHALIMU W KPEIUTH, BO YCIIOBHA Ha HETO-
npopaxk6a Ha meBm3u o crpaHa Ha HBPM (nmpm ce30HCKM moBHCOKa ToOapyBauka 3a
IeBHU3M 3a IUTaKame Ha OOBPCKH Bp3 OCHOBAa Ha YBO3) Oellle pPEerucTpUpaHo MOBTOPHO
HaMallyBake Ha feBu3HHUTe cpefacTtBa Ha HBPM. [IpomenuTe Kaj geBU3HUTE OOBPCKH Ha
HBPM, Bo Hajrosema Mepka Oea TeHEepHpaHU Off MOBJIEKYBAalkEeTO Ha TPU TPAHIIN BpP3
OocHOBa Ha cKiaydyeHHOT CreHA-0aj apaH:KMaH, KaKO M Off pefoBHaTa JWHAMHUKa Ha
cepBUCHpamke Ha OOBpckuTe KOH MM ®.

Heto peBm3nata akTmBa Ha fAenos3uTHUTe OaHKM BO paekemBpu 2003 romumna

n3Hecysaile 23.291 MUJIMOH JileHapu U BO OIHOC Ha MCTHOT Mecell Off IpeTXOfHaTa roA1Ha
Oeme moBucoka 3a 2.241 munmon peHapu, miu 3a 10,6%. [Npurtoa, BakBaTa mpomeHa ce
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MIOJKA Ha TOpAacTOT Ha JeBU3HWUTE cpelcTBa Ha OaHkUTe (3a 3,6%) W MCTOBPEMEHOTO
HaMallyBar-¢ Ha HUBOTO Ha JleBu3HU oOBpckH (3a 10,1%). KBapramHaTa aHamm3a mokaxyBa
nopacT Ha HETO JeBHW3HaTa aKTWBa BO NPBUOT KBapTan of 3,3%, Kako pesyaTar Ha
NOBUCOKHTE [IEBU3HU CPECTBA HA OAHKUTE HA CMETKHUTE BO CTPAHCTBO (ILITO KOPECHOHAUPA
CO TOpPAcTOT Ha [IEBU3HUTE JETO3UTH Ha Pe3ujeHTHTe BO 0BOj mepmop. O apyra crpaHa,
NOpacTOT Ha JIEeBU3HUTE OOBPCKH Ha OaHKHTe (KaKO MOCIEAWIla Ha TIOBHCOKOTO HUBO Ha
[IeBU3HN [EMO3UTH Ha HEpEe3WACHTUTE U MOBUCOKOTO 3a[0JKyBathe Ha OaHKUTE Kaj
Hepe3ujeHTH) JellyBallle BO HAacOKa Ha HaMallyBalkhe Ha HETO JEBU3HWUTE CpeJCTBa Ha
O6ankuTe. Bo BTOpHOT KBapTall, TOMHTEH3MBHOTO HamallyBame Ha [IEBU3HUTE CpeficTBa Ha
6aHKuTe (BO COTJIACHOCT CO OOBpCKaTa Ha OaHKHUTE 3a M3[BOjyBakhe¢ Ha 3aJI0JIKUTESTHA
pe3epBa Ha [CBU3HHUTE J[IENMO3UTH BO [€BHU3HM), BO OJIHOC Ha HaMaJyBalkheTO Ha
3a/I0JKYBalkbeTO Ha OAHKUTE Kaj HEPE3WACHTH, pe3yJiTupalle co majg Ha HEeTO JIeBH3HaTa
akTBa Ha OaHkuTe Of 2,9%. [loHATaMOIIHOTO KyMyJHWpame Ha JEeBU3HU CpefiCTBa Ha
CMETKUTE BO CTPAaHCTBO, IIpU HCTOBPEMEHO IIOHUCKO HHUBO Ha [ENO3UTHTE Ha
HEpEe3UICHTUTE W MOHUCKO 3a/I0JKYyBakhe BO CTPAHCTBO pe3yJITHpAIe CO MOpPacT Ha HETO
[IeBU3HATA aKTHBa Ha OAHKWTE BO TPETUOT KBapTtan off 6,4%. OBOj TpeH MPOJOIKA U BO
NOCTEHUOT KBapTaj Off TOAMHATA, HO CO MOyMepeHa AuHaMuKa (KBapTaJjeH MOpacT Off
3,6%).
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V. KamMaTHu cTanku

Bo Tekot Ha 2003 ropmHa Oelle perucTpupaH TPEHI Ha HaMallyBalkhe Ha KaMaTHUTE
CTaNK®, IITO TPEeTCTaByBa COOABETHA TMOMJPIIKA Ha MPOIECOT Ha [WHAMHU3Wpambe Ha
€KOHOMCKaTa akKTHBHOCT. Taka, Bo 2003 rogmHa MOHeTapHa MOJUTUKA IOCTENEeHO Oerie
penakcupaHa (IpeKy HaMalyBalbe Ha KamaTHuTe cranku Ha HBPM), Bo ycnoBu Ha
BO3JIP>KAHOCT Ha (pUCKaJHATa TOJIMTHKA, KAKO W 3HAUYNTETHO HAMaJIeH PU3UK W CTaOMIIHOCT
Ha OaHKapCKHMOT cucTeM. BakBHOT KapakTep Ha MOHETapHaTa MOJIMTHKA UMAIle TUPEKTHO
BJIMjaHWE Bp3 MalOT HAa MpOCEeYHaTa MOHAepupaHa KaMaTHa cTalKa Ha Ma3apoT Ha Napu
(meTepMHUHMpaH TPBEHCTBEHO Of] JIBIDKCHETO HAa KaMaTHUTE CTAlKd Ha ayKIUWTe Ha
6narajumukn 3anucn Ha HBPM). Ilputoa, Bo 2003 rogmHa KamaTHaTa IOJWTHKA Ha
GaHKWTE MOKa’ka MOoW3pa3eHa PECNOH3WBHOCT Ha MOHETApHHTE CHTHAJW, YKasKyBajKu Ha
NOBUCOKAa e(PUKACHOCT Ha OaHKapCKUOT CHCTEM, MOBHUCOK CTEeNeH Ha KOHKYPEHTHOCT
nomery OaHKWTe, KaKO W WCHPIyBalkhe HAa HeraTUBHUTE epeKTH off Oe30eqHOoCHaTa Kpu3a
(TOHU30K KpegUuTeH PU3UK Ha KOMUTEHTUTE M MOKHOCT 3a IOCTENEeHO HamallyBame Ha
KamaTHHTe crankn). Cenak, KaMaTHATe MaprHHU W MOHATaMy ce Of[p:KyBaa Ha PeIaTHBHO
BHCOKO HWBO, YKaKyBajKi Ha C€ yIITe BUCOKUTE TPOIIONH Ha (PMHAHCUCKO TOCPENyBamhe 1
noTpebaTa o HaTaMOIITHO YHaIIpeIyBambhe Ha e(pUKacHOCTa BO pabOTEHEeTO Ha OaHKHUTE.

Kamatnara mnonutuka Ha HBPM Bo 2003 rogmaa Oelle HacoyeHa KOH
KOHTHHYMPAHO HamallyBame Ha KaMaTHHUTe cranku. imeHo, Bo Tekor Ha 2003 roguHa Gea
M3BpIIICHA TOBEeKeKPAaTHN HaMallyBarba Ha €CKOHTHATa cTalka (KamaTHa CTalKa Koja ce
KOPHUCTH KaKO OCHOBA 3a MpecMeTKa Ha Ka3HeHWTe KaMaTHU CTAllKW) U KaMaTHaTa CTamKa
Ha JIOMOapIHATe KpelnuTh (KaKO MHIUKATOp 32 MaKCHMaJHAaTa KaMaTHa CTallka BO CETOT
KaMaTHH cTankm). Taka, cO JBOKPAaTHOTO HaMmajlyBalbe Ha ECKOHTHaTa cTamka BO
beBpyapr’(3a 2,7 IPOLEHTHN MOEHU) ¥ anpuil (3a JONOJHUTENHH 1,5 NPOLEHTHH TOEHNM),
Taa Oemre HamaneHa of 10,7%, KonKy mTo u3HecyBalle Ha moueTokKoT Ha 2003 roguna, Ha
6,5%. KamaTHara cranka Ha JJOMOapHUTE KpeUTH Gellle HamaneHa Bo dpespyapu’ (3a 5,5
NPOIEHTH MOeHN), anpmi (3a 1,5 MpOLeHTHH MOeHN) W HOeMBpH (3a 2 MPOUEHTHH MOEHa),
cBeyBajku ce Ha 14% (op mHUNHjaTHOTO HUBO Off 23% ). BakBaTa KaMaTHa MOJNIMTUKA Ha
HBPM npetrcraByBaiie jaceH cuUTHajl 3a MPOMEHWTE BO HacoKaTa Ha MOHETapHaTa
MOJTUTHKA ¥ TOTpeda Off COOABETHO MPUIIATOyBakhe Ha KaMaTHAaTa IMOJINTHKA Ha OaHKUTE.

Bo pamkuTe Ha ceror KamMaTHM crankm Ha HBPM, kamaTHata cranka Ha
6marajamukuTe 3anucm Ha HBPM mpetcraByBa pedepeHTHa KaMmaTHa CTalka, Koja WMa
HajroJIeMO BiWjaHWe Bp3 (popMEpameTO Ha KaMaTHAaTa cTalKa Ha Ta3apoT Ha mapu. Bo
COTJIACHOCT CO TeHepajlHaTa MOCTaBEHOCT Ha MOHETAapHATa MOJUTHKA Ha MOopejlakCchpaHa
OCHOBa, BO TekoT Ha 2003 rogmHa Oea HampaBeHW TOBeKe M3MEHW BO MOCTAaBEHOCTAa Ha
ayKIUUTe Ha OJarajHMYKUTE 3alKMCH, Opej C€ Off achneKT Ha THUIOT Ha TEHAEepOT u
AMHAMUKATa Ha OfpP3KYyBae, LITO PEe3yJTHpa CO 3HAUYUTEITHO HaMallyBamke Ha MpocevHaTa
MOHJepApaHa KaMaTHa CTalka Ha OsarajHmukdTe 3ammcd. Of acmeKT Ha pOYHOCTa Ha
OnarajHmuknTe 3amuch, Bo TeKoT Ha 2003 ropgmHa Taa ocTaHa HempomeHeTa (28 feHa),
3a/Ip>KyBajKd IO CATHAJIOT MO OAaHKUTE CBOWTE JIMKBUIHOCHU MOTPeOH Ha MOKPATOK POK fa
T'W 3a/I0BOJIyBaaT NMPeKy Na3apoT Ha MapHu.

Bo mpeBure Tpm mecenmm opn 2003 roguHa, ayKuuuTe Ha OJAarajHUYKHW 3aldCh Ce
CTlpOBe/lyBaa Bp3 NPHHIWUIOT TEHAEp CO KaMaTHH CTamKW, KOj Mofpa3bupa mMma3apHO
¢dopMmupame Ha KaMmaTHaTa cTanka. Bo HaOJbyAyBaHMOT MepuoOf] IOCTOelle TojeMa
3aMHTEPECUPAHOCT Kaj OAaHKWUTE 3a BIIOXKYBake BO OJlarajHMYKH 3allCh, KaKO pe3yJTaT Ha
BHCOKAaTa JHUKBUJHOCT BO OAHKApCKUOT CEKTOp, IWITO pe3yiTHpa CO KOHTHHYHPAHO
HaMallyBakhe Ha MpOceYHaTa MOHJepUpaHa KamMaTHa CTalka Ha ayKIUUTe Ha OJlarajHuuKku

*IIpuMenara 3anouna o MapT 2003 roguHa.
¥ Bupu pycroTa 11.
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3anmcy, koja off 14,8% KonKy mTo m3HecyBaile Bo janyapu, Bo MapT 2003 ropgmHa ce cBefie
Ha 9,6%. On 11.04.2003 romuaa HEPM npemMuHa KOH ayKIWH Ha OJarajHUIKH 3alliCH BP3
OPUHIMIIOT ,,TEeHAEep CO M3HOCH™, cO (puKCcHa KamaTHa crtanka off 7%. Mako ¢pukcupana,
OBaa KamaTHa CTamka ¥ TMOHaTaMmy Oellle aTpaKTWUBHA, IITO ce TOTBpPAYBa TPEKY
NEePMaHEeHTHUOT TOPACT Ha M3HOCOT Ha MpOofajicHn OJlarajHUJKW 3anuchd. BakBUOT THm Ha
TeHpiep Oellle MpUMEHYBaH A0 MOYETOKOT Ha TpeTaTa Aekaja of oktomBpu 2003 ropgmha,
KOra IMOBTOPHO Ce NMPeMHUHA KOH Na3apHO (hopMupame Ha KaMaTHAaTa CTalKa Ha ayKIUUTe
Ha Omarajamukny 3anucu. MiMero, o 22.10.2003 roguHa MOBTOPHO Oellle BOBEIEH TEHACPOT
CO KaMaTHM CTalKu, PU MTO Oellle yTBpfieHa MakKcMMallHa KaMaTHa cranka of 7%. Kako
pe3yJsiTaT Ha BUCOKaTa mobapyBayka 3a OyiarajHIuKyu 3amuch BO OBO] Mecel], Tpe/in3BuKaHa
O]l BUIIOKOT Ha JIMKBUJHOCT TMOpajM WCIJIaTaTa Ha JpXKaBHUTE OOBP3HUIM 32 CTApOTO
[IeBU3HO IITeiee, TpoceyHaTa MOHJepupaHa KaMaTHa CTalmKa Ha OJlarajHMYKUTE 3amuch
Ha KpajorT Ha oktoMmBpu 2003 rogmnHa ce cBefe Ha 6,4% (mpocevyHaTa cTamka 3a IEIUOT
Mecel] n3HecyBalle 6,8 % ). BakBHOT TpeH[I MPOIOJIKA U BO MOCIeHUTE Ba Mecena of 2003
rofiHa, IITO Pe3yJThupa CO OCTBApyBamke HA MPOCEYHU MOHJEPUPAHW KaMaTHU CTAalKU Off
6,1% BO HOeMBpH 1 6,2% BO IeKEMBpH.

Bo mpocek, Bo 2003 rogmHa mnpoceyHaTa NOHAEpHpaHa KaMmaTHa cTamka Ha
OomarajamukuTe 3amucu Ha HBPM m3HecyBamre 8,2%, mTo e 3a 3,9 NMpOUEHTHH MOEHU
MMOMaJIKy Off MpOoceYHOTO HIUBO BO 2002 roguHa.

Bo 2003 ropmna Oea HampaBeHM TPOMEHHM W BO [MHAMHUKaTa Ha OJIp>KyBakhe Ha
aykumute. Taka, KoH Kpajot Ha centemBpu 2003 ropgmHa Oellle W3BPIIEHO pelylHpamhe Ha
¢dpekBeHIMjaTa BO CIOPOBEAYBAHETO Ha ayKIMHATE Off TPU Ha [Be ayKIHWH BO TEKOT Ha
cemMuIiaTa. BakBuTe mpoMeHn Oea HallpaBeHM 3a Jla ce HaMmayu npucyctrBoto Ha HBPM Ha
nma3apoT Ha JIMKBHIHU CPEACTBAa, CO INTO CE OCTaBH IIOrOJIeM TPOCTOp 3a MelyceOHa
copaboTKa Ha OaHKHWTEe W HWBHA MefyceOHa ymaTeHOCT BO pellaBambeTO Ha MpOoOIIEeMOT Ha
BHUIIIOK, OJTHOCHO HEOCTHT Off JINKBU/IHA CPEJCTBA.
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[ 1/IuxBuaHOCT Ha 6aHKATe (BO MUIHOHH AeHAaPH, fecHa CKaja)
—e—— HoMuHanHu aKTUBHYM KAMATHY cTanku Ha 6aukuTe (Bo %, Ha TOAUIIHO HUBO, IeBa cKaJa)
—m—KamarTHa cranka Ha na3apot Ha napu (Bo %, Ha TOQHMIIHO HABO, leBa CKaJja)

--X--- Kamarna cranka Ha 6narajundku 3anucu (Bo % , Ha TONHMIIHO HUBO, JIeBa CKaJla)

[IBmkewmeTo  Ha npocevyHaTa  NOHJepupaHa KaMaTHa cTamka Ha
MHCTUTYIMOHAIM3UPAHUOT Ta3zap Ha mapu Bo 2003 rogmHa KOpeCTOHAMpa cO NMHAMHUKATa
Ha KamaTHaTa CTalKka Ha ayKuuuTe Ha Omarajumuku 3anucu Ha HBPM, mokaxysajkm
BHCOKa PECIIOH3MBHOCT Ha MOHETApHHUTE CUTHaIW. BO yCI0BM Ha BHCOKa JIMKBHJHOCT BO
6aHKapckuoT cucreM, Bo 2003 rogmHa MOHyjaTa ja HafMUHaA MoOapyBayvkaTa 3a JUKBUIHA
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cpeAacTBa Ha o0BO] mnasap. IlpmToa, mpocedyHaTa NOHAEepHpaHa KamaTHa CcTalka Ha
MHCTHTYIMOHAIM3NPAHAOT T1a3ap Ha Hapu Oejexelle KOHTHHYMPAHO HamallyBame (CO
UCKJIYYOK Ha jyiaum m oktomBpm) u Bo 2003 ropgmna msnecyBame 9,8%, mro e 3a 2,1
IPOLEHTEH MOEeH NOHNUCKO HUBO BO OJIHOC Ha NMPETXOHATa TOfJUHA.

Op pguHaMWYK®M acnekT, BO TOpBHOT KBapTtan of 2003 rogmHa mpocevyHaTa
NOHJepUpaHa KaMaTHa CTalKa Ha MHCTUTYIHMOHAJIU3UPAHUOT IMa3ap Ha MapH W3HecyBalle
13,9%. Ilpuroa, HajBHCOKO HHBO Oelle perucTpupaHo Bo janyapu (152%) mopaau
MOBUCOKOTO HMBO Ha MoOapyBavyka BO OJHOC Ha TOHYyJaTa Ha JIMKBUIHHU CPEICTBA Ha OBOJ
nasap, Ipeu3BUKaHO Of] HETO-TIpofiak0aTa Ha fAeBu3u off ctpaHa Ha HBPM u 3ronemennoT
MHTepec 3a OJlarajHIYKy 3anucu. Bo BTOpHOT KBapTas, mpocevyHaTa MOoHAeprupaHa KaMaTHa
cTamka 3abejieka 3HAUATEIHO HaMallyBambe U M3HecyBalle 9,7%, COriiacHO co IPOMEHUTE
BO MOHETapHaTa IMOJATAKA W MOBUCOKATa MOHY/Ia Ha JIMKBUHA CPEJICTBA BO alpwil (3apaju
UcIUTaTaTa Ha Jp>KaBHATe OOBp3HWIM). HamanyBameTo Ha mNpocevyHaTa IOHAepHpaHa
KaMaTHa cTamnKa MPOJOJDKM W BO TPETOTO TpUMecedje Kora Taa m3HecyBaimre 8,4%, BO
YCIIOBHM Ha peJIaTMBHO ypaMHOTEKEHa MOHy[a W mobapyBaykKa 3a JIMKBUIHU CPEJCTBAa Ha
nazapor Ha mapu. Bo mocnegamoTr kBapran op 2003 rogmHa mpocedHaTa NOHEpUpaHa
KaMaTHa cTamka ce cBefie Ha 6,8%, perucTpupajKu 3HAUUTEIHO IOrojieMa IOHYAa Of
nobapyBauka 3a JHUKBHJHEU cpefictBa (3a 18,3%). IlpuToa, HHBOTO PETHCTPHpPAHO BO
nekemBpu (5,8%) e HajHHCKO HHBO perucTpupaHo Bo TekoT Ha 2003 rommHa (BOEHHO W
UCTOPUCKM HAJHUCKO HUBO) M MPOM3JIETyBa Of] BUCOKATa JUKBUIHOCT BO OaHKApCKHOT
CHCTeM TIpefu3BUKaHa Off MHTEH3MBUpaHaTa OylleTcKa MOTPOIIyBaykKa BO MOCIEJHUOT
Mecer op 2003 roguHa.

I'pacpukon 23
HOHy,T_Ia, HO6aPYBaLIKa 1 KaMaTHHU CTallK/d Ha Ma3apoOT Ha IIapu
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[ TloHyna Ha MTUKBHJHH cpelcTBa (BO MUJ. IeH., ieBa cKaja)
H [ToGapyBauka Ha TUKBHUIHYU CpeACTBA (BO MUJI. [€H., ieBa cKaJja)

—o—Iloanepupana KaMaTHa cTanka (Bo % , Ha TOJJUIIHO HUBO, JecHa CKala)

Bo 2003 ropmHa e 3abelekaHO MOCTENIEHO HaMalyBamke Ha CTENMEHOT Ha PATHTHOCT
Ha KaMaTHaTa IMOJuTHKa Ha OaHkuTe. Toa e pe3ynraT Ha BIWjaHAETO Ha HEKOJKY (haKTOPH:
a/ HaMaJIeHWOT PHU3MK, OJIHOCHO TIOHHUCKHOT KpEJuTEeH PpH3uK; 0/ BHUCOKOTO HHMBO Ha
JIMKBUTHOCT BO OAHKAPCKMOT CHCTEM; B/ HATAMOIIIHAOT NOPACT HA AENO3UTHUOT MMOTEHIIN]all
Ha OaHKWTe; T/ MpOMeHaTa BO MOCTAaBEHOCTa HAa MOHETapHaTa MOJWTHUKA; JI/ 3rojeMeHara
KOHKYpeHIIja Mel'y OaHKWTe; [/ MBUKeHmhaTa Ha a3apoT Ha TMapH.

Bo cormacHocT co ropenaBefieanTe akTopu, Bo TeKOT Ha 2003 roguHa MpocevyHnTe
NOHJepUPAaHd HOMWHAJHU AKTWBHM W TACMBHM KaMaTHHM CTanKW Ha OaHKWTe Oerexea
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KOHTHHYHPaHO HaMajlyBare. Taka, HOMUHAJHATA MOHIepUpaHa aKTHBHA KaMaTHA CTallKa
Ha O6ankuTe Bo 2003 ropmHa BO MpoceK m3HecyBatie 16%, mTo e 3a 2,4 IpOIeHTHH MTOSHA
NMOHNCKO HWBO BO OJHOC Ha TMpeTxXxofgHaTa roguHa. HamanyBawkeTo Ha HOMHHATHATa
NOHJlepYpaHa ITacMBHA KaMaTHa cranka’® Ha 6ankute Bo 2003 roguna Geme noymepeHo (3a
1,6 mpoleHTHM NOEeHM ), TaKa IITO BO MPOCEK Taa u3Hecyaile 8% . [TONHTEeH3UBHUOT Maj] Ha
aKTHBHHTE BO OIHOC Ha MIACUBHUATE KaMaTHU CTAallKH PE3YyJTHpa CO YMEPEHO HaMalyBame Ha
npocevHaTa KaMaTHa MapruHa (3a 0,8 mponeHTHE moeHn), Koja Bo 2003 roguHa BO mpoceK
n3HecyBallle 8 MPOLEHTHH NMoeHn. HaTaMOIIHOTO OffpKyBale Ha pPeaTUBHO BHCOKO HUBO
Ha KaMaTHa MapruHa Tv pedlieKTHpa C€ yIITe BHCOKHTE TPOIIOLNH BO PabOTEHETO Ha
OaHKWTE, KO TMPOU3JIETyBaaT Off MPOOJIEMOT CO TIOCTaCaHNTe HeHAIJIaTeHN To0apyBamba Off
KOMUTEHTHTE Of W3MUHATHUOT TIEePHOJ], HEeOBOJHATa €(PUKACHOCT M PALUOHATHOCT BO
paboTemeTo, KaKo U moTpedaTa Off MOHATAMOIIHO YHaNpelyBamke Ha KOHKYpEeHIHjaTa BO
6aHKapcKNOT ceKTop. Bo oBaa Hacoka fielTyBa W NpHUCYTHATa MPETNA3InBOCT Ha OAHKUTE BO
JIaCHpalkeTO Ha CpefcTBaTa, HO M HAaTaMOIIHAaTa OPHUEHTHPAHOCT HAa EKOHOMCKHTE
cyOjeKTH KOH OaHKapCKW KpeOUuTH BO YCIOBHM Ha HEIOCTUT Ha aJTepHATHUBHU W3BOPU Ha
CpefcTBa.

HMmajkn ja mpenBup pellaTHBHO HUCKaTa MpocedyHa cTanka Ha mHuanuja Bo 2003
rOAMHA, peajHuTe AaKTUBHU W TACHBHU KaMaTHH cTankud Ha OaHkmTe Bo 2003 ropmHa
u3HecyBaa 14,6% u 6,7 %, COOIBETHO.

I'pacpukon 24
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AHanW3WpaHO Off AWHAMWUYKH acleKT, BO npBaTa nojoBuHa of 2003 ropmHa
HOMUHAJIHATE MOHAepUpaHy aKTHBHU KaMaTHHU CTallKW Ha OaHKHUTe 3abenexkaa mapg of 1,9
IOPOLEHTHN MOeHH BO ofgHoc Ha Kpajor Ha 2002 rogumHa. IlpuToa, HO3HAYUTEITHO
HaMaJlyBakhe € perucrpupaHo Bo Mmaj u BoO jynu 2003 roguna (3a 0,7 NpOLEHTHU MOEHH,
NOJEeJHAaKBO BO JBaTa Mecella), KaKO pe3yiTaT Ha MepKUTe Ha MOHeTapHaTa INOJIMTHKA
(dukcmpame Ha KaMaTHaTa cTalka Ha ayKOUHATe Ha OJlarajHAYKW 3amuch Bo ampui 2003
TrOfMHa W HaMallyBalke Ha OOBpcKaTa 3a H3ABOjyBare Ha 3alOJDKATENHA pe3epBa).
HcroBpeMeHO, HOMUHAJIHATE IOHAEPUPAHU NAcHBHU KaMaTHH CTalKd Ha OaHKHTEe ce
Hamaudja 3a 1,7 IpOLEeHTHH IIOeHN, NIPH IITO Haju3pa3eHo HaMalyBamwe (3a 1,2 MpoueHTHH
noeHu) Oeme peructpupano Bo jyHu 2003 romgmua. TpeHAOT Ha onafarmke Ha KaMaTHUTE
cTamky Ha OaHKHWTe NMPOAOKM M BO BTOpaTa IOJIOBMHA Off TOAMHATa (perucTpHpaHo

* Ce ofiHecyBa Ha JIeHAPCKH KPATKOPOYHM KPEATH (JIO e/JHA TOIAHA).
% Ce offHeCyBa Ha TPUMECEYEH IEHAPCKH IETIO3HT.
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HaMaJlyBalbe Ha aKTUBHUTE W IIACHBHUTE KaMaTHH CTamku Ha OankmTe 3a 1,3 m 0,8
NPOIEHTHA MOEHN, COOfIBETHO). HUBHUOT mMaji KOpeCHOHNpa CO ABIKEHETO Ha KaMaTHHUTE
CTanKW Ha OJjlarajHMYKUTE 3alUCH, KOU IO HAMYIITAHETO Ha TEHACPOT CO U3HOCcH (BO
OKTOMBPH) ce CBel0a Ha HUBO MOJ 7%, KAKO U CO HAMAIIYBaHkETO Ha KaMaTHATa CTanKa Ha
nombapaHuTe KpenuTu (BO HoeMBpH ). BakBHOT TpeHp npugoHece Ha Kpajor Ha 2003 roguna
HOMUWHAJTHUTE MMOHIepUPAHA aKTUBHU U NMaCHBHU KaMaTHU CTAllKW Ha OaHKWTE Jla ce CBeIaT
Ha WCTOPHUCKU HAJHUCKO HUBO of 14,5% u 6,7 %, coogBeTHO.

INIpoceunaTa moHgepupaHa KamMaTHA CTalnka Ha KPaTKOPOYHHTE JEBU3HU KPEOUTH
BO TekOT Ha 2003 ropuHa 6eliie pesaTUBHO cTaOMIIHA (BO MPOCEK Ce OfIp3KyBallle Ha HUBOTO
on 7,7%). Bo pekemBpu 2003 roguna, Taa usHecyBaiie 7,8% U BO OJHOC HAa KPajoT Of
NpeTXOlHaTa TOJMHA OCTaHa pedynchu Hempomenera (mopact ox 0,1 mpoumeHTeH MHOeH).
3HAYATEIHO IOHACKOTO HABO Ha KaMaTHUTE CTAllKU Ha JICBU3HHUTE INIaCMaHU BO OTHOC Ha
KaMaTHUTE CTalKW Ha JIEHApCKUTE IJIaCMaHW ce JOJKM Ha IMOHUCKUTE TPOIIONU Ha
U3BOPHUTE Ha CPEACTBA W HENOCTOCHETO Ha PHU3WK Off NMpOMeHa Ha [eBU3HUOT KYpC.
KamaTHuTe crankm Ha [IETIO3UTUTE HA HACEIIEHHETO OPOYEHM JI0 TPU Meceld BO TEKOT Ha
2003 ropmHa ce pBuxkea Bo mHTepBad of 1,38%-5,50%, 3a meno3utn BO eBpa, OMHOCHO Off
0,72%-4%, 3a HENO3UTHU BO NOJNApH.

[To3UTHBHUOT TpeH]] Ha IBIKEH-¢ Ha KaAMaTHATE CTANKK Ha 6GaHKUTEe BO 2003 romuHa
I Ofipa3dyBa MOBOJHUTE e(eKTh Off pepOopMCKHUTE Mpolech BO OAHKAPCKHOT CEKTOp U
BOEJHO YKaxKyBa Ha TOCTETIeHO pa3/IBIKYBamkhe Ha TPAHCMUCHOHUOT KaHaJl HAa MOHEeTapHaTa
MOJIUTHKA TPEKy KaMaTHUTE CTalnku. 3a fa ce 3aip>KM BaKBUOT TPEHJ KOHTHHYHPAHO
HEOIXOTHO € HaTaMOIITHO MPOJIOIKYBalhe Ha MPOIecoT Ha pedopMupame Ha OaHKapCKAOT
CEeKTOp, UMajKu TPEABUJ JeKa MakKo MCTOPUCKU € HAjHUCKO, cellak, HIBOTO Ha KaMaTHHTE
cranky (M KaMaTHUTE MapriHA) Ha OaHKWTE W HaTaMy € peJIAaTUBHO BHCOKO (COpPENeHO CO
[PYTH 3eMji BO TPAH3ULH]ja).
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V. ®unancucku nazapu Bo Penyoauka Makegonuja

INogobpyBameTo Ha MakpoeKoHOMcKuTe nepgopmancu Bo 2003 roguHa Moxat fa
ce coryefjaaT U NpeKy (PyHKIMOHUpameTO Ha (puHaHCUCKUTe nasapu. Taka, Bo 2003 ropuHa
Oellle peTUCTpUPAHO NHTEH3UBUPabhe Ha Oep3aHcKaTa aKTUBHOCT M IOPAcT Ha IPOMETOT Ha
neBU3HUOT nasap. Of Apyra cTpaHa, 00eMOT Ha TpryBame IPeKy HHCTHTYIMOHATU3UPAHUOT
naszap Ha Iapu 3abelleka 3HAUMTENHO HaMmanyBame. Cemak, HeraTUBHUOT TPEHJ Ha OBOj
nasap BO rojieMa Mepka e ofipa3 Ha IpoMeHaTa Ha OJJHECYBamheTO Ha OaHKUTE BO HACOKA Ha
u3paseHn TnpedepeHIud 3a TPryBalkbe Ha OuilaTepalHa OCHOBA. VIHTeH3uBHpaHaTa
HaJIBOPEIIHOTProBCKa pasMeHa, IPOMEHUTE BO 3aKOHCKATa PEryJlaTuBa U HOBUOT HAUMH Ha
paboTeme Ha [EeBU3HHOT Maszap IpHAOHEcCOa 3a COOABETeH IOpacT Ha NPOMETOT Ha
NeBU3HUOT maszap. McroBpeMeHO, 00eMOT Ha TpryBame Ha MakefloHcKaTa Oep3a Ha
JIOJITOPOYHU XapTHU Off BPEMHOCT Oellle 3HAUUTEJIHO NMOBHCOK BO OJHOC Ha IpeTXOAHATa
rOJIMHa, 3a IITO BO roJleMa MepKa MPHUOHECOAa M3MEHNTE BO 3aKOHCKATa perynaTtusa’ (4 co
TOa NMOTOJIEMHOT OpOj Ha KOTHPAHM JPYIITBA M KOTHPAHHU XapTHH Off BpeiHOCT Ha Bep3ara),
KaKo U BTOpaTa eMHcHja Ha oOBp3HMIM Ha PM 3a pfeHaumoHanmsanyja U IOTOJIEMOTO
y4ecTBO Ha JipkaBaTa Ha BepsaTa (mpeky mpopak0a Ha aKIWd BO Jp>KaBHAa COIICTBEHOCT).
Bo oBaa Hacoka fJeidyBaa W KOHTHHYHPAHHTE HAIlOPH 3a MOCTOjaHAa MOJEpHH3alyja Ha
paboremeTo Ha bep3aTa 1 Hej3MHOTO MOBP3yBamke CO Na3apuTe Ha KalUTal Off PeTHOHOT.

6.1. ITazap Ha napu ¥ KPAaTKOPOYHH XapTHH O] BPeTHOCT

Bo 2003 ropgmHa, akTmBHOCTa Ha [lazapor Ha mapm W KpaTKOPOYHHW XapTUU Off
BpelHOCT BO Pemnybimka Makegonuja (MHCTUTYHIMOHANIM3UPAH Ma3ap) € 3HAYUTEITHO
MOHUCKa BO cmopemba co TpeTXOfHaTa TofWHa (BKyNHaTa MOHYAa W mobapyBayka Ha
JIUKBUTHA CPEJCTBA, KAKO M peallm3upaHUOT MpPOMET Ha OBOj masap BO TeKOoT Ha 2003
rOIMHa MpeTCTaByBaaT caMo eHa TpeTWHa Off ocTBapeHOTO Bo 2002 rommHa). MMajku ja
IpeBHj] BIUCOKAaTa JIMKBUIHOCT BO OaHKapckuoT cucreM Bo 2003 ropmHa M HaTaMmoIlHATa
HEpaMHOMEPHA [IUCIEeP3UPAHOCT HA JMKBUJHOCTA, BaKBaTa COCTOj0a HA Ma3apoT Ha Mapwh
npousyieryBa Of HEKOJKY NPUYMHU: a/ C€ TMou3pa3eHaTa TeHJeHIMja Ha OaHKHUTe 3a
TpryBakhe Ha OmIaTepaliHa OCHOBa (MefyceOHO AMPEKTHO TPryBaibe), HAMECTO TPryBambhe
NpeKy MHCTUTYIHOHaIm3upaHuoT [lazap Ha mapm, m 6/ BHCOKaTa cmopefaOeHa OCHOBa Off
IpeTXOflHAaTa TOHA Kora Oellle pealn3nupaH HajBECOK MPOMET Off MOCTOSHETO Ha 1Ma3apoT
(Bo 2002 roguHa TpryBameTo npeky [lazapor Ha mapu 6eiie 0cI0O0IEHO Off TaHOKOT Ha
(pUHAHCHUCKM TpaHCAKIUU, IITO MPUJOHECEe 3a 3rojieMyBakbe Ha mpomeTor). [Ipoceuynara
NOHJepupaHa KamaTHa cranka Ha [1azapor Ha mapu Bo 2003 roguHa 3abenexka 3HaUATEITHO
HaMaJyBame, IeTyMHO pedIeKTHpajKu TO 3HAUATEITHOTO CTa0MIN3Npakhe Ha €EKOHOMUjaTa.

¥ 3agomKuTeHa KOTAlMja Ha AKIUOHCPCKATE IPYINTBA.
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I'pacpukon 25
BKYIIGH INpOMET U NOHJACpUPAHA KAMdATHA CTAllKa HAa MHCTUTYIUOHAJIU3UPAHUOT Ha3ap Ha
napu
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B Bkynesn npoMeT (BO MHJIMOHM I€HAPH, JIeBA CKAJa)

KamarHa cranka (Bo %, Ha TOAMUIHO HUBO, JeCHA CKAJa)

Bkymanot npomet peanusupaH Ha [lazapot Ha mapu Bo 2003 roguHa € MOHU30K Ha
rofulllHa OCHOBa 3a 66,9%, Kako IMOcCleula Ha HCTOBPEMEHO HaMaJleHUTe W3HOCH Ha
NOHYJIeHnTe W nobapyBaHWTe JWKBHAHU cpenctBa (3a 65.9% m 67,7%, coopmsetno). U
NOKpaj TOBHCOKaTa NMOHY/la Ha JIMKBH[IHU CpeficTBa of nobapyBaukara (3a 3%), 9,8% opn
BKyMHaTa mnobapyBauka ocraHa Hemokpuena. [lputoa, 12,4% opf BKYHmHO TOHYyIEHUTE
JUKBUIHA Cpe[CTBa Ha OBOj Has3ap He ce peanu3upaa. [IOHHMCKMOT BKYNEH HPOMET Ha
[Mazapor Ha mapm Bo 2003 rompmHa, MpH UCTOBPEMEHO ITOrojieM Opoj pabOTHU TEHOBH BO
OJIHOC Ha IpeTXOfHaTa TOfINHA, YCIOBH HaMallyBake W Ha IPOCEYHUOT NAHEBEH NMPOMET.
Taxka, Bo 2003 roguHa BO MpOCeK JHEBHO Oea peanm3mpand 60,5 MHIMOHUW JeHApH, IITO
npeTcraByBa €[lHa TPeTHUHa Of] NMPOCEYHUOT JHEBEH NMPOMET OCTBapeH BO NPETXOAHATA
roJfHa.

Tabena 13
[Ipersen Ha TpryBawmeTo Ha [1azapoT Ha napu U KpaTKOPOYHM XapTUU Off BPEJHOCT
Ilonyoa na Ilobapysaura 3a
AUKGUOHU cpedciiea AUKGUOHU Cpedciisa Peanusupan iipomeii  IIpoceuna iionoepupana
(80 Muauonu denapu) (80 Muauonu denapu) (60 muauonu denapu)  Kamaidna ciiaixa (60 %)
2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003
| 2.620,1 3.460,0 28411 3.994,8 2.491,6 3.225,0 12,03 15,20
Il 3.571,3 2.505,2 3.642,3 2.401,7 3.390,3 2.330,7 11,62 14,44
1 5.021,0 1.979,7 5.269,7 1.569,3 4.888,5 1.494,0 10,85 12,19
\Y 4.659,2 1.761,4 5.147,2 1.396,3 4.473,2 1.350,3 11,41 10,59
\Y 4.472,9 1.012,5 4.415,4 1.199,8 4.145,9 978,5 11,62 9,36
VI 5.646,1 14115 6.126,8 1.474,0 5.631,1 1.371,5 12,11 9,16
WYl 5.417,9 1.206,8 4.325,9 1.314,3 3.938,9 1.204,8 12,33 9,34
VI 3.734,2 582,5 2.923,3 495,0 2.460,1 476,5 10,84 8,52
IX 4.035,4 895,4 3.783,3 886,7 3.008,9 837,4 10,83 7,41
X 3.130,4 737,0 3.797,5 726,5 2.970,4 658,5 11,35 7,87
Xl 3.897,0 900,5 4.833,4 619,5 3.843,0 559,5 13,36 7,25
Xl 5.353,2 1.1115 5.666,0 978,0 5.213,2 893,0 14,36 5,81
Bryiino 51.558,7 17.564,0 52.771,9 17.055,9 46.455,1 15.379,7 11,9 9,8

JuHaMuuky HaGJbyAyBaHO, HAJTOJIEM Jiell Off BKYIIHHOT npoMeT Ha [lazapor Ha napu
BO 2003 ropguna (okony 70%) e peanusumpaH BO MmpBaTa MOJOBUHA Ha rogumHata. [Ipurtoa,
HajBUCOKAa KOHIEHTpaIja Ha MPOMETOT € perucTpupaHa BO NPBHOT KBapTan (45,8% on
BKYITHAOT peanm3upaH mpomeT Ha [lazapor Ha mapm Bo 2003 ropgmua). Bo TekoT Ha
ropuHaTa (Co MCKIIYYOK Ha jYHU, CENITEMBPH W Ha JIeKeMBpH) obapyBaukaTa, HOHyfaTa H
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peanusupaHuoOT mpoMmeT Ha IlazapoT Ha mapu Oenexkea KOHTHHYHPAHO HaMallyBaibe.
[IpuToa, HajBUCOKH M3HOCH Ha MOHYAa, MobapyBavka W pealn3upaH MpoMeT 6ea OCTBapeHH
BO jaHyapw, [OfeKa HaJHICKO HHMBO € PErHCTpUpaHo Bo aBrycT. Of acmekT Ha OHOCHTE
nomery moHygara u mobapyBavkara, BO TEKOT Ha TOJMHATA JOMUHHUpAIIE MOBACOKA TIOHY/A
Ha JINKBU/IHU CPEJICTBA Off MOOapyBayKaTa, IpU Haju3pa3eHa AUCKPENaniia PErucTpupana BO
HoeMBpH (45,4%).

HacnpoTu MHTEH3UBHUOT Iaj Ha TPryBameTO IPEKY HMHCTUTYLHMOHAIN3UPAHUOT
nmasap Ha Iapu, JUPEKTHOTO TpryBame IoMely OaHKHUTe Ha OwmiaTepalHa OCHOBA
(HEMHCTUTYMOHATIM3UPAH Ma3ap Ha mapw') Oelle [BOJHO MOBMCOKO BO OJHOC Ha
npeTXogHaTa FofjuHa.

Bo Tekor Ha 2003 ropgmHa, mpoceyHaTa TMOHAEpHpaHa KaMaTHA CTalKa Ha
NHCTUTYyIHOHaNu3upaHuoT Ilazap Ha mnapu Oejexelle KOHTHHYUPAHO HaMallyBambhe
(cBegyBajku ce o 152% Bo janyapu, Ha 5,8% Bo gekemBpu). [Ipuroa, [uHaMuKaTa Ha
KaMaTHaTa cranka Ha [lazapor Ha napu, BO rojieMa MepKa KOPECIIOHAUpAIIIe CO IPOMEHUTE
Ha KamaTHaTa cramnka Ha Osarajumukute 3amucu Ha HBPM. Ilpoceunara monpgepupaHa
KaMaTHa CTamka Ha oBOj maszap Bo 2003 ropmHa (IpoceK Off MPOCEUHHUTE MOHAEPUPAHH
KaMaTHH CTallK¥ BO OJJICITHATE Mecely Off TOfiHaTa) m3HecyBamre 9,8%, mro e 3a 2,1
MPOLIEHTEH MOEH MOHUCKO HUBO BO ofHOC Ha 2002 roguHa.

6.2. [leBn3eH 1 MeHYBaYKH Ma3ap

BxynHuOT mpoMeT Ha [eBU3HUOT naszap Bo Penybnuka Makegonuja Bo 2003 roguna
u3HecyBaimre 2.967 mmnumonum CAJl jgonapu, mTO BO OJHOC Ha MpETXOfHATa TOWHA
npeTcTaByBa 3HaumTeleH nopacT of 64,9%. Ilpuroa, BO cormacHocT co 3aKOHOT 3a
IeBU3HO paboreme (mTo ce mpuMmenyBa op 15.10.2002 ropmHa) Ha AEBH3HHOT Mas3ap He
MOCTOM MOXKHOCT 3a HETIOCPETHO TPryBame CO JIEBU3W MOMery mpeTnpujaThjaTa (OTHOCHO
TPryBamkbeTO CO ICBU3M Ce BPIIU CO MOCPeNcTBO Ha Oankute). Taka, 84,5% op BKYMHHOT
npoMeT Ha JeBU3HHOT maszap Bo 2003 rogmHa mpeTcraByBa TpryBambe momMery OaHKUTE U
npernpujatujaTa’. [IpOMETOT CO AE€BU3M OCTBApEH BO TPAaHCAKIMMTE MOMely GAHKHUTE BO
2003 roguHa mpeTtcraByBatie 2,1% of BKYIHAOT MPOMeET, fofieKa pe3uayanor of 13,4% ce
ofHecyBa Ha TpaHcakimuTe Ha HBPM.

I'maBHU (pakTOpU LITO ja AeTepMUHUpaa JUHAMUKATa Ha MIOHyaTa U mobapyBavkaTa
3a JIeBM3W Ha IpeTHpujaTHjaTa Ha AeBU3HWOT maszap Bo 2003 ropgmHa ce: a) BHCOKHOT
nepuIUT BO HAJBOPEIIHOTPrOBCKATa pa3MeHa, IITO AeTepMUHIApa MMOBUCOKA NobapyBavka
BO OJIHOC Ha MOHyJaTa Ha AEBH3W M 0) MOXKHOCTa Ha NpeTHphjaTHjaTa 3a CIOOOTHO
pacroryarame co AeBH3HH cpeficTBa (6e3 0O6BpcKa 3a HABHA NPOAaKOa Ha JeBU3HMOT I1a3ap
0 U3MHUHYBAKkETO Ha ONpefielieH BpeMeHcKH nepnon). [Ipuroa, 6ea 3abenexkann M3pa3eHn
npedepeHun 3a KyMyJipame Ha JIeBU3HATE CPeicTBAa Ha CMETKHUTe Ha NpeTIpHjaTHjaTa,
LITO NpHIOHece 3a MPOILINpPYBalke Ha JUCKpenaHInara nomefy nobapyBaukara W MOHYATa
Ha JieBu3n. MefyroguiHaTa cnopeida NoKaskyBa MOpacT Ha BKYITHOTO TPTyBame CO ICBU3H
nomerly 6aHKHTE U IpeTnpujaThjata of 85,2%."

Bo 2003 ropmmHa, Ha JEBH3HWOT Ma3ap Oellle perucTpupaHa W TOWHTEH3WBHA
IMHAMUKAa Ha TPryBame CO JAEBU3HU cpeficTBa momefy OaHkmTe. Taka, MEryrOfUIIHAOT

* BaTepalHOTO TPTyBakbe cO JIMKBUITHA CPEICTBA TH BKIAYUyBa TPAHCAKIWHATE €O TICPHON Ha JOCTACYBAbE 10
€/IeH MeceTl.

* T'o BKIIyYyBa U OTKYIOT U MIPOffask0aTa Ha JEBH3HH CPENCTBA O MCHYBAUHHUI[ATE F HEPE3UICHTHTE.

“ Bo ¢yHKmWja Ha Kpempame Ha ajeKBaTHA CHOPENOEHa OCHOBA, TPAaHCAKIMUTE NOMEly OaHKUTE u
npernpyjatyjata 3a 2002 rogmHa ce INPUIATOJEHHM 3a H3HOCHTE Ha [UPEKTHATE TPAHCAKIWU IoMery
npernpujatujaTa go okromepu 2002 roguna .
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mopacT Ha W3HOCOT Ha TpaHcakmuuTe momefry OaHKWTe m3HecyBa 15,5 mmmmonu CAJ]
ponapu, uiu 34 %.

Bo ycnoBu Ha nmpuMeHa Ha cTpaTeruja Ha TapreTupame Ha AeBu3HNoT Kypc, HBPM
UMa aKTUBHA yJora Ha J[IeBU3HHMOT Ma3ap BO (PYHKIMja Ha HAJMUHYBame Ha pasiimKaTa
nomery mobapyBavkaTa 1 MIOHyAaTa Ha IEBU3H U OPKyBale Ha CTaOMITHOCTA Ha IEBU3HAOT
Kypc. Bo ofHOC Ha mpeTxogHaTa roguHa, TpaHcakuuuTe Ha HBPM Ha fieBH3HHOT mas3ap BO
2003 roguna 6ea monucku 3a 1,6 mumnonu CAJl nonapu, nin 3a 0,4%. HuBHOTO HamMalieHO
y4ecTBO BO BKYIMHHOT TpoMeT (3a 8,8 MpOLEHTHH MOCHM) yKa’KyBa Ha MOKPUBaHe Ha
3HAUYUTEJICH JIeNT Off mobapyBavKaTa 3a JIEBU3HU CpeJicTBa Npeky Oankmre. BoemHo, oBa 1o
pediiekTUpa ¥ HOBUOT HauMH Ha TpryBabe Ha HBPM Ha peBusHuor nasap (og 31.01.2003
rofiMHa), ITO TOfpa30upa WHTEpPBEHIWW Bp3 Ma3apHU NPHUHIWIN 33 Ja Ce OBO3MOXKHI
OonTHMaJIHAa alloKaldja Ha JIeBU3HHTE CPEeACcTBa, KaKO W moroyieMa (hIeKCHOMITHOCT |
TpaHCIIaPEHTHOCT.

JIMHAMUYKK aHAIM3UPAHO, moroJieM fiedn (55,5%) o mpoMeTOT Ha IeBU3HUOT Ta3ap
Bo 2003 roguHa e peanm3umpaH BO BTOpaTa MOJOBUHA Off roguHaTa. [IpuToa, ocTBapeHHOT
IpOMET BO OBOj NEPUOJ Off TOAMHATAa IO HafIMAHA IPOMETOT BO IpBaTa mnojioBuHa of 2003
roauHa 3a 24,6%. HajBucok mopact Bo BTopaTa IOJIOBHHA Off TOAMHATA OEJIeKN MMPOMETOT
ocTtBapeH Bo TpaHcakuunTe nomefy HBPM m ocTaHaTuTe yyecHWIM Ha [AEBU3HUOT Ma3ap
(mpeq c€ 3apajiu BUCOKMOT HETO-OTKYII HA [ICBU3U HA [ICBU3HUOT ma3ap of crpaHa Ha HBPM
BO TPETHOT KBapTall Off TOAMHATA, KOora Oea perucTpupaHy 3HAYNTEIHU [eBU3HU TPUINBU
BO 6aHKuTe Off (PU3UYKH JIUA BO IEPUONOT HA TOJUILIHATE OMOPH ).

I'pacpukon 26
HpOMeT Ha J€BU3CH U MCHYBAYKMU I1a34p
(Bo muwmmonn CA]J] gomapm)
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[ JTlpomer Ha feBu3eH masap (JeBa ckana) I [TpoMeT Ha MeHYBauKy masap (J1eBa ckana)
—0—HeTo-0TKyn Ha MeHyBauku masap (AecHa ckana)

HNuTensuBrpana akTuBHOCT Bo 2003 roguHa 6erie perucTpupaHa 1 Ha MEHyBaUYKAOT
na3ap. Taka, BKYTHHOT peaju3upaH MpoMeT Ha oBOj masap Bo 2003 roguHa m3HEcyBalle
1.335,5 mumonu CAJl nonapwu, mto e 3a 232,2 munuona CAJl nonapu, unu 3a 21 % mnoBeke
BO OJIHOC Ha TMpeTXofHaTa ropwmHa. [1puToa, OTKYNOT Ha AEBU3HM CpefCTBa Of (PU3MUKH
mna (moHyna Ha pmesusu) m3HecyBame 801,7 mmmmonu CAJl pomapm (mopact op 105
mumnonn CAJl monapu, uwim 3a 15,1%). [Ipopak6ata Ha [eBU3HH CpPEICTBA Ha (DU3UUKHU
muna (mobapyBauka 3a JIEBH3WM) OCTBAapW MOWHTeH3WBeH mopact (127,2 mmmmona CAJL
monapu, mwia 31,3%) m gocturHa 533,8 mmmmonu CAJl momapu. IloBucokata moHyma Off
nobapyBaUyKaTa 3a AeBU3M HAa MEHYBAauKWOT Ma3ap Bo 2003 ropmHa pe3yiThpa co HEeTo-
OTKYyN Ha JEBU3M Off CTpaHa Ha MeHyBaUYHUIUTE BO u3HOC off 2679 munmonn CA]Jl momapu,
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mro e 3a 22,1 mummon CAJl mosapu, oqHOCHO 3a 7,6% moMaJKy BO OJHOC Ha IPEeTXOIHATa
rOJfHa.

JvHamMWuKaTa aHajim3a MOKakKyBa HAJHU30K M3HOC HA MPOMETOT Ha MEHYBaUYKHOT
nasap Bo npBuot kBaprain (217,9 mummonn CAJl nomapu, uinn 16,3% o BKyHHOT IPOMET
Ha OBOj Ma3ap), IPU pPeruCTPUPAHN PEJaTUBHO CTAOWITHA IBUKeHa. Bo BTOPHOT U TPeTHOT
KBapTaJl Off TOMHATa, BKYTHHOT MMPOMET Ha MEHYBaUKUOT Na3ap 3abelexka HajuHTEH3UBEH
W pedncH WJeHTUYEeH mopacT u u3HecyBaiie 318,3, oqaocHo 420,5 munmonn CAJl momapw,
cooiBeTHO. VICKITyunTeTHO BUCOKOTO HMBO Ha MPOMETOT BO TPETOTO TpUMeceydje TIIaBHO e
[IETEPMUHUPAHO Of] Ce30HCKU pakTopu (3rojieMeHa MOHyAa M mobapyBauyka 3a [ICBU3U
Nopajy TONUIIHATE OAMOpH). TPEeHIOT Ha NOpAaCT, HO cO 3abaBeHa UHAMMKA, TPOHOJIKU U
BO IMOCJEAHUOT KBapTal, Taka IITO MPOMETOT Ha MEHYBAaUKHMOT Ma3ap ce OfpXKyBallle Ha
penaTUBHO BUCOKO HUBO 1 n3HecyBaiie 378,7 munmmonn CAJl nonapn.

6.3. bep3a Ha 10/ ITOPOYHU XapTHHU O] BPEHOCT

Ha MakenonckaTa 6ep3a Ha JOJATOPOYHU XapTHU Off BpegHocT BO TekoT Ha 2003
roguHa Oene 3abelekaHa MHTEH3UBAPaHa aKTUBHOCT. Kako TiraBHYU (hakTOpU KOM JeryBaa
BO HAacOKa Ha IMHAMM3Mpamke Ha aKTUBHOCTA Ha Ma3apoT Ha KalWTall MOXaT fla ce HaBeJaT:
1) kormpameTo Ha BTOpaTa eMucHja Ha OOBp3HWIE Ha PemyGnmka Maxkenonmja 3a
neHanuoHanm3anmja (o Mapt 2003 rogmHa); 2) 3aMOYHYBAaKETO Ha ayKIWCKa Ipofaxkoa Ha
aKIUATEe BO COICTBEHOCT Ha JpKaBaTa mpeky Bepsara (om 13 jyam 2003 ropgmHa) w Ha
aKIMATE BO CONCTBEHOCT Ha MPOHJOT 3a MEH3UCKO M WHBAIMJICKO OCHTypyBawbe (op 14
HoemBpu 2003 roguna); 3) mOrogeMuoT OpOj Ha KOTHPAHU AKIMOHEPCKH [PYIITBA Ha
ounmjanHUoOT masap Ha bBepsarta (corimacHo co uU3MeHHTe BO 3aKOHOT 3a XapTHH Off
BPEHOCT 3a 3aJoJDKUTeNHa KoTamwja). Bo 2003 ropmHa NpOJOITKHja aKTUBHOCTHTE
HacoOUYeHN KOH MOHATaMOIIIeH pa3BOj W MOJepHU3alyja Ha paboremeTo Ha bep3ara. Taka,
Oelie MpOMOBHpaHa HOBaTa MHTEPHET aIUIMKalja ,, becTHeT™ 3a eJIeKTPOHCKO Cllefiehe Ha
TPryBalkE€TO BO peallHO BpeMe U Oelle 3amovyHaTa OwiaTepanHa copaboTka co
OenrpajickaTa u 6yrapckara 6epsa u co bepzancknor nentap op CoiyH.

HuaTeH3uBrpaHaTa aKTHBHOCT Ha MakenoHckaTa 6ep3a Bo 2003 roguHa nmompasompa
HEe caMoO MOpacT Ha BKYIHHOT OEp3aHCKH MPOMET, TYKY W MOpacT Ha OpojoT Ha TPryBaHU
XapTHH Off BPeAHOCT (P! 3rojieMeH Opoj Ha KOTUPAHU XapTHU Off BPETHOCT), MOrolieM 6poj
Ha pealn3WpaHd TPAHCAKINH, TIOBUCOK MPOCeUYeH Oep3aHCKM MPOMET M TIOBUCOKA BPEIHOCT
Ha 6ep3anckuoT uHgeke (MBN).

62



Toowwuen ussewtuiaj 2003

Tabena 14
IIpersnen Ha TpryBameTo Ha MakemoHcKkaTa Oep3a
B _ _ 2002 2003 2003 / 200ZBo %)
ep3ancKU HoKa3aiiea
Bkynen npomet (Bo MIJIHOHH JeHAPH) 1.869,5 2.309,5 23,5
Axuyn 857,0 7774 -9,3
OG6Bp3HUIH 708,9 1.275,8 80,0
JIpyru XapTuy Off BPEHOCT 303.,6 256,3 -15,6
O0em (xapTun off BpeiHOCT)
Axnun 1.226.005 2.049.128 67,1
OGBp3HUIM (HOMHHATTHA BPEAHOCT BO €BPa) 17.921.502 33.051.890 84,4
Jpyru XapTiu Off BpEIHOCT(HOMUHATTHA BPEJHOCT BO JICHAPH) 671.731.684 805.077.538 19,9
Bkynen 6poj Ha TpaHCAKIIH 13.686 17.248 26,0
bpoj Ha KOTHpaHH XapTHH OJf BPETHOCT 45 98 2,2 matn
bpoj Ha nenoBH Ha TpryBame 200 203
IIpoceuen mHeBeH NpoMeT (BO MIVIHOHH IeHAPH) 9,3 11,4 22,6
MbU 1.094,7 1.178,7 1,7
Baok-Tpancaknun
Bpeanoct (BO MUIIMOHY JIeHApH) 29120 3.768,5 29,4
Bpoj Ha TpaHcakuun 179 136 -24,0
JIp>KaBeH cerMeHT
BpenHocT (BO MUIHOHH A€HAPH) 961,9 1.481,7 54,0
Bpoj Ha TpaHCcakuu 160 230 43,8

M3Bop: MakeoHcKa Gep3a Ha JOITOPOYHH XaPTHHU Off BPEJHOCT.

OCTBapeHHOT MPOMET OfI TPryBameTo Ha Oep3aTa (6e3 OJIOK-TpaHCaKImu'' u
npxkaBeH cermMeHT) Bo 2003 ropuHa e MOBHCOK Ha TOJUINHA OcHOBa 3a 23,5%. IlopacToT e
UCKJIYYABO Pe3yJTaT Ha 3HAUMTENHO 3rojieMeHaTa BpegHOCT (M o0eM) Ha TpryBame Co
o0Bp3Hnnm. [lpuroa, mako Oea WCTPryBaHW 3HAYUTEIHO MOTOJIEeM o0eM Ha aklud u
KOHBEpTHOMIIHN cepTuUKATH 3a mobapyBamkaTa oOff NPONAJHATATE IITSAUITHUIMN,
BpeJHOCTa Ha MPOMETOT Off HUBHOTO TpryBame 3abenexa man. Bbpojor Ha peanm3mpanu
TpaHCaKIuu Oellle MOBHUCOK 3a 26%, NMpU NpUOIMKHO WACHTUYEH Opoj Ha MEHOBH Ha
TpryBame. [I[poceuHnoT fiHeBeH mpoMeT JocTturHa 11,4 MuimmoHu ieHapH, [ITO IpeTCTaByBa
nopact of 22,6%.

CrpykTypHO HabibyayBaHO, HajrosieM faesl of mpomeToT (77,3%) e ocTBapeH Ha
o(puLMjaTHUOT Ta3ap, Ha KOj Oea peanusupanu u HajrosieM aen (83,6%) of BKYmHHOT 6poj
Ha TpaHcakuud. OcTaHaTHOT [ieJ Off IPOMETOT ce OfHecyBa Ha HeO(HIHjaTHHOT Iaszap
(11,6% ) n Ha TpryBameTo co KoHBepTuOMITHATE ceprudukat (11,1%).

Tabemna 15
CprKTypa Ha 6ep3aHCKI/IOT IIPOMCT IIO ITa3apHU CCI'MCHTHU
2003
TIpomer o Opoj Ha
o i o o Yo yUECTBO :
Citipykitiypa Ha pomeiliotil 1o Ha3apHU ceZmMeHiiu (BO MUIHOHH fleHAPH) TPaHCAKIII
Odummjanen mazap 1.784,5 773 14.427
Heodunpmjanen naszap 268,7 11,6 1.147
Jpyru xapTum o BpeHOCT 256,3 111 1.674
Brytino 2.309,5 100,0 17.248
Brok-Tpancakuun 3.768,5 136
JIp>KaBeH cerMeHT 1.481,7 230
Bkynno 7.559,7 17.614

M3Bop: MakenoHcKka Gep3a Ha TOATOPOYHHA XapTHH O] BPETHOCT.

“Bep3aHcKH TpaHCAKITHH BO KOH Ce TPryBa co HajManky 10% off BpeiHOCTa Ha IIPeTIPHjaTHETO - OCHOBHA
IJIaBHUHA, WIK € peanusupad mpomer Hay 5.000.000 penapu.
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3HauuTeseH rofuiieH nopact Bo 2003 ropuHa 3abenexkaa U TPryBameToO BO OIOK-
TPAHCAKLIMUA M TPLYBaKETO CO XapTHH Of BPEJHOCT BO COICTBEHOCT Ha [pzKaBaTa.
BpenHocTra Ha TpryBambeTo BO OJIOK-TpaHCAKIMU € oBucoka 3a 29,4 %, npu noman 6poj Ha
peanu3upaHu TpaHCAKUMU. TPryBambeTO Ha JPXKABHUOT CETMEHT OCTBApU IIOUHTEH3UBEH
nopact (3a 54% ), Ipu HCTOBpEeMeHO NoroJieM Opoj Ha pean3upaH TPAaHCAKIINN.

Bo cormacHOCT co BakBUTE BIKeHa, Bo 2003 rogmHa mpeKy Oep3aTa Oea peam3npaHu
BKyIHO 7.559,7 MWIMOHH JieHapu, BO BKYNHO 17.614 TpaHcakimu, mTO BO criopenda co 2002
royHa npeTrcraByBa nopact of 31,6% u 25,6 %, coopseTHO. [IMHAMIUYKY aHAIM3APAHO, HAJrOJIEM
next (3.092,6 munmmonn geHapy, ogHocHO 40,9% ) off BKYITHHOT IPOMET € peajim3nupaH BO BTOPHOT
kBapran o 2003 ropuHa, IITO TJIABHO Ce AODKU Ha HMCKIIYYUTESTHO BHCOKaTa peajii3alyja
peructpupana Bo jyHu (1.923 MITHOHT IeHapy ¥ O TOa HajBUCOK pealli3upaH MeceueH U3HOC BO
2003 rommHa), TIpe c€ TOpajd BHCOKAaTa BPETHOCT Ha peaM3HpaHd OIIOK-TPAHCAKIMA BO
COONIBETHHOT Mecell.

I'pacpukon 27
Bkymnen 6ep3aHCKU IPOMET* U BPETHOCT Ha O€P3aHCKHOT
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I Gepsancku npoMeT (JieBa cKajla, BO MUJIHOHH JJeHAPH)

—o—bBep3aHcKku HHAeKc (TecHa cKaJja, BO MOCHH)

* BKJ'Iy‘IeHI/I cCHn 6J'IOK—TpaHC‘dKIII/II/ITe 1 TPryBambeTO Ha TP2KaBHUOT CETMEHT.
I/ISB()pZ MaKeHOHCKa 6epaa Ha TOJTOPOYHU XapTHUH Of BPETHOCT.

Bepsancknor mupekc (MBM)™, kako nokaszaren Ha Gep3aHCKUTE [BHKEH-a, Ha
kpajor Ha 2003 roguna mocturia 1.178,7 moenu (HajBucoka BpegHOCT BO TekoT Ha 2003
TOJIMHA), IITO BO OHOC Ha KpajoTr of 2002 roguHa npeTcraByBa nopact ofi 84 moeHu, uim 3a
7,7%. Bo Tekor Ha 2003 rommHa, MBW KOHTHWHyHWpaHO ce OfpKyBallle HaJi HeroBaTa
nHAnujamHa BpegHocT (1000 moeHm), co MCKIy4YoK Ha jyHEH (995 moeHm). On acmekT Ha
MeceyHaTa JUHaMHUKa, BO IpBaTa nojoBuHa ofi 2003 ropuHa BpefHOCTa Ha Oep3aHCKUOT
MHJIEKC NMallle TPEeHJl Ha HamallyBamke U IVIAaBHO Oeliekellle MecedeH Iaj (Co MCKIIyJOK Ha
(eBpyapn u mapt). CnpoTuBeH TpeHJ Ha [BIKere Oellle perucTpupaH BO BTOpaTa
MOJIOBMHA Off TOAWHATa, Kora Oep3aHCKMOT HMHAEKC Oellexellle KOHTHHYHPAHO MECEeYHO
3rojieMyBambe (CO HCKITYJOK Ha aBryCT).

CNOHICPUPAH MHJCKC, BO KO]j C& BKIYUCHH NETTE HAJTUKBUIHU OOUYHN aKIUU HA IPYINTBA KOM KOTHpAAaT Ha
42 H , ] ] 6

odmmmjamanoT maszap (.Anxkamomn - Ckomje, ,Eppoma” - Ckomje, Komeprmjamna 6anka - Ckorje,
~Maknerpon - Ckonje u ,,Tommudgukarnuja“ - Crormje).
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VIl . HagBopemeHn cekTop

Bo 2003 ropuHa 6eliie perucTpupaHO MOHATAMOIIHO Of[P>KYBakhe Ha BUCOK AeuIuT
Ha TeKOBHAaTa CMeTKa Ha IUIATHUOT OWIaHC (ofeKa HeraTMBHOTO Calio0 BO TPrOBCKHOT
OmmaHC ce ofpxa Ha BHCOKO HHBO). IIpmrToa, mo3mTuBeH TpeHp Oeimre 3abeleskaH Kaj
CaJIJOTO Ha YCIHYIuTe (3HAUMTEIHO CTeCHyBambe Ha NepUIUTOT), a MIPABATHATE TpaHChepn
IPOJOJIKHUja la ce 3roJeMyBaaT co MHTEH3UBUpaHa JuHamuka. BoegHo, nen of nedpunutor
Oelre (puHAHCHUpaH NMpPeKy MO3UTHBHOTO CaljO Ha KanmuTalHaTa U (PUHAHCHCKATa CMETKa.
Bo yciioBu Ha npuMeHa Ha CTpaTeruja Ha TapreTHpame Ha JeBU3HHOT Kypc Ha JJEHAapOT BO
ogHoc Ha eBporo, HBPM akTumBHO ydecTByBallle Ha [€BU3HHOT Ia3ap 3a ja ja HaJMHUHE
pasnuKaTa rnomefly mobapyBaykaTa W IOHYflaTa Ha JEBU3U U 1a OPXKH CTaOWJIeH AeBU3EH
Kypc. I1puroa, 6pyTo neBH3HUTE pe3epBH Oea ONp>KaHU Ha afileKBaTHO HHUBO (4,7 MecedHa
NOKPHEHOCT Ha YBO30T), 3a LITO NPUJOHECOA W 3HAUYNTEJIHWTE eKCTepHH IPWINBU Bp3
OCHOBa Ha KpefuTH M fAoHanum (4YWja AWHAMHKA OCOOEHO Oellle WHTEH3WBHpaHa IO
ckiyuyBambeTo Ha CreHa-0aj apamkmanor co MM® nHa 30.04.2003 ropmua). U mokpaj
TOIMIITHAOT MOPACT Ha HAJBOPEIIHNOT AoaT (mpu mTo 84,7% O perucTpUpaHuoOT MOpacT
Ha BKYNHHOT HafBopewHHOT pgoar Bo 2003 roguHa ro pediekTupaaT edpeKToT Of
MO3UTUBHATE KYPCHU pAa3/IMKW), WHAUKATOPAUTE Ha HaJBOpEIIHATa 3aJOJDKEHOCT
NOKaXKyBaaT HUCKa, OJIHOCHO YMepeHa HaJ[BOpellHa 3aJ0JDKeHOCT Ha Pemy6muka
Makeponnja. Bo rekor Ha 2003 roguna, Penybinka MakejoH1ja peOBHO Tl CepBUCHpAILIe
OOBPCKUTE KOH HAJJBOPEIIHUTE KPEJUTOPH.

7.1. Buianc Ha WIaKkama

Jedumuror Ha TeKOBHaTa CMETKa Ha OWJIAaHCOT Ha INTakama Bo 2003 rommHa
usHecyBamie 2782 mumumonn CAJl monapu, mmu 6%* omg BT (mamanyBame op 83,7
mumnonn CAJl monapu BO OHOC HAa MPETXOfHATA TOJIMHA), BO YCJIOBU Ha MOHATAMOIIHO
OJIp>KyBame Ha BUCOK Je(pHUIUT BO HAJBOPEITHOTProBCKaTa pa3MeHa, 3HaUnTelIeH N3HOC Ha
NPWIMBY BP3 OCHOBA HAa NMPUBATHH TpaHcdepH W MO3UTUBHO CANJJO HA KamnWTajaHaTa o
(pmHaHCHCKaTa cMeTKa (TpU MOHATAMOIIIHO PeJIATHBHO HUCKO HUBO Ha IPUJIMBA BP3 OCHOBA
Ha CTPaHCKU JUPEKTHU NHBECTUIINN ).

# TTponener nogatok 3a BIITT.
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Tabena 16
Bunanc Ha mitakamwa Ha PenyOmnnka Makegonuja
(Bo mummonn CAJI fomapwn)

2002 2003
KBl K2 | K3 | Ks4 2002 KBl Ks2 | K3 | Kg4 2003
1. TekOBHa CMETKa -106,8| -63.3 | -40,6 | -151.2] -361,9 |-1090] -643 | -255 | -79.4 | -278.2
1.1. Crokwu, HETO -183,5| -180,0| -167,1 | -273.8| -804,3 | -217,9| -203,5] -192,5| -237,6| -851,5
W3B03, (.0.0. 2436 | 2634 | 304,8 | 300,3 | 1.112,2 | 292,0 | 355,1 | 337.4 | 374,6 | 1.359,1
VB03, ¢.0.6.” -427,1| -443.4 1 -471,9| -574,1 | -1.916,5 | -509,8 | -558,6 | -529,9 | -612,1 | -2.210,5
1.2. Ycayru, Heto -6,9 -4,7 -6,4 -6,6 24,7 -7.9 5.1 11,2 -0,8 2,6
1.3. Joxop, HETO 176 | 50 | -113 2,5 314 82 | 11,7 | -112 | -1,0 -32,0
1.4. TexkoBHHU TpaHcEpH, HETO 101,2 | 1264 | 1441 | 126,7 | 4984 1249 | 156,1 | 166,9 | 160,0 | 6079
Odpuiujannn 473 | 21,0 | 13,7 | 185 100,5 235 | 295 11,7 | 3877 103.4
ITpuBaTHI 539 | 105,5 | 1304 | 108,2 | 398,0 101,5 | 126,5 | 1552 | 121,3 | 5045
2. Kanuranna u (puHaHCHCKA CMETKa 1074 | 844 30,3 164,2 386,3 1053 | 68,8 26,4 65,0 2126
2.1. Kanuranau TpaHcdepH, HETO 13 27 1.8 25 8.3 -0.3 -1.9 -2.5 -2,0 -6,6
Odpunujannn 2,7 2,7 1.9 2,6 9.9 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Npyru 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0.3 -1.9 -2.5 -2,0 -6,6
CrekHyBambe/pacionarame co Helipous.Heun.cpen. | -1.5 0,0 0,0 0,0 -1,6 0,0 0,0 0,0 -0,1 -0,1
2.2. ®UHAHCUCKA CMETKA, HETO 1062 | 81,7 | 285 | 161,7 | 378.1 1056 | 70,6 | -23,9 | 67,0 2193
JIMpeKTHI HHBECTHIUH, HETO 2.9 16,1 447 14,0 71,7 4.4 19,1 10,2 60,5 943
TTopTchonno UHBECTUIINH, HETO 0,0 0,3 -0,3 0,3 0,4 0,3 2,6 0,8 -0,3 34
JIpyru UHBECTUIINH, HETO 116,1 43,6 -56,6 66,4 1694 258 132,0 3.4 9,6 170,8
TpProBcKH KPEeJIUTH, HETO 0,0 30,6 -194 | 102,8 114,1 58,7 358 2.2 -7,0 85,3
3aemH, HETO 9.1 -16,6 | 12,2 | -31,0 -26,3 -289 | 484 0.9 2,1 22,5
BasyTu U Ie1I03UTH, HETO 99,7 243 | -55,7 | -15.1 53,2 -84 448 -0,3 5,6 41,7
oy Kou: MoHeTapHa BJIacT, HETO 71,2 -11.1 1.4 73 68,8 -8,7 14,1 7,7 4.7 178
Komeprumjanau 6aHKkH, HETO 160,8 | 40,1 483 | -32,0 120,7 -1,5 17,9 -22.9 9,2 -15,7
Hacenenue, HETO -1323| 47 -89 9,6 -136,3 1.8 12,8 14,9 10,1 39,7
I pyru, HeTO 73 53 6,2 9,6 28.5 4.4 3,1 5,0 89 21,3
Bpyro oduipjanaun pe3ean3 12,8 | 21,7 40,7 81,0 130,6 75,1 -83,1 | -383 -2,9 -49,2
3. I'peniku u npoiycru -0,6 21,0 10,3 -13,0 244 37 4,5 51,9 144 65,5

'/ TpeTxomuu nopatomu

%/ YBosor ¢ npuKaxaH Ha ¢.0.0. HapuTeT coraacHo V u3JlaHie Ha NPUPAaYHUKOT 3a I1aTeH Ounanc o MM®.

IIpecmeTkaTa Ha I.1.¢.-h.0.0. (paKTOPOT KaKO NPOICHT Of YBO3OT IL.H.h. u3HecyBa 3.8%

%/ 3roneMyBarme Ha CpE/ICTBATA ce GEMEKH CO HETATHRCH 3HAK; Be3 MOHETAPHO 371aTO M KYPCHH Pa3THKH; [IOGUCHUTE CPEMICTBA Off
cykrnecujata Ha nopaneniia COPJ Bo maj 2003 ropiuHa He ce 11aTHO-OMTaHCHA TPAHCAKIINjA 3aPajiu ITO HCTUTE

ce BKJIYy4CHH CaMO BO COCTOjOaTa Ha ICBU3HATE PE3EPBH, a HC U BO IIPOMCHHTE.

I[TonHTEeH3UBHUOT TIOPACT HA YBO30OT BO allCONYTEH U3HOC, BO OTHOC Ha TOPAcTOT Ha
n3B030T BOo 2003 ropmHa pesyiaTupalie co MOHaTaMOIITHO MPOIINpYBakbe Ha Ae(UIUTOT BO
TproBckuoOT 6mimanc. Taka, Bo 2003 roguHa Toj mocturHa 851,5 mummonn CAJl momrapu, mTo
BO OJHOC TpeTXOfJHaTa TOfWHa NpeTcTaByBa mnpomiadbouyBame op 47,1 mummon CAJ]
ponapu. HamanmeHMOT pU3MK W MOCTENEHOTO CTAaOMIM3Wpame Ha BKYIHATE €KOHOMCKHU
TEKOBHM NPHUJOHECOa 3a MOWHTEH3WBHA aKTHBHOCT Ha MaKelOHCKWTe W3BO3HUIM. [Ipmroa,
n3B0O30T Ha cTokm Bo 2003 roguna gocturaa 1.359,1 munmmon CAJ] mosiapu miTo mpeTcraByBa
ropuiiieH mopact of 246,9 munuonu CAJl momapu. Op gpyra crpaHa, Kaj yBO30T Ha CTOKH
6ermie perucTpupal ropuireH nmopact ox 294,0 munnonu CAJl gonapu, co MITO Ha KPajoT Ha
roguHaTta TOj mocturHa 2.210,5 mwmonnm CAJl pgomapu. Cemak, WMajKm TO TIpEIBUS
MOpacTOT Ha YBO30T Ha MPOW3BOAM 3a pPENpOAyKIWja, BaKBUTE [BIXKEHa MOXe [a
reHepupaaT OfJIOKEH! MO3UTUBHYU epeKTh. BOo paMKu Ha BKYHUOT YBO3, YBO3OT Ha CTOKHU
3a mopaboTka Geexku nopact (TJIaBHO 3apaju mogoOpeHnTe nepdOpMaHCH Ha YeIMIHaTa 1
TeKCTHJIHaTa MHAYCTpHja, Yie MPOU3BOJCTBO W M3BO3 BO TojieMa MepKa Oas3mpaaT Ha JIOH-
pabotreme).
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I'pacpukon 28
KoMIoHeHTH Ha TEKOBHATAa CMETKA Ha OMJIAHCOT Ha INIaKama
(Bo muwmmonn CA]JI gomapm)

TexoBHa cMeTKa Croku, HETO
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CangoTo Ha yciayrm BO TeKOBHAaTa cMeTKa off MiaTHUOT OwmmaHc Bo 2003 ropmna
3abesiexka 3HAUYUTENHO MOJOOpyBame (perucrpupa AedUUUT BO HU3HOC Off 2,6 MUIMOHU
CA]l pomapu, mto Bo ofHoc Ha 2002 rogumHa mpeTcTaByBa HamallyBame Off 22,1 MHIMOH
CA]l pmomapm). PenyumpameTo Ha NeUIHUTOT BO HAJTONEM Jell € JAeTePMHHUPAHO Off
IIOTOJIEMATE NIPUIIMBA PETHCTPUPAHH Kaj KaTeropujaTa ocTaHaTh ycnyru™ (r1aBHO NpuIuBy
BpP3 OCHOBAa Ha TEJICKOMYHUKAIMCKM, MHBECTUIIMOHU pabOTU ¥ [ICJIOBHU YCIYTH), KaKO U
cyumuToT ocTBapeH of Typu3MoT. Kaj KareropujaTa TpaHCIOPTHH YCIIYTH € €BUACHTUPAH
MOTOJIEM OJVIMB Off IPWIINB, IITO Ce NOJKH Ha 3TOJIEMEHHOT YBO3 HA CTOKH.

Kaj moxomoT, KakO KOMIOHEHTa Ha TEKOBHaTa CMETKa Off IUIATHUOT OWJIaHC, BO
2003 rogmnHa e peructpupan aedunut of 32,0 munuonu CAJl gonapw, mITO BO OJHOC HA
npeTXofgHaTa rofiiHa MpeTCcTaByBa HE3HAUMTENHO NpomnadbouyBame of 0,6 mumnonn CAJL
ponapu. eduuuToT TIaBHO ce [JOKM Ha IUTATeHWTE KaMaTH IO KpPAaTKOPOYeH o
MOJITOPOYEH KalnTall, KaKO W Ha OJJTABAUTE BP3 OCHOBA Ha [IUBHICH/IN.

On ppyra crpana, 71,4% o TpProBCKHOT Ae(HUIUT ce IOKpHBa CO TEKOBHUTE
TpaHcdepru Ha IaTHHOT OwmraHc. MiMeHo, HeTo-TpaHcdepute Bo 2003 rommHa JOCTUTHAA
607,9 munmmonn CAJl pomapu, IITO BO OJHOC Ha MpETXOJHAaTa TOAMHA IPETCTaByBa
sronemyBame off 109,4 mumnonn CAJ] gonapu. Toa ce oKy Ha 3roIeMeHHOT CY(PUINT Kaj
npuBaTHUTE TpaHcdepn (3a 106,6 munmonn CAJl monapn), py MITO HAJUHTEH3NBEH MTPHIINB
€ OCTBapeH Bp3 OCHOBa Ha MEHyBauyko paboTeme, KaKO W Bp3 OCHOBAa Ha JJO3HAKH Off
crpancTBo. Odunmjanaure Tpancdepu, Heto, Bo 2003 roguHa m3HecyBaa 103,4 mMuimoHm

# KateropmjaTa ocraHaTd ycIyru ondaka: yCIyrd Bo o6JacTa Ha TETEKOMYHAKAIMATE, FHBECTHIHOHH YCIIYTH,
OCHUTYPYBaE, ICIIOBHU YCIYTH, BIAUHU YCIYTH U AP.
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CA]Jl monmapm, a HajBUCOKO YYE€CTBO HMMaaT peaju3WpaHUTe MapuyHu npmwimsd of EY,
Xonanmmja, CAJl n o I'epmanuja.

Hajronemuot fest ox iepuIUTOT HAa TEKOBHATA CMETKa Off OMJIAHCOT Ha TuTakama BO
2003 ropmHa Oemre (puHAHCHpAH MPEKy KamnuTadHO-(PWHAHCHUCKATa CMETKa, KOja OCTBapu
cypumur ox 212,6 mummmonn CAJ] monapu (penynupame Ha Cy(OUIUTOT Ha TOJUIIHA OCHOBA
3a 173,7 vunmuonn CAJ] monapm). Toa Bo 1eocT ce JOIKYA Ha peaTu3upaHuoT CY(UIUT Kaj
¢unancuckara cmetka (219,3 mmnmmonn CAJl pmomapwm), WITO TIIABHO MPOU3IETyBa Off
NPWIMBATE HAa CpeJicTBa Off TPrOBCKM KPEJuTH, NWPEKTHH WHBECTUIUH W BaJyTH, H
peno3uTh. Taka, HETO-TPUIMBOT Off TproBcku Kpeauté Bo 2003 ropmuHa m3HecyBa 85,3
vummonn CAJl pmonapu, IITO yKakyBa Ha HaMalleHO KpeOuTHpame OJf CTPAHCTBO Ha
MOMAIIIHATe YBO3HWIM (HaManyBame 3a 28,8 mmmonm CAJl pmomapm Bo cmopepba co
nperxofHata roguHa). O mpyra crpaHa, Kateropmjata 3aemMu Bo 2003 ropmHa 3abelneka
HeTo-ipwimB of 22,5 munnonn CAJl gomapu, IWITO ce MOJZKH Ha MOBUCOKHOT M3HOC Ha
MOBJIEUCHN CPEeCTBA Off CTPAHCKM KPEAUTOPH BO ONHOC Ha OTIUIATUTE IO KOPHUCTEHU
CPEHOPOYHHU ¥ [OJITOPOYHU 3aeMH U KPEJuTH, (3a pasiukKa Off MPeTXOiHaTa TOfuHa Kora
oBaa Kateropuja octBapu jeduuut). Bo 2003 rogunHa, mosunujaTa BaJdyTH U [ICTO3UTH,
HeTo, 3abeyexka HamainmyBambe of 41,7 mmmmonm CAJl pmonapm, mMTO ce JOKA Ha
HaMaJIyBalkeTO Ha CpecTBaTa PErMCTPHPAHO Kaj KaTErOpUUTE HAcelleHHe W MOHeTapHa
Bract (3a 39,7 mwmmonn CAJl pomapu u 17,7 munuonn CAJl momapu, COOBETHO), NMPH
nopacT Ha [IEBU3HHWTE CpeficTBa Kaj KOMeplujaJHuTe OaHKW, Ha HETO-OcHOBa of 15,7
mumnonu CAJl fonapu.

JWpeKTHN WHBECTUINH, HeTO BO Pemybnmka Makegonuja Bo 2003 rogmHa qOCTUTHAA
HuBO off 94,3 munuonu CAJl monapwu, mMITO BO OFHOC Ha ucTHOT nepuop of 2002 ropmHa
nmpeTcTaByBa 3rojiemyBambe off 16,5 mummonu CAJl momapu. Ilputoa, HajromeM Aen of
crpaHckuTe aupekTHu mHBectuimu Bo 2003 roguHa ce perucrpupanu Kaj ycayrurte (78,8
mimnonn CAJl pomapn), op kKou HoBH (green field masectumun 31,0 munmmonn CAJI gomapn
BO TenekomyHukanunte u 5,9 munmnonn CAJl gonapu Bo 6aHKapcKHOT ceKTop. Bo pamknm
Ha npou3BojicTBOTO, BO 2003 roguna 6ea nuBecrupanu 12,3 munnonu CAJ] gonapu.

Bpyro oduumjanaute pezeppu® (6e3 MOHeTapHO 37aTO M KYPCHM pas3jIMKH) Ha
Haponna 6anka Ha Penmyonuka Makenonmja Bo 2003 roguHa Gesekat 3rojeMyBambe off 49,2
mimmonn CAJL momapu. CraBKaTa ,,IpelllIKM W MpOMycTH™ (CTaBKa 3a OallaHCHparme Ha
CTaTHCTHYKATa JUCKpellaHIla Koja ce IojaByBa NpHW WM3TOTBYBakeTO Ha OWIAHCOT Ha
IUlakamwa) e MO3WTHBHA M u3HecyBa 65,5 mmmmonum CAJL pgomapm (yKaskyBajKu Ha
HEEBU/ICHTUPAHU MPUJIMBH Of] HEPE3UCHTH ).

7.2. HagBopemHOTProBcKa pasMeHa

HapBopemHoTproBckara pasMeHa Ha Pemybnmka MakenoHuja co CTpaHCTBO BO
2003 rogmHa ce 3rojemu 3a 17,8%, mpu MmMTO W3BO30T OCTBApW MOAWHAMUYEH IMOPACT
(22,2%) BO omHoc Ha yBO30T (15,3%). [TopacToT Ha CTOKOBHATa pa3MeHa CO CTPAHCTBO €
pesyatar Ha ocTBapeHHOT ekoHomcku pact (BIIT ocrtBapm mnopacr op 3.2%, a
MHYCTPUCKOTO MPOU3BOACTBO ce sronemu 3a 4,7%). Cenak, (pakKTUIKHOT MOPACT Ha
00eMOT Ha TpProBcKa pa3MeHa CO CTPaHCTBO € MOHM30K MOpafy [AelpecHujalmjaTa Ha
IOJIApOT BO OJHOC Ha eBpOTO BO TeKOoT Ha 2003 roguHa (Bo ycinoBu Kora 69,4% of BKyImHaTa
pasMeHa co CTpaHCTBO € Bo eBpa)*’. [IpuToa, AenpecujanujaTa Ha JOIapOT BO TEKOT Ha 2003

 Bo mpoMmeHmTe Ha OpyTO OQWIHMjaTHWTE PE3ePBA MPUKAXAHW BO OWIAHCOT Ha IUIaKaka Ce HUCKIYYeHH
BPETHOCHATE TPOMEHW Ha MOHETApHOTO 3JIaTO W KypCHATe pa3iaukd. BoegHo, mobmeHnTe cpeficTBa Off
cykuecrjata Ha nopaHemHa CPPJ ce BkiyueHM caMo BO cocToj6ara Ha JCBU3HHTE PE3CPBH, HO HE W BO
TpoMeHnTe OUJejKN He MpeTCTaByBaaT IDIaTHOOMIIAaHCHA TpaHCaKIMja.

# KypcoT Ha eBpoTO BO OfHOC Ha flomapoT Bo 2003 roguna anpecupae 3a 19,9% Bo ogaoc na 2002 roguHa.
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roguHa ce oppa3d HeraTuBHO Bp3 wu3BosHumIuTe BO CAJl (0COOEHO TEKCTHIHHUTE
NpeTIpujaThja).

I'pacpukon 29

HapBopemHoTproBcka pa3meHa Ha Pemy6iimka MakenoHuja
(Bo munronu CAJ] omapm)
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CHHI[O Ha pa3dMeHaTa

Bo 2003 roguHa, BKYMTHUOT W3BO3 Ha MaKeIOHCKUTE MPOU3BOaM n3HecyBaire 1.363,3
vummonn CAJl gonapu”, ogHOocHO ce 3ronemu 3a 247,8 mumumonn CA]JL monapu, uim 3a
22,2%. BHCOKMOT mopacT [eJIyMHO ce JOJKM Ha HHUCKaTa crnopefadeHa OCHOBAa MOpaju
cllabuTe WM3BO3HU TepdOpMaHCH BO NMPETXOMHHUTE JBE TOJUHU Kora Oellle peTrHcTpupaH
nociefoBaTeNeH mag Ha u3Bo30T of 12,4% (Bo 2001 rogmHa) u 3,7% (Bo 2002 ropmHa).
AHanmm3upaHoO MO KAaTerOpHH Ha MPOU3BOMM, MMOPACT Ha M3BO30T € PETUCTPHUpAH Kaj CUTE
MOBa>kKHM KaTerOpuy Ha Mpon3Boan. HajBUCOK mopact ocTBapu M3BO30T HA KeJe30, YeIHK
u HuBHEH npousBomu (96,9 muimonu CAJl monapu), 4me y4ecTBO BO BKYIMHHOT H3BO3
uzHecyBa 19,6%. [lopactoT ce gomkm Ha TMofgoOpeHWTe Nep(OpMaHCH M 3TOJIEMEHOTO
IPOM3BOJCTBO BO YelMYHaTa MHAycTprja®™ (mopact Ha MPOM3BOJICTBOTO HA OCHOBHM METAIIH
on 18,8%), KakO W Ha 3TOJNIEMEHWOT YBO3 Ha 3KeJje30 W YesWK 3a fopaborka (21,6%).
N3Bo30T Ha 0OJeKa W TEeKCTHJI, MCTO TaKa, OCTBapu BHCOK mopact (74,6 mumnonn CAJ]
monapu, win 21,7%), BO HajrojeMa MepKa KaKO pe3ylTaT Ha 3TOJIEeMEHHOT YBO3 3a
nopaboTka (JIOH-MPOU3BOJCTBO). AHAIM3MPAHO IO OJJICIHU TMPOM3BOU, HM3BO30T Ha
MUHepalHu TopuBa (Had)TeHM [epUBaTH) Ce 3TOJEMHU 3a PEYUCH JIBa MATU BO OJHOC Ha
IpeTXogHaTa TOIMHA, ITO Ce JOIKA Ha 3TOJIEMEHOTO MPOU3BOJCTBO HAa Ha(DTEHN IepuBaTh
(442%). W3Bo30T Ha TYTYH W TYTYHCKHA WPOW3BOAW OCTBapu mopact of 6,7%,
pmocturayBajku 81,3 mmnmonm CA]Jl pgonmapw, W TOKpaj HaAMaJIEeHOTO MPOU3BOACTBO Ha
TYTYHCKH Tipou3Bonu of 2,1%.

Bkynnuor yso3" Ha Peny6nuka Makenonuja Bo 2003 roguna ce sronemu 3a 3048
muwmonn CAJl ponapu, wnmu 3a 15,3%, gocrurnyBajku 2.299.9 munuonu CAJl ponapu.
AHanu3upaHo IO NPOU3BOAM, IOpacT Oellle perucTpupaH Kaj CUTe MOBaXKHU KaTeTOPUH, CO
HCKJIY4YOK Ha YBO30T Ha NMAaTHUYKH BO3MJa KOj 3abeiexka oyeKyBaH Inaj of 22,3% mopau
BHCOKOTO CIOpe[I0eHO HUBO Off MHHaTaTa FOiHA U HajaBeHOTO HaMallyBale Ha IapUHHUTE
on 01.01.2004 rogmuaa. HajBucOoKO y4ecTBO BO CTPyKTypaTa Ha YBO3OT MMa KaTeropmjara
" MIHEpaJIHU TOPHBa, Macia u HuBHE pon3Boan” (14% ) kane Gelle perucTpupaH MOPacT Off

a7 .

BpepHocTa Ha H3BO30T BO ITATHUOT OWIAHC H HAJJBOpEIIHATa TPTOBHja Ce Pa3IHKyBa IOPaJH pa3jindyHa
METOJOJIOTHja BO INIATHOOHIAHCHATA U TPTOBCKATA CTATHCTHKA.
¥ 3a 3roeMeHHOT U3BO3 HA KEJIE30 H YelVK IpuoHece 1 [IPOEKTOT 3a PECTPYKTYHpPAe Ha CEKTOPOT 32
venuk Ha EBponckara arenimja sa pekorcrpykunja (EAP) unja peannmsarnuja oTHoYHA Ha HOYETOKOT HA
TrojAHaTa.
# YBO30T Ha CTOKM € NPUKaXkaH Ha I.1.(). OCHOBa.
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22.3%. IlopacroT Ha yBO30T Ha Ha(Ta TJIaBHO € pe3yiTaT Ha 3roJieMeHUTe IEeHW Ha
HadTaTa, ure mpocevHo HuBO Bo 2003 roguHa Gelre moBUCOKO 3a 15,7% Bo omHOC Ha 2002
rojguHa, Kako M Ha MOBHCOKHMOT M3BO3 HAa Ha(TeHM HAepuBaTH. BO mpMBpeMeHMOT yBO3 3a
nopabotka (co yuectBo of 19,4% BO BKYNHHOT YBO3) HAjrOJIEMO YY€CTBO MMa yBO3OT Ha
TEKCTHJI 32 JOpabOoTKa, KOj ocTBapu nopact of 25,5%.

Heduuror BO HaJBOPEIIHOTProBcKaTa pa3MeHa Ha Peny6imka MakemoHuja BO
2003 rommua 3abenexka mopacT of 6,5% wu m3HecyBame 936,6 mmnmonum CAJl monapm.
IIpuToa, TOMHTEH3UBHUOT MOPACT HA U3BO30T BO OJHOC HA YBO3OT IPUIOHECE TOKPUEHOCTA
Ha YBO30T CO U3BO3 fla ce 3rojieMHu 3a 3,4 IPOLEHTH! MOeHH, JOCTUTHYBajKu 59,3 %.

AHanmm3upaHO crope]] eKOHOMCKaTa HaMeHa Ha MPOW3BOJMTE, Ha CTpaHaTa Ha
M3BO30T JJOMUHHAPAAT CTOKUTE 3a MIXPOKA MOTPOIIyBauKa ¥ MPOU3BONIATE 3a PEMPOAYKIHja
co yuecTBO of 49,2% un 49,1%, coogseTHo. [IpuToa, cTokuTe 3a MUPOKa MOTPOIITYBaUKa ro
HaMaJlija CBOETO YYeCTBO 3a 2,4 MPOUEHTHU MOCHHW BO OHOC Ha NpeTXOJHaTa TONWHA,
IofieKa yYeCcTBOTO Ha MPOM3BONTE 33 PENPOAYKIMja ce 3rojeMu 3a 3,3 MpOLUeHTHN TTOCHH.
BakBuTe HeraTMBHM NMPOMEHHM BO CTPYKTypaTa Ha M3BO30T YKa)KyBaaT Ha BpaKamwe KOH
M3BO30T Ha MPOU3BOY CO HU30K CTEeNEH Ha (hpUHATU3AIH]a.

Ha crtpanara Ha yBO30T Oea perHmCTpHpaHH NO3WTHBHH NBIDKEHA, MPHU IITO
IPOM3BOAUTE 3a PENpPOAYKIHja TO 3rojJieMHja CBOETO yYeCTBO BO BKYIHHOT yBO3 3a 1,7
NPOLCHTHN TOCHM, JOCTUTHYBajKu 64,7%. Op ppyra crpaHa, CTOKHTE 3a IIHPOKa
NOTPONIYyBavYKa IO HaMallhja y4ecTBOTO 3a 1,1 MpOIEHTeH MOeH, CO IITO Ha KpajoT Ha
rofHaTa Toa u3Hecynaiue 22,8%.

I'pacpukon 30
CTpyKTypa Ha HaIBOPEIIHOTProBcKaTa pa3MeHa Ha Penmybimka Makenonuja

BO 2003 roguHa 1Mo €eKOHOMCKa HaMEHa Ha MIPOW3BOJIATE
(Bo Munmronu CAJ] omapm)

N3Bo3 YB0O3

[ %
0.1% 49,1% 01% )
22,8% 64.,7%

49.2% 1,6%
12,4%

B IIpoussopn 3a penpogykuuja B I[IpousBojgu 3a penpoaykiiuja

[0 Cpencrea 3a paboTa [] CpefcTBa 3a paboTa

[0 CTokn 3a WIHpOKa NOTpOIIyBayKa (] CTOKH 3a mHPOKA MOTPOIYBaTKa

B Hepacnpegeneno W Hepacupeneneso

Bo 2003 ropgmna, BOo Penybnumka MakegoHuja TPOJOIKMA TPEHAOT Ha
npofabouyBame Ha TpProBckaTa pa3mMeHa co EBporckata yewmja. Taka, m3Bo30T Ha
MaKeJJOHCKU MPOU3BOAYN KOH 3emjute Bo EY ce 3romemu 3a 30,7%, Taka mITO y4ecTBOTO Ha
EY Bo BKymHHOT m3B03 fHocTurHa 54,7% (cmopeneno co 51,1% Bo 2002 roguna). M3Bo3oT
BO 3eMmjuTte of nopaHemniHa COPJ ce sronemu 3a 11,4%, npu uCTOBpeMEeHO HaMaJTlyBamke Ha
HUBHOTO Y4Y€CTBO BO BKYNHHOT M3BO3 3a 2,8 MPOLEHTHHU NOeHu. Bo pa3meHaTa co 3emjute
o Lenrpanua u Microuna Espona™ Gellle perucTpupan mopact Ha u3Bo30T of 15,5%, a
HUBHOTO YY€CTBO BO BKYIHUOT M3B03 n3HecyBaile 5,0%.

% Bo oBaa rpynaumja BieryBaat u semjure o nopasemmuor CCCP.
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Tabema 17

HapBopemHoTproBcka pasmena Ha PenyOnmka MakemoHuja cO €eKOHOMCKHM TpyMalyd Ha
3eMju

(8o mummonu CAJ] ronapm)

O0eM Ha
CTOKOBHA
N3sBo3 | Crpykrypa | YBo3 | Crpykrypa | pasmena | Crpykrypa
Exonomcka zpytiauuja na 3emju | - XI1.2003 ropuna
Peny6iinka Makefonnja (BKYITHO) 1.363 100,0% | 2.300 100,0% 3.663 100,0%
1. Pa3Buenu zeMjm 881 64,6% | 1.214 52.8% 2.095 57.2%
00 oa: 0,0% 0 0,0%
EY 745 54,7% | 1.005 43,7% 1.750 47.8%
E®TA 20 1,4% 29 1,3% 48 1,3%
Jpyru pasBUCHN 3eMji 116 85% | 180 7.8% 296 8,1%
2. 3emju Ha Henrpanna n Vicrouna
Egpona u og nopanemen CCCP 69 5,0% 517 22.5% 585 16,0%
3. HepasBuenn 3emju 1 0,1% 3 0,1% 4 0,1%
4. 3emMju Bo pa3Boj 28 2,0% 136 5.9% 164 4.5%
5. Penty6nmkn op mopanenraa COPJ 385 282% 431 18,7% 815 22.3%
6. OcraHaTu 3emjn 0 0,0% 0 0,0% 0 0,0%

AHanm3aTa Ha CTpyKTypaTa Ha yBo30T Bo 2003 ropmHa Off acIeKT Ha MOOJEIHA
rpynanuy Ha 3eMjH yKaXKyBa Ha HaMallyBale Ha yuecTBOTO Ha EY 3a 1,2 npolueHTHE oeHa,
koe Bo 2003 roguna usHecysaie 43,7%. Y4ecTBOTO Ha yBO3OT Of 3€MjUTe Ha MOPaHEeIlIHa
C®PJ ucro Taka 3abesnexa naj (0,5 nporenTHn noenn) n usHecysame 18,7%. Opn gpyra
CTpaHa, CTPYKTYPHOTO ydecTBO Ha 3emjute of Llenrpanna n Mcrouna EBpomna ce 3ronemn
3a 2,2 MPOLEHTHU TOEHa, JOCTUTHYBajKu 22,5%, KaKO Ofipa3 Ha 3rOJIEMEHUOT yBO3 Ha
CYpOBHWHY 3a IIOTpeOuTe Ha IpHATa MeTalypruja.

Haj3nauaen TproBcku mapTHep Ha Penybnmka Maxkegonuja Bo 2003 ropgmHa e
I'epmannja, co Koja OGea pasmeHeTu cToKu BO BpemHocT of 581,8 munmmonun CAJL gonapu
(mopacr op 12,1% Bo ogHoc Ha 2002 roguna). [IpuToa, MOMHTEH3UBEH mopact Oelie
pPEeruCTHpaH Ha cTpaHaTa Ha M3BO30T (3a 18,9%) Bo ogHOC Ha yBO3OT (32 6,7%). IToToa
ciequ Cp6uja n Lpua ['opa co BKyneH o6eM Ha pa3meHa off 485,2 mumona CAJl monapu
(mopacr op 12,4% Bo ogHoc Ha 2002 roguna). Tproeeckara pa3smena co ['piyja mpoosKa ga
ce 3rojJeMyBa CO WHTEH3MBHMpaHa [MHAMHUKa, NpU IITO Oellle PEerucTpupaH MOpacT Ha
obemor Ha pasmena of 352% (HacnpoTu perucTpupaHuoT mnopact of 23,4% Bo 2002
roguHa). ITopacToT Ha ancoNlyTHUOT W3HOC Ha WM3BO30T Oellle pevyrcd UAEeHTHYEH CO
opacToT Ha yBo30T (okouy 63 mumnonn CAJl nonapm), mofeKka pellaTUBHAOT MOPAcT Ha
M3BO30T U YBO30T u3HecyBate 54,0% u 26,2 %, COOBETHO.
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Tabena 18

JleceT HajroieMu TProOBCKY NapTHepH Ha Peny6nnka MakegoHuja
(Bo mummonn CAJI fomapwn)

O6eM Ha

CTOKOBHA TTokpueHocT Ha|

pasMeHa YuecrBo | M3Bo3 | YyecTtBO| YB03 | Y4ecTBO|yBO30T CO U3BOY

1-X11.2003

Peny6inka Makenonnja 3.663 1.363 2.300 59,3%
00 woa:
Tepmanuja 582 15,9% 278 20,4% 304 132% 91,6%
Cp6uja u Lpna T'opa 485 132% 274 20,1% 213 9.2% 128.8%
T'pryja 480 13,1% 180 13.2% 3000 13,1% 59.9%
Hranuja 218 6,0% 95 7,0% 123 5,3% 77,8%
Pycnja 192 5.2% 14 1,0% 178 7,7% 7,7%
Byrapuja 175 4,8% 26 1,9% 149 6,5% 17,3%
Cnosenuja 160 4,4% 21 1,6% 139 6,0% 15,3%
XpBaTcka 129 3,5% 66 4.8% 64 2,.8% 104,1%
CAJL 129 3,5% 73 5,3% 56 2,4% 129.3%
Typuuja 112 3,0% 33 2,4% 79 3,4% 41,6%
Bkynro (10 HajroemMu mapTHEpH) 2.662 72,7% 1.060 77,7% 1.604]  69,7% 66,1 %

Bo pa3smenaTa co feceTTe HajBaXKHU TProBCKM nmapTHepH, Penybiuka MakepgoHuja
BO 2003 roguHa ocTBapy TProeeku cyunut camo co tpu 3emju: Cpouja u Lpua I'opa, CAJ]
n XpBarcka. HajBucok cyduuut Geme peructpupas Bo pasmeHata co Cpbuja u Llpua ['opa
(61,2 mummona CA]J] onapm), a HajBUCOK IepUIUT Gellle OCTBapeH BO pa3MeHaTa co Pycuja
(164,1 munmnon CAJl momapm). TproBcKuoT AeuIUT cO TPUTE MO3HAYAJHU MAapTHEPH Off
pernonot (I'pumja, Byrapuja n CioBeHnmja), co KOH BOEIHO MMaMe CKIYICHO TOTOBOPH 3a
cnobofHa Tprosuja, u3HecyBaile 361,2 munmonn CAJL fonapu, ITO yKaKyBa Ha ClabuoT
IUTaCMaH Ha MAaKeJIOHCKUTe IPOM3BOAY HAa OBME Ma3apy M IMOKPaj MOBOIHOCTUTE O
JIOrOBOpUTE 3a CI00O[HA TProByja.

Ha 4-tu anmpun 2003 ropmaa, Peny6nmuka Maxkenonuja u ocdunmjaaHo crana 146-Ta
3eMmja-umeHKa Ha CBeTckaTa Tproscka oprammsanuja - CTO’'. 3a pma ce ycormacu
3aKOHCKaTa perynatuBa co craHfapgure Ha CTO, Bo anpun 2003 roguHa cranu BO cuja
HOBHMOT 3aKOH 3a IapuHCKK Tapudu’’. LlapuHCKHTE aBauKu ONPEJIENEHN CO OBO] 3aKOH ce
IpUMeHYBaaT 3a CTOKH cO OTekJI0 off 3emjure-wienkn Ha CTO, 3emjure co kon Penybnuka
MakenoHnja uMa CKIIy4€HO JOTOBOPH BO KOW € COApXKaHa Kiay3yjaTa 3a HajllOBJIacTeHa
Hallgja, KaKo W 3eMjUTe KOHM OBaa KJlay3ysa ja MpUMEHyBaaT Ha CTOKaTa CO MOTEKIIO Of
Penybnuka Makegonnja. 3a CTOKHTE €O TOTEKIO Off 3eMjure co Kom Pemy6mmka
MakegoHrnja WMa CKIIy9eHO [OTroBOpH 3a mpedepeHljaTHl TProBCKH PEKWMH, Ce
NpUMeHyBaaT HAPWHCKWTE MaBayvyKé OINpPEAeJIeHn CO The JOTOBOPH. 3a MPOW3BOAUTE CO
MOTEKJIO Off CATe OCTAHATH 3eMjHu ce TMpUMEeHyBaaT jJaBauku mTo ce 3a 70% TOBUCOKHU Of
[JapUHCKHUTE [aBaykKé OIpEJIeIeHn CO OBOj 3aKOH, a 3a CTOKaTa 3a Koja € oIlpefeseHa
[aprHCKa JaBavka ,,cJI000MHO ce MpuMeHyBa faBauka off 30%.

o xpajor Ha 2003 rommHa Penmybiamka MakenoHHWja WMa CKIIYUeHHW JIOTOBOPH 3a
cno6GoJiHA TPrOBHUja CO JIECET 3eMjU W CO BE €KOHOMCKH rpymanmu, BEY> u E®TA. Co
BJIE30T Ha fleceTTe HOBH 3eMju Bo EBpomckarta yHmja Bo maj 2004 ropmHa, TprosckaTa
pasMeHa cO OBHE 3eMju Ke ce peryjaumpa cOrjiacHo co [loroBopor 3a crabunmsanuja u
acoumjanmja co EY, mto e ocobeHo 6utHO Bo pa3MeHata co CloBeHHja 3a Koja Ke BaKaT

3t Morosopor 3a npucranybame Ko CTO Genre notnuman Bo okromspu 2002 rofguna.

%2 Co HOBHOT 3aKOH 3a IApUHCKa Tapua, IPOCEYHOTO HAPHHCKO ONTOBAPYBAIGE BO HAPEIHATE [eT TOJUHY Ke
ce HaMau o goceramanTe 15% Ha 8%.

3 An6anmja, Bocra n Xepuerosuna, Byrapuja, Momashja (JOroBopoT € CKIydYeH Ha MO4eTOKOT Ha 2004
roauHa), Pomarnja, Crnosennja, Cpouja u Lpua Topa, Typrmja, Ykpaunna u XpBaTcKa.

> Tprosekara pasmeHa co EY e perynupasa co DPEBPEMEHHOT JOTOBOP Off [JOrOBOPOT 3a cTabuin3auyja 1
acormjanuja (2001 roguna).
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KBOTHTE OfPEAICHU CO TOTOBOPOT (KOU Ce MOMAIH Off JOCETAlllHATe KBOTH 3a U3BO3 IITO I'M
no6uBa CioBeHwmja).

7.3. [leBu3eH Kypc Ha 1€HAPOT

Bo Texor Ha 2003 roguHa, JeBU3HMOT KypC Ha JEHApOT BO OJHOC Ha €BpPOTO Ha
IeBU3HHOT ma3zap Oemie crabmieH. Taka, Ha 31.12.2003 roguHa IeBU3HAOT Kypc N3HECyBallle
61,29 nenapu 3a eqHO €BpO>’, IITO IpeTcTaByBa fenpecujanuja of 0,4% BO OJHOC Ha KpajoT
Ha 2002 roguHa. [IpuToa, of KpajoT Ha jaHyapu 3al0vHa J1a (PYHKIMOHUPA HOBUOT HAUYWH HA
TpPryBakhe Ha [EBU3HHOT Mas3ap, IITO Iofpa3bupa paMHompaBHO ydyecTBo Ha HBPM Ha
neBU3HNOT maszap. KpajHaTa Ien Ha BaKBOTO TpryBame € ONTHMAaJIHA ajloKaldja Ha
[IeBU3HUTE CPEJCTBA, TPAHCIAPEHTHOCT Mefy ydYeCHUIUTe Ha [EeBU3HHOT Tasap u
ONTHMM3alyja Ha AEBU3HUOT IpoMeT. BrolreHara cocroj6a BO HAaABOPEIIHOTProBCKaTa
pa3MeHa (BHCOKHMOT TProBCKH [edHIUT) NpHAOHece 3a MOWHTEH3WBEH IOpacT Ha
nobapyBayKaTa 3a [€BH3H, ILITO JejyBallle BO IIpaBell Ha Jiellpecujalija Ha BpeJHOCTa Ha
neHapot. [Iputuconure 3a fenpecHjaliija Ha AeHApOT OCOOEHO Oea MHTEH3UBHPAHH BO
HNOCJIEJHUOT KBApTall, MOPajy CE30HCKU NMOBUCOKATa NOoOAapyBauKa 3a IeBU3HHU CPEJICTBa 3a
cepBHUCHpabe Ha OOBPCKHUTE Bp3 OCHOBA Ha yBO3. COryIacHO co BakBUTe JiBIXKEewa, BO 2003
roguia HBPM mHTepBeHupalle Ha KyMyJIaTHBHA OCHOBA CO HETO - NMPOfaK0ba Ha JeBU3HU
CpeicTBa, CO IITO ce 3ap3Ka CTabMIIHOCTA Ha IeBU3HUOT KYpC.

I'pacpukon 31
HBI/I)KGH)G Ha BKYITHUOT IIPOMET Ha A€BU3HUOT U MECHYBAYKHNOT I1a3ap
(Bo muwmmonn CA]JI gonmapm)

350

300 -

250

200

150 |

100 |

50 -

1.2002
1l
11
v
V
Vi
Vil
VIl
I1X
X
XI 4
X1l
1.2003 4
1l
11
v
V 4
Vi
Vil
VIl
XIl

ITpomeT Ha geBu3eH nmazap - ------. ITpoMeT Ha MeHyBauKku nasap

IIpoceyHnoT AeBU3€H Kypc HA IeHApOT HAa MEHYBAauyKMOT Hasap Bo fekemspu 2003
rofuHa u3HecyBamle 61,5 feHapu 3a egHO eBpo, WITO BO ogHoc Ha 2002 roguHa npeTcraByBa
anpecrjangja ox 1,3%. BakBuTe gBIKeHa Ha IEBU3HUOT KypC Ce Pe3ysTaT Ha IorojieMara
IIOHY/la Ha JAeBHU3HM cpeficTBa. [IpuToa, moHynaTa ja HagMuHa MobOapyBaukaTa BO CHTE
Mecely Off TOilHaTa, JoAeKa BKYNMHUOT npoMeT Bo 2003 roguHa ocTBapd FOJUILEH IOPACT
o 20,8%, mTO BO TOJeM fiesl ce JOKM Ha MOBHUCOKWTE NpuBaTHH TpaHcdepu Bo 2003
TOJIMHA.

* [IpoceunaTa BPEHOCT Ha JIEBM3HAOT Kypc Ha fieHapoT Bo 2003 ropuHa m3HecyBae 61,26 neHaph 3a efHO
€BpO.

73



Toowwuen ussewtuiaj 2003

I'pacpukon 32
Homunanen A€BU3CH KYpPC Ha JCEHApPOT BO OJHOC HAa €BPOTO U AMCPUKAHCKHOT [JOJIApP Ha

MCHYBA4YKHOT I1a3ap
(meHapu 3a eqUHAIE CTPAHCKA BAJIyTa)
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EYP yYCno

CormacHo co crparergjaTa Ha TapreTHpame Ha AEBU3HHOT Kypc Ha JEHapoOT BO
OJJHOC Ha €BPOTO, JEBU3HMUOT KypC Ha JeHapOT BO OJHOC Ha OCTAHATHUTE CTPAHCKY BaJIyTH €
[leTEpPMUHUPaH Off IBUKebaTa Ha riobanHuTe feBusH nasapu. Bo 2003 ropguHa, BpegHOCcTa
Ha AaMEpUKaHCKHOT Jojlap BO OJHOC Ha €BPOTO J[OCTUTHA PEKOPJHO HUCKO HUBO.
HewnsBecHocra off TEKOT Ha HacTaHUTe BO OJHOC Ha Mpak mpupoHece aMepUKAHCKHUOT
nonap pa usryou 8,7% op cBojaTa BpPegHOCT BO HPBOTO MoJayropue. [JeBU3HUOT Kypc Ha
JIeHapOoT BO OJHOC Ha aMEpPUKAHCKMOT JoJlap Ha [eBH3HHOT Mas3ap Bo Pemyb6iuka
Makeqionnja I crnefelle BaKBATE [BIKEHA, NPH IITO JEHApOT BO IPBOTO IMOJYTORHE
anpecupaiie 3a 8,4%. [IpobiemuTe BO aMepuKaHCKaTa €KOHOMHja, PEKOPIHUOT TPrOBCKH
neuuuT W BHCOKHMOT OyleTcKu AeuUuT BiMjaea Bp3 HaMallyBakbe Ha JoBepOara Ha
MHBECTUTOPUTE BO aMEPHUKAHCKHOT jjonap. Bo BTopoTo nonyrogue aMepukaHCKHOT JOJIAP
HNOBTOPHO 3a0ejieka maj, Taka IITO Ha KpajoT off FOfiHaTa ce pasMeHyBaa 1,25 nonapu 3a
ellHO eBpo (mempecwjanmja Ha MONApoT of 16,6% BO OFHOC Ha KpajoT Off MpeTXOJHATa
ropuna). [lpuroa, [EeBU3HHOT Kypc Ha AEHApOT BO ONHOC Ha aMEpPHKAHCKHOT MOJIap
anpecupainre 3a 8,6%°. BpegHocTa Ha [EHAPOT BO OJHOC HA aMEPUKAHCKHOT JOJAp Ha
pesu3HuoT naszap Ha 31.12.2003 roguHa n3HecyBaiie 49,05 geHapum 3a efeH gonap, OfHOCHO
Oemie perucrpupana anpecujanuja of 16,3% Bo oHOC Ha KpajoT Off IPeTXOAHATa TOUHA.

JIeBU3HUOT KypC Ha IeHapOT BO OJHOC HAa aMEPHUKAHCKUOT JloJap Ha MEHYBaUYKHOT
maszap, UCTO Taka, TO Clefiellle JBIKEHEeTO Ha aMEepUKAHCKUOT AoJIap Ha TII00aJTHHOT
meBu3eH naszap. Ha kpajot o 2003 ropmaa, IeBUSHAOT KypC Ha ieHApoT m3HecyBaiie 49,23
[eHapH 3a efieH HoJIap, IMITO MpeTcTaByBa ToAuiHa anpecujanuja of 14,8%.

Peanuuor edektuBen aeBuseH kypc (PEJIK) e WHAMKaTOp 3a OPOMEHHTE BO
[IEHOBHaTa KOHKYPEHTHOCT Ha HallMOHajJHaTa €KOHOMHja BO OJHOC Ha CTPaHCKHUTE
TProBcku naprTHepu. IIpeky peanHnoT edeKTUBEH AEBU3EH KypC ce caefiaT IPOMEHHUTE Ha
JOMAILIHATE LEHN Ha CTOKU U YCIIYTH BO OJHOC Ha IPOMEHNUTE HA LIEHUTEe BO cTpaHcTBO. Ha
kpajor o 2003 roguna’’, peanHnOT ePEKTUBEH JIEBU3EH KypC Ha JIEHAPOT® MEPEH COPEN
MHAEKCOT Ha IIeHM Ha Mano ampecupaiie 3a 3,8%. Ampecmjanmjata ce [OKH Ha

56 ITpomena na 31.12.2003 roguna Bo ogHoc Ha 30.06.2003 ropuHa.
" 3a OKTOMBpH, HOEMBPH 1 feKeMBpH 2003 TojnHa KOPUCTEHH ce IIPETXONHH IIOJaTOIM 32 CTPAHCKHUTE ICHH.
* TTpecmerka ma HBPM.
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MOBUCOKHMOT TOPAcT Ha [OMAIIHATE LEHH BO OJHOC HAa CTPAHCKHTE I[€HU, KaKO W Ha
ampecHjandjaTa Ha HOMHHAJTHAOT e(eKTHBEH JeBU3eH Kypc ofn 3,4% (mopagm major Ha
BpeIHOCTa Ha onapor). M mokpaj HaMaJleHUTe 1eHH Ha [OMAllHUTE MPOM3BOJUTENN Ha
WHJyCTPUCKHN MPOU3BOAM W MOPACTOT Ha CTPAHCKWTE LEHW, MEPEHO CIOpeN WHAEKCOT Ha
[EeH! Ha TPOU3BONTENN HAa WHIYCTPUCKH MPOU3BOIH, PEATTHUOT e(heKTUBEH IEBU3EH KypC
anpecupante 3a 0,7%.

I'pacdpukon 33
Nupexc va PEJIK Ha feHapot
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—o—PEJIK 6a3upaH Ha OeHU HAa MaJlo

——PEJIK 6a3upan Ha [[eHH HA NPOU3BOAMUTENIN HA HHAYCTPUCKHU NPOU3BOAH

7.4. [leBu3nu pesepsu Ha Penyoimka Makenonuja

BKyNHUOT [IeBM3€H NOTeHUMjan Ha Peny6iamka Makegonuja Ha Kpajor og 2003
roguHa n3HecyBamie 1.668,6 mummonn CAJL monapu m Bo ogHoc Ha 31.12.2002 ropguHa e
noBucok 3a 313,8 munmonun CAJl pgonapu. IlosuTuBHaTa JuHaAMuKa € TE€HEPUpPaHA Of
HCTOBPEMEHOTO MOBHCOKO HHUBO Ha J[IeBU3HHUTE CpEJICTBA Kaj J[eJOBHUTe OaHKUW M Ha
NeBU3HUTE cpeficTBa Ha HaponHa 6aHka Ha Penybnuka MakefgoHuja.

Bkynuute geBusHu cpenctBa Ha HBPM Ha ropmiina ocHOBa ce moBucokm 3a 151
mmmoH CAJL gonapu, gocturayBajku HUBO of 934,9 munnonn CAJl monapu Ha KpajoT Ha
2003 ropmua. Bo ¢yHKumja Ha puBep3uduKanmja Ha NOPTQOIMOTO W HaMalyBame Ha
PU3HUKOT Off MPOMEHa Ha KaMaTHUTE CTAlKd Ha MefyHapOJHWUTE Ta3apu, Jell Of] JeBU3HUTE
cpenctia (87,3 mummonn CAJ] onapn) Gea IIacupaHd BO TOJKHAYKA XapTHA Of] BPETHOCT
Ha HepesugeHTH. OCcTaTOKOT Off cpeficTBaTa ce OHECYyBa Ha MOHETapHOTO 3J1aTO, CTPAHCKH
e(PeKTUBHY IJIATEKHU CPEMICTBA U CPEMICTBA ICMIOHUPAHN BO CTPAHCTBO.

Ha xpajor ox 2003 ropuna, 6pyto peusHute peszepsu Ha HBPM m3necyBaa 903,4
mmmonn CAJl pomapu, mTo mnpeTcraByBa ropmiieH nopact of 168,8 mmmmonn CAJTL
nonapu. Cemnak, BO yCJIOBH Ha JielIpecjalija Ha aMepUKaHCKUOT A0JIap BO OJHOC Ha €BPOTO
I BO COIJIaCHOCT CO BaJlyTHaTa CTPYKTypa Ha OpyTo fAeBU3HHTe pesepBu, 60,4% ofn
NOPACTOT Ce NOJIKA Ha NO3UTUBHYU KYPCHU PAa3JIAKH.

HI/IHaMI/I‘IKaTa aHaJIn3a I[MOKaXyBa HaMaJlyBalkb€ Ha 6PYTO A€BU3HUTE pPE3CPBU BO
MIPpBUAOT KBApTaJ, HITO CE€ NOJI2KW Ha KyMYJIaTUBHA HeTO-HpOHa)K6a Ha OE€BU3U HA NCBU3HUOT

59 .
Bxynuaute neBusHu cpesictBa Ha HBPM 1 ieBU3HUTE cpeficTBa Kaj IEMO3UTHATE OAHKH.
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nasap, peloBHO CEpPBUCHPAE Ha HAIBOPEIIHUOT JOJIT U HICKO HUBO Ha €KCTEPHU NPHJINBH.
CkayuyBameTo Ha CreH-6aj apaHkMaHOT co MM® Bo ampui pe3yiaTupaiie co IOBACOKO
HUBO Ha €KCTEepHU MPUJINBH, IITO BO KOMOWHAIM]a CO IPUIIMBUTE Off CYKIlecHjaTa BO U3HOC
opg 17,8 mmmonn CAJl pgosiapy ¥ BHCOKMOT HM3HOC Ha MNO3UTUBHM KYPCHU Pa3lIMKH
pe3yJiThpaa co MO3UTHBHA JUHAMUKA Ha OPYTO JEeBU3HUTE pe3epBH BO BTOPUOT KBAPTAJl Off
roguHaTa. ['71aBeH pakTOp Ha mopacT Ha OpyTo eBu3HuTe pesepsu Ha HBPM Bo TpeTnoT
KBapTaJ npercraByBaa nHTepBeHunnTe Ha HBPM co HeTO-OTKyn Ha [eBU3H BO M3HOC Of
46,6 munmmonn CAJL monapu (BO yCIIOBM Ha BUIIIOK Ha TIOHY/Ia BO OJHOC Ha MobapyBadkaTta
Ha IEBU3HHOT T1a3ap, IITO BO rojieMa MepKa Mpom3JeryBa ojf BACOKHOT OTKYI Ha [IeBU3W Ha
GaHKUTE Off MEHYBauHHUINTE M (DU3NUYKHUTE JIMIA BO OBOj mepuof). BUCOKHMOT M3HOC Ha
€KCTepHH MPUWIMBK BO MOCIEJHUOT Mecell Off rouHaTa (rpaHT u KpeguT ox EY u rpaHT of
XonaHawWja) W 3HAYATETHATE TMO3WTUBHA KYPCHU pAa3iWKd MNpEeTCTaByBaa TIIIaBHU
[eTEpPMUHAHTH Ha IOPACTOT HA ICBU3HHUTE pPe3epBHU BO YeTBPTUOT KBapTas off 2003 rofguHa.

Ta6ena 19
[MpunuBun m omnmBu Ha OpyTo AeBU3HHMTe pe3epBu Ha Hapopgna 6Ganka Ha PemyGmnmka
Maxkenonnja

31.12.2002 1Q 11Q 11Q IVQ 01.01-31.12.20
CocToj6a Ha JeBU3HU pe3epBI 734,6 684,5 803,0 846,7 903,4
HeTo nopact Ha ieBU3HUTE pe3epBu -50,1 1185 43,7 56,7 168.8
Peanusupanu npoMeHu BO [JIeBU3HUTE Pe3epBU Ha
HETO OCHOBA
Kynonpopax6u -31.5 2.8 46,6 -61.8 -69.5
KamaTta Ha JeBU3HU AETO3UTH 3,9 39 5.1 4,2 17,1
Cykrecnja 17.8 178
Kpeputu o MMO 2.7 -1,2 2,6 3,7 2.8
I p>kaBHH IETTO3UTHU, HETO 2.8 47.8% -8,6 553 49.5
3ajioKUTeNHa IeBU3HA pe3epBa Ha GaHKHUTe 472 3.6 1,9 52,7
VHTepBanyTapHu OGHOCH 13,0 29,7 53 54,0 102,0

* Jles off KBapTaJlHATa IIPOMEHA € Off IIPECMETKOBEH KapaKTep (3aTBOpambe Ha eKCTEPHATA CMETKA).

Bo tekot Ha 2003 roguHa, Ha KyMyJIaTHBHA OCHOBa Oellle OCTBapeH HETO-TIPWIIAB Ha
[I€BU3HH CpefiCTBa BP3 OCHOBA Ha [IETIO3UTUTE Ha Ip>KaBaTa, JofeKa JOJIrOT KOH CTPAHCKUTE
KpeguTopu Oellle pPeJOBHO CEepBUCHpaH, a Oea perucTpupaHd W NPHWIUBA BP3 OCHOBA Ha
CTpaHCKH KpeIuTH U oHanun. Ha 3rojmeMyBambeTo Ha OpyTo neBu3HnATe pe3epsu Ha HBPM
genyBallle M HamateHata kamata of 17,0 mummonu CAJl posiapy Ha [EeNOHUPaHUTE
[IEBU3HM CPEJCTBA BO CTPAHCKH OAHKWU.

Op npyra ctpana, Bo TeKoT Ha 2003 rogmHa 6elie perucTpupaH OB Ha CPelCcTBa
Bp3 OCHOBa Ha peajii3MpaHaTa HETO-TpofaxkOa Ha JeBU3HU CpPECTBa Ha JeJIOBHATE OaHKH
BO m3HOC off 69,5 munmonn CA]Jl qonapmn.

O6Bpckure Ha Penybnmka MakefoHuja KoH MeryHapOgHHOT MOHeTapeH (POH[
(MM®) na kpajor Ha pekemBpu 2003 rommHa u3sHecyBaa 68,3 mmmmonu CAJl monapm
(ropumien nopact ox 1 munnon CAJl nonapu). Ilpuroa, Bp3 ocHOBa Ha ckiydeHHOT CTeH-
6aj apamkMan co MM® op anpmit 2003 roguHa 1 O PEIOBHOTO CEPBUACHpPae Ha OOBPCKHTE
kKoH MM®, HeTo neBW3HHTe pe3epBu Ha Hapomna Ganka Ha Pemy6imka MakenoHuja
(pasnuka Mefy OpyTO [eBH3HUTe pe3epBH M 0OBpckuTe cnpema MM®) nocruraaa 835,1
minoH CAJl nonapu (3a 167,8 mumnonn CAJl momnmapu noBeKe off HIBOTO pEerHCTPHPAHO Ha
kpajot op 2002 roguHa).
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I'pacpukon 34
CTpyKTypa Ha IeBU3HATE CPEJICTBA Kaj OaHKHTE
(Bo mustmonu CAJl mosapu)
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Bl CoTncTBEeHW IEBW3HW cpeficTBa Ha GaHKNTe [JeBW3Hm NeNO3UTH Ha MpeTNpHUjaTHja

B 1eBU3HY JETO3UTH Ha HAaceJeHUeE W OcraHaTn JEeBU3HU AEMO3UTH

BxynHuTe neBU3HHM CpeficTBa Kaj MeJOBHUTEe OaHKM Ha KpajoT Ha 2003 ropmna
3abemnexkaa mopact off 162,8 munuonn CAJl monapu MOCTHTHYBajKH HABO off 733,8 MIJIHOHT
pmonapu. [loHaTaMOIIIHOTO jaKHEHE Ha CKIIOHOCTA KOH IITe[eHhe Ha HACEJCHHEeTO KaKo |
pPACTeUKNOT TpEeHJ Ha MEeBU3HHTE MENO3WTH Ha NpeTnpujaThjaTa (BO rolieMa MepKa
IeTepMUHUpPaAH Of MOXKHOCTa 3a CIOOOJHO pacrojiaramkbe cO JEeBU3HUTE CcpeficTBa Oe3
OOBpCKa 3a HHUBHA Mpofaxkba MO W3MHUHYBAaHETO HA OINPEJICNICH BPEMEHCKHU IMepHOJ)
pe3ysiTHpa co 3HAUMTEJIeH MopacT Ha OOBPCKUTE HAa OaHKWTE BpP3 OCHOBA HA JEBH3HUTE
pmeno3uTh. Taka, JeBU3HUTE [IETIO3UTH Ha HACEJIEHWETO W Ha NpeTHpujaThjaTa OCTBapwja
ropuiiieH mopact of 143,3 munuonu CAJ] nonapu u 73,6 munuonu CAJl momapu, COOIBETHO.
OcraHaTHTe JEBW3HU [EMO3UTH 3abenexkaa mopact oxn 8,2 mmwimoHa CAJl monmapu u
m3HecyBaa 131,1 munmmon CAJl nomnapu. CiieficTBEHO, ICBU3HATE JICTIO3UTH Ha €KOHOMCKUTE
cybjextn Kaj 6ankuTe Ha 31.12.2003 ropuna usHecyBaa 812,3 mummonun CAJl monapu u BO
onnoc Ha 31.12.2002 ropmHa ce moBucoku 3a 225,1 musmon CAJl nomapu.

7.5. Hapsopemen qoir na Peny6mka Makenonnja®

Bkynamnor HaBopelieH goar Ha Pemy6nrka Makenonnja (Bp3 OCHOBa Ha KOPUCTEHH
KPAaTKOPOYHH W JOJITOPOYHU KpeAauTH) Ha Kpajor of 2003 ropmHa m3HecyBamre 1.812,6
vmmonn CAJl monapu. Ilpuroa, 2,3% (wm 41,9 munmmonn CAJL ponapu) off BKYIIHHOT
HaJIBOpEIIEH JI0JIT ce OfJHECYyBaaT Ha OOBPCKYU BP3 OCHOBA HAa KPATKOPOYHM KPEAUTH, JOAeKa
1.770,6 munnonun CAJl gonapu, unu 97,7% op BKyHHOT [OJT IpeTCTaByBaaT JOJITOPOYHI
06BpcKku. Bo pamkuTe Ha fonropodHuot goir, 1.751 munuon CAJl gonapu ce 0OBpCKH Bp3
OCHOBa Ha IJIaBHHUHA, a 0CcTaTOKOT of 19,7 munmonu CAJl fnomnapu ce ogHecyBa Ha OOBPCKH
Bp3 OCHOBa Ha focracaHa Kamarta (9,3 mmmmonnm CAJl ponapm) W OleHeTa 3ajolHeTa
kamata (10,4 mummonu CAJ] ponapm).

Bo opHOC Ha KpajoT Of NMpeTXOfHAaTa TOAWHA, BKYMHUOT HAJBOPEIICH MOIT €
noBucok 3a 10,9%. [ToBUCOKHOT HaIBOpeIlleH HOIT BO rolieMa Mepka (84,7%) e pesyarar
Ha TO3WTHBHUTE KYPCHH pa3iidK{d, BO YCIOBH Ha 3HA4YWTeJHa [elpecujandja Ha
aMEepUKaHCKUOT M0oJIap BO OJHOC Ha OCTaHaTHTe BaJyTH. BoegHO, Ha NOBHCOKaTa
3a/I0JBKEHOCT BiIMjaelle W MOBHCOKMOT M3HOC Ha TOBJIEYEHHW CPeACTBa BpP3 OCHOBA Ha
poaropoynu Kpeautu 3a 59,8 munmmonu CAJl nonapu.

% TTperxomam nogatonn va HEPM.
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[Moka3aTennTe 3a CTENEHOT Ha 3afgoiskeHocT 3a 2003 rommHa®! MOKaKyBaaT
no3uTHBHA Nepdopmanch. Taka, copef TpH MoKa3arein (OJHOC IToMel'y BKYIIHUOT JOJT
MPOCEYHHOT MU3BO3 HA CTOKM W YCIYTW BO MOCIEAHUTE TpH Topunud - 122,3%, ogHOC omery
CEepPBUCHPAETO Ha JOJTOT W MPOCEYHHOT M3BO3 HA CTOKHM W YCIYI'HM BO MOCIEJHUTE TPHU
roguum - 16,1% m oTnaTuTe Ha KaMaTH BO OJHOC HA TIPOCEYHUOT U3BO3 HA CTOKH W YCIYTH
BO MOCJIC[HUTE TpH ropuuu - 3,6% ), Penybmuka MakefgoHuja cafa BO pefoT Ha IIOMAJIKy
3a/I0JKEHH 3€MjU CO CpefiHa BHCHHa Ha Joxof. [Toka3aTesoT BKyNeH HaJBOpELIEH JOJIT BO
onHoc Ha mpocekorT Ha BIII ox mocrmemnute Tpu rommHu (45,8%) moKaKyBa yMepeHa
3aIoJKeHOCT Ha Penybimka MakegoHwuja.

7.5.1. Ciupykitiypa nHa 0oazoii

KpaTKOpO‘IHI/IOT JOJIT T'O COUYUHYBAAT CUTE KPEAUTHU CO POK HA AOCTACYBAKE O €IHA
TrOJuHa, OHO6peHI/I Ha pE3UJCHTUTE Of] CTpaHA HAa HEPE3UJJCHTHU.

Kpatkopounnot gonr Ha Penybianka MakenoHrja KOH CTPAHCTBO Ha KpajoT Ha 2003
ropuHa usHecyBamie 41,9 mumnonn CAJL nonapu (63,6 munmmonn CAJl monapu Ha KpajoT Off
2002 ropuHa), ox kou 88,8% ce 0OBpCKE Bp3 OCHOBa Ha riaBHmHA. OJf aceKT Ha BUOT Ha
KpPaTKOPOYHUTE KpPEJUTH, [OMHHAHTHO Y4YeCTBO BO KpaTKOPOYHHOT [OJT WMaaT
¢unancuckure kpegutu (98,1% ), moeka y4ecTBOTO Ha KOMEPIHUjaTHUTE KPEIUTU U3HECYBa
1,9%. Bo Ttexor Ha 2003 roguHa He € pErucTpUpPaHO KOPHUCTeHE Ha KPAaTKOPOUYHU
OGaHKapCKHU KPETUTHH JINHUH.

I'pacpukon 35
CrpyKTypa Ha KpaTKOPOYHHUOT JIOJIT 1O BATOBY CTPAHCKU KPEUTH
(cocrojba Ha 31.12.2003 romuHa)

KpaTkopodyHu
Komepyujanuu

GHHKapCKI/I JIUHUNA
0’0% KpeguTu
1,9%

DOUHAHCUCKH
KpeanTHn
98,1%

JONTOpOYHHOT HAABOPEIICH MONT TH omdaka OOBPCKATE HA PE3HUACHTHTE KOH
HEpEe3UIEHTH, CO POK Ha IOCTacyBambe Off HaJl €Ha TOfINHA.

CocrojbaTa Ha foAropo4yHHOT foir Ha Pemybiuka Makenonuja Ha kpajoT Ha 2003
ropguHa n3HecyBaie 1.770,6 munmuonn CAJl pomapu (npm mro 98,9%, wnn 1.751 mMunmon
CA]Jl monapu of BKYHNHHOT JOJTOpPOYEH JOJT IPEeTCTaByBaaT OOBPCKHM BpP3 OCHOBA Ha
rnaBHuHa, 0,5%, unu 9,3 munuonu CAJl momapu ce ogHecyBaaT Ha JlocTacaHa HelJaTeHa
KaMaTa, Jofleka OIleHeTaTa 3ajlol[HeTa KamaTa m3HecyBa 10,4 mmnuonu CAJl pomapwu,
OfHOCHO 0,6 % off BKYITHHOT AOJITOPOYEH HOJT.

®! [IpecmeTka Ha JlupeKnmjaTa 3a KPEUTHH OJHOCH CO CTPAHCTBO CIIOPE/ METOIoNOTHja Ha CBeTCKa GaHKa.
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Tabena 20
Hapsopenien gonr Ha Penrybnimka Makegonnja Bo 2003 rognHa

HpOMeHH BO OJTHOC Ha

Cocroj6a Ha 31.12.2003 Crpykrypa 31.12.2002

(BO MUITHOHH

(8o Munmnonu Y CJT) (B0 %) (B0 %) e

(B0 %)

Hoaropo4nu 3aemMu U KpeguTu 1.771 100,0 97,7 199 12,7
T'naBHUHA 1.751 98,9
Kamara 20 1,1

KpaTkopounu Kkpegurn 42 100,0 23 -22 =342
T'maBHHUHA 37 88,8
Kamara 5 11,2

Bkynen goar 1.813 100,0 178 10,9

Bo crpykTypara Ha JOJTOPOYHMOT HA[BOPEIIEH [OJT BP3 OCHOBA HA OJJEJIHH
CTpaHCKHN KpeguTopu BO TekoT Ha 2003 ropmHa Oea 3abeseXkaHW WM3BECHH CTPYKTYPHHU
noMmecryBama. [IpuToa, U moHaTaMy BO CTPYKTypaTa Ha JOJTOPOYHHOT AOJT JOMHUHHUpAaT
ocdunujanauTe Kpeguropu co 1.193,3 munmmonu CAJl nonapu (OFHOCHO y4yecTBO off 67,4%,
Koe OeJieXXu rOofuIIeH mopact of 1,6 npoueHTHH moeHn). Bo paMkm Ha oBaa rpymamnuja Ha
[OBEPUTEN, MyJITHIATEPAIHUTE Kpeguropu yuectByBaaT co 920,7 munuonu CAJl gonapu,
it 52,0% (mopact op 3,8 mpoueHTHH TnoeHu Bo ofgHoc Ha 2002 ropguHa), gopeka
O6unatepasHuTe KpefuTopu ydecrByBaar co 272,5 mmummonn CAJl pomapu, unu 15.4%
(HamaTyBame Ha YIeCTBOTO Off 2,2 IPOIIEHTHH ITOeHa BO CIopefda co MpeTXoHaTa TO/[Ha).

I'pacpukon 36

CprKTypa Ha JOJTOPOYHUOT JOJIT IO BUJOBU CTPAHCKU KPpEJUTOPU
(cocrojba Ha 31.12.2003 romuHa)

Mynrunatepannu Bunarepanuu
KpeAuTOPH KPEUTOPHU
52.0% 15.,4%

Kowmepnujanau

OcraHaTtu GaHKHU
NpUBaTHU 13.7%
KpeuTOpH

18.9%

Bo pamkum Ha rpymanmjaTa Ha MyJATWIATEPaJHUTEe KpPEAUTOpPH, HAjroleM
noeuHevYeH foBeputen Ha Pemybimka Makenonuja e MefyHapopHaTa areHimja 3a pa3Boj
(IDA) co yuectBo of 20,2% BO BKYNHHOT JOJITOpPOYEH AOAT Ha PemyOnmka MakemoHwmja
(18,8% Bo 2002 rogmua). CnegyBaar MefyHapogHaTa 6aHKa 3a peKOHCTPYKIja W Pa3Boj
(IBRD) co 10,2% (9,3% Bo 2002 rommua) m EBporckara muBectuimoHa 6anka (EIB) co
6,5% (HempOMEeHeTO yUeCTBO BO OJHOC Ha IIPETXOHATA TOJIHA).
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I'pacpukon 37
CrpyKTypa Ha JOITOT clipeMa MYJITHIATepaTHATE KPEeIUTOPU
(cocrojba Ha 31.12.2003 romuHa)

EU
EBRD 12.2% IFAD

3,7% 0,7%

EAR

0,2% IMF
7,4%

CEDB
1,9%

EUROFIMA

0,8%
IBRD
EIB 19,6%

12,6%

1,9%

IDA
38,9%

Amnanmsata Ha 3ajoipkeHocTa Ha PenyOnmka MakepoHnja KOH OwWiiaTepallHUTe
KPEeOUTOPH, MOKaKyBa JOMHHAHTHO Y4eCTBO Ha pernporpamupaHuor goar (Bo 1995 u 2000
ropuHa) KoH [Tapuckuot kiy6 Ha noBeputenu (10,5%, OMHOCHO HaMaJTyBamke Ha YIECTBOTO
on 2,9 mpoleHTHH ToeHH BOo ofHoc Ha 2002 rogwHa), KOj Ha KpajorT Ha 2003 ropguna
n3HecyBamre 186,7 munmmonun CAJl momapu. HoBockiyueHHTe KpequTH Ha OmiaTepajiHa
OCHOBa Ha KpajoT Ha 2003 roguHa uzHecyBaa 76,3 munuonu CAJl nonapu. [Ipuroa, HIBHOTO
y4eCTBO BO BKYIHUTE OOBPCKH BP3 OCHOBA Ha JOJITOPOYHH KpeauTH nocturnia 4,3% (nopacr
op 0,7 mpOLIeHTHU MOEHU BO OJJHOC HAa MPETXOJHATA TOJIMHA).

Honropounnor ponr Ha Pemybnmka MakenoHWja KOH NPHUBAaTHUTE KPEAUTOPH Ha
31.12.2003 roguHa u3HecyBaie 577,4 munuonu CAJl gonapwu, mpu MITO HETOBOTO yYECTBO
Bo ofgHOoc Ha 31.12.2002 ropmHa ce Hamanu 3a 1,6 TPOIEHTHH MOEHU W JocTurHa 32,6% of
BKYITHATE OOBPCKHU BP3 OCHOBA Ha KOPUCTEHU JJOATOPOYHN KpeauTu. O acreKkT Ha Ofjie]THA
NPUBATHH KPEAUTOPH, JOATOT KOH JIOHJOHCKMOT KJIyO Ha [OBEpPHUTEIN BO BKYIMHUOT
[OJATOPOYEH 0T yuecTBYBa co 13,7% (HamanyBambe 3a 2,4 IPOLCHTHH NOCHH Ha OOBPCKUTE
KOH OBaa Tpylaldja Ha JOBEpUTEH BO OJHOC Ha MpeTXOfHaTa ropmHa). VcroBpemeHo,
y4eCTBOTO Ha OOBPCKUTE KOH OaHKM, (PMHAHCUCKY MHCTUTYIIUH U TMIPETIIPAjaTHja ce 3TONIEMH
3a 0,9 mpoueHTHH moeHH (Taka INITO Ha KpajoT HAa TOMHATA Toa W3HecyBamie 18,9%).
BakBara TeHAeHIMja Ha 3rOJIEMEHO 3aI0JKyBaklkhe Ha NMPHUBATHUOT CEKTOp ja peduiekTupa
nepueniyjaTa Ha CTPAHCKUTE KPENWTOPHM 3a HaMalleH PHU3WK ¥ KOHCOJIWMAWpame Ha
MakeJJOHCKaTa €KOHOMHja, a BOEIHO KOpecmoHgupa W co Jubepanu3anyjaTa Ha
KaNUTaJTHATE TPAaHCAKIWU COTIIACHO CO HOBHOT 3aKOH 3a IEBU3HO paboTeme. [JonroT KoH
JlorgoHCcKHOT KITy0 Ha noBepuTenn Ha 31.12.2003 rogunaa n3HecyBatie 243,3 mumnonn CAJ]
[oJiapu, JofieKa AOJITOT KOH OCTaHaTUTE NMPUBATHU KPegUuTOpH W3HecyBalle 334,1 MUIHOH
CAJ pomapu (om kom 119,1 munmmon CA]Jl pomapm oTmafaaT Ha JOJNT KOH IPUBATHH
npernpujatuja, a 215,0 munmonn CAJl monapu mpeTcraByBaaT JOJIT Ha PE3UICHTHTE KOH
npuBaTHU OAaHKK U (PUHAHCUCKY WHCTUTYIIUN ).

7.5.2. Ociusapenu osuxcersa 6o 2003 zoouna

HapBopemmumor monr Ha Pemy6mmka Maxkegonunja Ha Kpajor op 2003 romguHa,
CIOPENIEHO CO KPajoT Ha MpEeTXOfHAaTa rofimHa ¢ MoBucoK 3a 1775 mummonn CAJl mosnapw,
wa 3a 10,9%. [Iputoa, ONTOPOIHHOT HaIBOpPEIIIeH JOIT Ha Pemybimka MakenoHuja Kako
TOMPUHAHTEH JIeJl Ha BKYITHUOT HaIBOpelIeH JoiT 3abenexa nopact of 199,2 munmona CAJ]
ponapu, uin 3a 12,7%, npu nCTOBpeMeHO HaMallyBame Ha KpaTKOPOUHHTE OOBpcKH 3a 21,7
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vuinon CAJl mosapu, unu 3a 34,1%. MefyroguiiHuoT mopacT Ha JOJATOPOYHUOT JIOJT, BO
rojieMa MepKa e JeTepMHHHUPaH Off BUCOKNOT W3HOC Ha MO3UTUBHE KypcHU pasiukd (141,2
mumona CAJ] fomnapu, 3apajiu 3HaUUTETHATA Jlelpecrjalidja Ha aMepPUKAHCKUOT 0J1ap).

Bo Tekor Ha 2003 rogmHa Bp3 OCHOBA Ha KPATKOPOYHH WM JOJTOPOYHH 33aeMU U
Kpenutu 6ea mopiedeHn 323 mmwmonn CAJl nomapu, mro e 3a 33,4 munmnonu CAJl monapu
MoBeKe BO OTHOC Ha MPETXOIHATA TO/INHA.

Oy acnexT Ha pouHocra, Bo 2003 ropgrHa Bp3 OCHOBAa Ha KPaTKOPOYHHU KPEAUTH Off
CTPaHCKM W3BOpHU Ha (puHaHcHpamwe Oea nosinedenn 82,8 mummonn CAJlL monapu (Bo 2002
roguHa Oea momievenn 80,3 mwimonn CAJl pomapm). Ilpuroa, moBiekyBamara ce BO
LEeJIOCT peaju3upaHy Off CTpaHa Ha IPUBAaTHUOT CEKTOP U BO HAJjroJIeM Jel Bp3 OCHOBa Ha
(pUHAHCHUCKY KPEUTH.

Bo 2003 ropuHa, MOBI€YEHUTE CPEJICTBA BP3 OCHOBA Ha JOJTOPOYHH KPEAUTH
n3HecyBaa 240,2 mmimmona CAJl ponapu, mro mpercraByBa roguiieH nopacr opf 30,8
mmmonn CAJl gonapu. Opf MynTuiaatepanlHuTe Kpegutopu O6ea mosiedeHn 125 Munnonn
CAJll ponmapu (49,5 mummmonn CA]Jl pgomapm mnoBeke Bo omHoc Ha 2002 ropmHa).
HcroBpeMeHoO, MOBIEeKyBawkaTa Off OmiaTepalHUTe KpeguTopu OenexkaT mopacT o 10,3
vunmonn CAJl nmonapum u m3HecyBaat 20,4 munmonn CAJl monapwu, mofeka of IpUBaTHUTE
Kpegutopu ce nosinedeHn 94,7 mwimonn CAJl pomapm (rogumiHo HamaiyBame of 29,0
mmmonn CAJl momapn).

Bo pamkuTe Ha MyITHIIaTepallHUTEe KPEUTOPH, HajrojieM U3HOC Ha cpepicTBa (34,1
muuoH CAJl pomnapu Gemre nosnedeH off EBpornckara yHuja, Bp3 ocHoBa Ha [IpoekToT 3a
CTPYKTYpHO npmiiarofgyBamwe. O MefyHapogHaTa arennmja 3a pa3soj (IDA) Bo 2003 ropuna
6ea MOBJIEUeHH cpeficTBa BO m3HOC off 32,9 munmmonn CAJ] mosapw, BO HajrolleMa MepKa Bp3
ocHoBa Ha PSMAC | (Public Sector Management Adjustment CredifESAC (Financial and
Enterprise Sector Adjustment Credithko npoekTn HaMeHeTH 3a NMOJpIIKa Ha pepopmure
BO jaBHaTa aJMUHHACTpalyja ¥ Ha pedopMmckaTa INporpaMa 3a 3ajakKHyBame Ha
(pUHAHCUCKMOT CEKTOP U CEKTOPOT Ha NpeTIpHjaTHjaTa.

Bo 2003 rogmna on Csercka Oanka (IBRD) 6ea nosneuenu 26,2 mummona CAJ]
llofapu, BO HajrojieM fiell Bp3 OCHOBa Ha ApaHXMaHOT 3a CTPYKTYpPHO IpUJIarofyBame Ha
¢puHaHCcHCcKHOT cexTop u mpernpujathjata (FESAL Ha IlpoekTor 3a mopoOpyBame Ha
€HEePreTCKUOT CHCTEM.

Ha xpajor Ha ampmn 2003 rommHa Oemie ckiydeH CreHg-6aj apaHXMaH CcoO
MerfyHapogHHOT MOHeTapeH (POHJ, TaKa IITO BO TEKOT Ha TOAWHATa Oea MOBICUYECHH TPHU
TPpaHIIN BO BKyIeH u3Hoc of 17,2 munnona CAJl gonapu.

Hcrospemeno, o EBpornckaTta 6aHKa 3a o6HOBa u pa3Boj (EBRD) ce noBneuenu 9,3
musnonn CAJl ponapu 3a [IpoekToT 3a akiimoHa nporpamMa 3a ONIITUHUTE U OKOJIMHATA, 32
ITpoekTort 3a matumTa |l 1 3a [IpoekTOT 3a peKoHCTpyKIHja Ha OXpHACKAOT a€pOAPOM.

Op EBpornckara arenngja 3a pa3Boj (EAR), kako m og MerfyHapogHaTa (prHaHCHCKA
kopnopanmja (IFC) Bo 2003 roquHa 6ea moBieYeHn cpefcTBa Bo u3Hoc o 1,5 Mummonn CAJ]
nonapu u 2 mumnona CAJl fonapu, COOBETHO, KOH BO IIEJIOCT C€ 3aCHOBAaaT Ha MIPOEKTH Ha
MpUBaTHH MpeTNpujaTHja Bo Peny6imka MakemoHuja.

Bo 2003 ropuua op OmnaTepallHUTEe KpeguTopu Oea MOBIeYeHH cpeficTBa (M Toa
HOBOCKJTy4eHH KpepuTi) Bo m3Hoc off 20,4 munmonn CAJl ponapu. Hajromemuor pen ce
OJJHECYBa Ha KpPEeUTOT 3a MOJIpIIKa Ha MaJIi U cpegun npetnpujatuja-KFW (6,8 mummonn
CAJ nonapm). IloBreuennre cpepcrBa Of WTalWjaHCKaTa KpefuWTHa JIMHWja 32 yBO3 Ha
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onpema mu3HecyBaar 0,9 mmmmonn CAJl monapm, a OCTaHATHTE CpPeACTBa MpeTCTaByBaaT
MOBJIEKYBama Bp3 OcHOBa Ha [IpoekTor 3a mManu u cpepnu npetnpujatuja-(KFW), kpegut
oy BiagaTa Ha Pemybmuka ['epmanmja, Kako W MOBJIEKYBakha Bp3 OCHOBAa Ha NPOEKTH Ha
MpUBATHU MpETHpHjaTH]a.

Bo 2003 ropmHa o mpuBaTHHTe KpepuTopu Oea mosiedeHu 94,7 mummonun CAJ]
fojapy, HITO BO crnopefda co IpeTXOfHaTa FOAMHA IpeTcTaByBa HamaiyBamwe of 29,0
munronn CAJl monmapu. Of acneKT Ha HaMeHaTa, HajroleM fAell OoThara Ha KpeguToT 3a
m3rpag6a Ha XEII Ko3sjak, Ha KpeguToT 3a H3rpajba Ha Majd XHUAPOIEHTpalW U Ha
KpeguToT 3a MakeqoHcKH Xenes3Hunu. IlpmToa, mOBIeKyBamwaTa Off IpUBATHUTE
KpeJUTOPH MOTeKHYBaaT Off CTPAaHCKU OAHKM U APYTH NMpUBATHU (PUHAHCUCKYM WHCTUTYILUH,
KaKo M Off cTpaHcKu npuBaTHE npernpujataja (50,6 mummonn CAJl ponapu n 44,1 Mumon
CAJl nonapu, COOIBETHO).

Tabema 21
INoBneuenn cpefcTBa u MIaTeHn oO6Bpcku no Kpeputopu Bo 2003 ropuHa
(Bo mustmonu CAJl mosapu)

Mopneuenn OrnnaTeHn 0OBpCKH
CpefICTBa
Bkynno I'naBuuHa Kamara
TOJITrOPOYHM KPEIUTHU 1 BAEMH 240 237 186 50
MYITUIATEPAIIHN KPEJUTOPU 125 79 58 21
MefyHapofeH MOHeTapeH (OHS, 17 23 22 1
CaeTcka OaHKa 26 15 8 7
MefyHnapoaHa ¢pHHaHCHCKA KOpIOpaIyja 2 6 5 1
MefyHapojiHa areHIuja 3a pa3Boj 33 3 0 2
EBpolicka HHBECTHIMOHA OaHKa 1 11 6 5
EBporncka KoMIaHHja 3a (PHHAHCHPabe Ha XKeJIC3HUIA 0 6 5 1
Coser Ha EBpoIcka pa3BojHa OaHKa 0 1 0 1
Esporncka 0aHKa 3a 0OHOBa U pa3BoOj 9 13 11 2
EBpolticka yHuja 34 2 0 2
MefynapopeH oHj| 3a pa3BOj Ha 3eMjOJICJICTBOTO 1 0 0 0
EBporcka areHIyja 3a peKOHCTPYKInja 2 0 0 0
BUIATEPAIIHM KPEJUTOPU 20 56 43 13
Tapucku Kiy6 (BKyIHO) 0 48 37 11
HoBOCKITy4eHI KPEeiNTH 20 8 6 2
IMPUBATHU KPEJUTOPN 95 102 85 16
JIOHIOHCKH KITyO 0 17 10 6
OcraHaTH IPUBATHU KPEJIUTOPH 95 85 75 10
Bauky 1 PMHAHCUCKA HHCTUTYIHI 51 66 58 9
IIpernpujatuja 44 18 17 1
KPATKOPOYHU KPEIUTHU 83 93 91 2
Komepnujaman KpeauTn 2 2 2 0
DUHAHCHCKH KPEJUTH 80 90 88 2
Kparkopounu OaHKapCK# THHIK 1 1 1 0
Kpenut 3a TEKBUAHOCT BO MEf'yHapOIHUTE IIaKarmba 0 0 0 0
BKYITHO 323 330 277 53

BXynmHHOT W3HOC Ha OTIUIATeHH OOBPCKHM KOH CTPAHCKHUTE JIOBEPHUTEIN BP3 OCHOBA
Ha KOPHUCTEHM KPaTKOPOYHU W MOJITOPOYHM KpeauTh Ha KpajoT Ha 2003 rompmHa JOCTHTHA
329,8 munmnonu CAJ] momapu (302,7 munnonn CAJL monapu Bo 2002 ropgmHa). OTIUIaTATE HA
[OJITOPOYHMAOT QROAT m3HecyBaaT 236,8 mmimonn CAJl mosapm, gofeka OCTaTOKOT ce
OJIHECyBa Ha OTILIaTa Ha OOBPCKM BP3 OCHOBA Ha KOPUCTEHN KPATKOPOUYHU KPEIUTH.

OtmiateHnure OOBpCKM Bp3 OCHOBAa Ha KpaTKopouHu KpeguTu Bo 2003 ropmHa

n3HecyBaaT BKymHo 93,0 mmmmonu CAJl momapm, (68,0 munumonn CAJl momapu Bo 2002
ropuHa). O BKYITHAOT U3HOC Ha OTIUIaTeHN KPAaTKOPOYHU OOBPCKH, OTIUIATeHATA [IaBHAHA
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u3HecyBa 90,6 munuonu CAJl nomnapw, a Ha wiaTeHa KamaTa oTtnaraat 2,4 munuonu CAJ]
moJyiapu.

BxynHuTe oTniaTm Ha OOBPCKHTE KOH CTPAHCKUTE MOBEPUTENIM BpP3 OCHOBA HA
[OJITOPOYHU KpeguTu Ha Kpajor Ha 2003 roguHa pgocrurHaa 236,8 mumuonun CAJl gonapu
(ua kpajor Ha 2002 rogmHa oTiuiaTHTe M3HecyBaa 234,7 munmonn CAJl pomapm). [puroa,
186,5 munuonn CA]Jl nonapu ce ofHeCcyBaaT Ha OTIUIaTa Ha riaBHUHA, a 50,3 munmnonun CAJ]
[oJapy Ha OTIUIaTeHa KamaTa. HaGrbynyBaHO O MOEUHEYHU KPEAUTOPH, HAJTOJIEM 1T Off
cpepcrBata (135,3 muwmonn CAJl pmonapu) mpeTrcraByBaaT OTIUIATH KOH O(UIMjaTHATE
kpeputopu. [IpuToa, KOH MyJITHIIaTepalHuTe Kpeputopu ce oTmnatenn 79,1 munmuon CAJL
Jojlapd, a OTIUIATUTEe KOH OwmiaTepaliHuTe Kpepurtopu wu3HecyBaaT 56,1 mmmmon CAJL
ponapu. Bo paMkuTe Ha MyJTATIAaTepaJIHATE KPEAUTOPH, HAjTOJIeM U3HOC My € OTIUIaTeH Ha
Merfynapogaunor MoHeTapeH ¢oup (22,7 mumnonn CAJl nonmapu) m CBercka Ganka (14,7
mimnonn CA]Jl nonapu). MlcroBpeMeHo, Bo TpynaTa Ha OWiIaTepaliHi KPeJUTOPU HajroieM
U3HOC Ha cpejicTBa My Oeltie oTiuiated Ha [lapuckuor kiy6 Ha goBeputenu (47,6 MUITUOHA
CAJl nonapu).

Bo texoT Ha 2003 roguHa Ha MpUBaTHATE KPETUTOPH UM Oea OTIIIaTeHN OOBPCKHU BO
n3zHoc op 101,5 mummonn CAJl monapu (81,5 mmmmonm CAJl pomapm Bo 2002 ropmHa).
OTtmiatute Bp3 OCHOBa Ha riiaBHWHA u3HecyBaaT 85,0 mumumonu CA]Jl momapm, a 16,5
vummonn CAJL gonapu nmpeTcraByBaaT OTIDIATH Bp3 OCHOBA Ha KamaTa. Hajromem pen of
BkynHuTe otrmiata (66,4 munmmonn CAJL fgonapu) ce OfHecyBa Ha PEryjMpameTo Ha
OOBpCKHTE KOH CTPAHCKM OAHKYW M MPUBATHN (PUHAHCUCKA WHCTUTYIAH.

n HOKpaj 3roJIEMCHUOT HM3HOCOT Ha HOBOCKIIYUCHHUTC KPEIOUTH, IOTOJIEM OCJT O[
CpEeacTBaTa HE Gea HUCKOPUCTCHU BO TCKOT Ha IrOAMHATA. CKJIy‘-IeHI/ITe 3a€MHU U KpEeJUTHu ce
OJHECYBAAT Ha CJIEJHUBE KPEAUTOPU U MTPOEKTU:

- Co Merynapoganot MmoneTapeH ¢ony (IMF) Pery6bnimka Makegonuja ckiyun CTeHn-06aj
apaHxMaH Bo u3Hoc of 29,7 munuonu CAJl gponapu;

- Co Merynaponnara areHumja 3a pa3Boj (IDA) ce ckilydeHN KpeJUTH BO BKYIEH H3HOC
on 24,1 mumnon CAJl pomapm, op xom 6,1 mmmon CAJl pgomapu ce ofgHecyBaaT Ha
ITpoekTort 3a yHanpenyBawe Ha onmtuauTe 1 18,0 Musmonn CAJ] nonapu Ha [1poekToT
3a pepbopMU BO jaBHATa aJMIHHUCTPAIIN]a;

- EBponckara 6anka 3a o6HOBa u pa3Boj (EBRD) opobpu kpemutr Bo m3Hoc of 50,6
vumonn CAJL ponapu Hamenet 3a ECM, 3a usrpanba na mamHoBogu u 50,0 MusimoHn
CAJl ponapu 3a I[Ipoekror 3a natuura |l;

- EBponckara maBecTmimoHa 6aHka (EIB) omoOpum kpegut Bo m3HOC of 16,2 MmimoHa
CA]l nonapu 3a [TpoekToT 3a m3rpajgda Ha TpadpOCTaHNUIIH;

- Bumapmarta wa Janmonmja omoOpm kKpemuT Bo m3HOc on 90,5 mmmmonm CAJl momapu 3a
n3rpang6a Ha XEL] 3neToBuna;

- 3a mpe3eMeHHOT /el Off HeM3MUPEHNTE KOHBEHIUCKN OOBPCKH KOH MOBeKe HAlMOHATHA
JKeJe3HNYKN YIpaBH, MaKeIOHCKHM >KEJEe3HWLIH CKIy4ddja [JOTOBOpP 3a KpEmHuT CO
MefyHnapopnnata yHuja Ha kenesznuuu (UIC) Bo usznoc op 15,3 mumnonu CAJL gonapu.
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VIl . Apyru aktusaoctu Ha HBPM

8.1. [Inaranot cucrem Bo Penyoiuka Makenonuja Bo 2003 roguna

IMnatanor cucrem Bo Penybnmka MakenoHuja TpofoJDKyBa —YCHEIIHO —fia
(pyHKIIMOHUPa ¥ [0 ABEe TOJUHHU Off U3BpIlIeHaTa pedhopMa Ha IUIATHUOT CUCTEM BO 3eMjaTa.
Bo 2003 roqura HBPM ycnentHo ynmpaByBaire co MakeJOHCKHOT HHTepOaHKapCKH TUTaTeH
cucreM (MUIIC) kako MecTo Ha Koe ce BpLIH (PHHATHO OpPYTO-TIOpaMHYBamke BO PeaHO
BpeMe, a OaHKHUTE YCIEIIHO MPOAOJDKMja f1a ja BpHaT (PyHKIMjaTa Ha HOCUTENN Ha TUIaTeH
POMeET.

Bo nepuonot maj-aBryct 2003 roguna 6emie cnpoBeniera [Iporpamara 3a oleHKa Ha
¢puHaHCHCKHOT cekTop BO Penybimnka Makenonnja (FSAP), unja ocHOBHa 1es Gellle olleHKa
Ha CTENeHOT Ha Pa3BHEHOCT Ha (PMHAHCHUCKHMOT CHCTEM Ha 3eMjaTa W WACHTU(PUKYBame Ha
HEroBHUTe HeqocTaTolnu u crabdoctu. Kako cocraBeH fien off (PMHAHCHCKUOT CHCTEM Oelie
u3BpuieHa nporenka Ha MUIIC-ot, o acnekT Ha HeroBaTa ycOINIaceHOCT co BasmuHute
NPUHIANY 32 CACTEMCKH 3HaYajHU miaTHH cuctemu (mybaukysanu o BUC ). [1putoa Genre
KoHcTaTupaHo feka cucreMoT MUIIC e ycornmaceH co MHOTY Off TIPETIOPAaKNATE U JieKa ce
paborm 3a [OBepJMB IUIATEH CUCTEM KOj TeHEepallHO WMa [JOOpH CHTYpHOCHH
KapakTepucTuku. MicTo Taka Gea gafieHn 1 HEKOJIKY penopaku Kou ce BeKe npudaTeHn u
Ce COCTaBeH MeJ Ha aKTUBHOCTUTE Ha pabOTHHOT TUM KOj € OfrOBOpEH 3a HUBHA
peanuzanmja.

Op BKynHO feceT Oa3WyHW TPUHIWINA W YETHPU OATOBOPHOCTH TIPEKYy KOU ce
nepuHMpa yiorata Ha HeHTpanHaTa OaHKa BO miaTHuTe cucremu, MUIIC-oT Bo memoct e
ycorjaceH co 4YeTHpH. 3HavajHa YCOTJIACEHOCT € OCTBapeHa cO YeTHpH, AeJTyMHa
YCOIJIaCeHOCT € OCTBapeHa co efeH, JofeKa e[leH NIPUHLUI He € IPUMEHINB, TIOPajil IITO He
e pasriiefyBaH (IPUHIOUIOT S5, KOj ce ofgHecyBa Ha HeTo-cucremu, a MUIIC-oT e GpyTo-
cucreMm). Op acnekt Ha onroBopHoctuTe Ha HBPM, kako Llentpanna 6aHka, IellOCHa
YCOTJIaCEHOCT € TMOCTUTHATa CO e[JHa OJrOBOPHOCT, 3HaUajHa YCOTJIACEHOCT CO MiBe, HofeKa
elHa OITOBOPHOCT He € TMpHUMEHJMBa W He e pasriemyBaHa (OproBophocta LI, koja ce
OJIHECyBa Ha Ha/TJIEAyBaHkETO HA APYIM CUCTEMCKH 3HAYajHU IUIATHU CUCTEMH Off CTpaHa Ha
HBPM, xoja He e mpuMeHInBa OUSjKN BO 3eMjaTa He MMOCTOjaT APYrd CHCTEMCKH 3HauyajHA
TUTATHA CACTEMH).

8.1.1.Yaozaitia na HEPM 60 iiaaitinuoil iipomeii

Bo ¢yHKIMja Ha epuKaceH U CHTYpeH IIaTeH cucTeM Bo Penmybnmka MakenoHnja,
HBPM cBojaTa yiora Bo INIaTHHOT IPOMET ja OCTBAapyBa NPeKy clieqHUTE (PyHKIUN:

- OIepaTHBHA;

- peryJaTWUBHa U

- HaJ30pHa.

8.1.1.1. OtiepaitiusHa ¢pynxuuja

Bo ocrBapyBameTo Ha onepatuBHaTa ¢pyHkumuja, HBPM ynpaByBa co cucremoT 3a
nopamHuyBame - MUTIC. Bo 2003 romquaa, MUIIC-oT paboTeliie BO peaTHO BpeMe BO TEKOT
Ha cuTe 254 paboTHH fieHa co gocTamHocT off 99,8 %, oqHOCHO He Oerie mocraneH camo 277
MUHYTH Off IIPEABUACHUTE BO TEKOT Ha Uejara roguHa. IIpuroa, cHCTEMOT IPOCEYHO
obpaboryBamie nmo 7.203 Hamora Ha feH, JOfeKa MaKCHMaJHUOT Opoj Ha 0oOpaboTeHn
Hayo3m n3Hecysaire 18.171.
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Bo TekoT Ha roguHaTa, BO INIATHUOT CUCTEM ce NMPUKIy4YHdja JBa HOBU YUYECHUKA, CO
[ITO BKYIHUOT OpOj Ha YUESCHUIN TOCTUTHA [IBA€CET U OCYM.

IInatHuor cucrem Bo Pemybnuka Maxkegonuja, u ocobeno cucremor MUIIC,
NMOpaju PEJaTUBHO KPATKUOT BPEMEHCKM IEPUOJ] HA BOCIHOCTABYBaHkE U YCIEIIHO
(pYHKIMOHUPAkE Off CAMHOT MOYETOKOT, Oellle MHTePECeH 3a MOBeKe IeHTPaIHA OaHKH! Off
npyru 3emju. [Topagu Toa, Bo TekoT Ha 2003 roguaa HBPM ja moceTtnja mpeTcTaBHUIM Ha
noBeKe Off ABaeceT LEHTpajTHU OaHKW 3a f1a ce 3allo3HaaT co (PYHKIMOHUPAHETO Ha
MMUIIC-or.

INokpaj Toa, ocTBapyBajkum ja cBojaTa omepatuBHa ¢yHkuuja, Bo 2003 ropmna
HBPM npumm m ob6bpabotu 1.325 pemieHmja 3a TpHUCHIHA HaIwiaTa, of Kom 854 ce
CIIPOBEJICHHU 1I€JIOCHO, JOJIeKa OCTaHATUTe He Oea KOMIUIETHH U UM Ce BpPAaTE€HU Ha CYyJOBUTE
3a IoypefyBame W IocTanKaTa Oellle 3allpeHa Off CTpaHa Ha CyJIOBUTE.

8.1.1.2. Pezyaaitiusra pyHxuuja

Bo 2003 ropmna, ocTBapyBajKu ja peryiaThBHaTa (pyHKIFja BO TUIATHHOT MPOMET
HBPM wusBpim n3mena va Opirykara 3a Majino Mef'ybaHKapcKo Tiakame €O Koja TO HaMalln
HUBOTO 3a MaJio Mef'yOaHKapcKo Miiakamwe of] 3 MIJIMOHY JleHapu Ha 1 MuInoH fgeHapu. Toa
OpHUOHECe 3a 3roJieMyBalbe Ha OpOJOT Ha TpaHCAKIMKM KOW Ce MOpaMHyBaaT BefHaIl (BO
peaHo BpeMe) 3a OKoly 4%, co IITO My ce OBO3MOKH Ha IIPUMAYOT Ha CpeicTBaTa BeTHAII
Jla pacrmoJjara co HUB M [la ©UMa peallHd CO3HaHMja 32 HIBOTO Ha CBOjaTa JIMKBUHOCT.

Hcro Taka, Bo 2003 roguHa e qoHeceHa Opuryka 3a BpIIeHhe HaI30p Haj] paboTeHeTO
Ha OaHKWTE W APYr'¥ HHCTUTYLNU KOW JJaBaaT yCIYTd BO MIIATHUOT MPOMET.

Bo Tekor Ha 2003 roguna, ce JoHece HOBa Bepsuja Ha [IpaBumarta 3a pabora Ha
cuctemor MUIIC (Bep3mja 2.3. koja Baxku opf 15.09.2003 ropmua). Ilpomenure ce
HalpaBeHW 3apajii BOBEYBAaHETO Ha HOBa MaTHa nmopaka MT103 m ykmHyBameTO Ha
mraTHaTa nopaka MT100, 3agoKuTeTHO TecTupamke Ha pe3epBHUTE JINHUH UTH.

8.1.1.3. Haosophua ¢pyuxuuja

Bo cnposefyBambeTO Ha aKTUBHOCTUTE 3a JuleHIupame Bo 2003 roguna, o HBPM
Oellle JocTaBeHO Dapambe 3a JOOMBare HA O3BOJIA 32 BpIIeHE IUIATeH IPOMET Off CTpaHa
Ha efHa OaHKa KOelTo Oerie oqoopeHo.

Kaxko gen on ¢pyHkumjaTa Ha HaAriieyBame Ha miaTaaTe cucremu, HBPM Bo 2003
TOAMHA BpIIelle MOCTOjaH Haf30p Haj paboTemeTo Ha Oankure W KimpuHIIKata Kyka.
Hapzopor Oemre crmpoBeyBaH MOCpPeHO W HemocpenHo. [laTHHOT cucteM ce crepelne
MOCTOjaHO, TIPEKY UMIUIEMEHTHPAHUOT WH(OPMAIMOHNOT CHCTEM pa3BHEH BP3 OCHOBA Ha
YnaTrcTBOTO 3a BHATPEUIHUOT U HAJJBOPEIIHUOT KIIMPUHT, CHOPEN KOE MO €JIeKTPOHCKH NaT
ce JOCTaByBaaT TMOAATOLM 3a IUIATHUOT NpoMmeT Ha Oankure. Op ppyra crpana Oea
U3BPIIEHN W HETOCPEeJHN YBUAU BO PabOTEHETO HAa HOCHTENHTE Ha IUIATEH MPOMET II0
pa3IMYHU OCHOBH 3a HaArJefyBame, NMpH MITO Oea MafieHN Mpemopakd 3a 3aKOHCKO,
e(puKacHO M TpaHCIAapEeHTHO U3BpIIyBamke Ha aKTuBHOcTHTE. Bo TekoT Ha 2003 ropmHa ce
M3BPIIEHN BKYITHO IIeCHaeceT HaTIeyBamba.

Boenno, 6enie n3BpieHa u oneHka Ha Knupunmikara kyka- KMBC, Bo cormacHocT
co basnyHKTe MPUHINIY 3a CHCTEMCKH 3HavajHu ItaTHY cucteMu of BUC.
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8.1.2. INokaszaitieau 3a aaitinuoil cucitiem 80 Peitybauxa Makeoonuja
8.1.2.1. Oiusopenu cmeitixu

Bo Tekor na 2003 ropmHa, Kaj HOCHTENWTE Ha MJIATHUOT MpoMeT BO PemyOmmka
Makenonnja (6anku u Hapopna 6anka Ha Penybnuka MakeioH#ja) BKYITHO Oea OTBOPEHU
19.883 HOBH cMeTKH, a Oea 3aTBOpeHH 2.630 CMEeTKH, CO IITO BKYTHHOT OpOj Ha OTBOPEHU
CMETKHU Ha KpajoT Of] TOiMHaTa ja jmocTturia 6pojkata of 90.124 cmetku. ConcTBeHAN Ha
oBue cMeTKH ce 69.209 paznuunu cyOjexTn ((pu3WuKky W mpaBHE Jmna), npu mro 80,1%
“MaaT camMo efjHa CMeTKa, JofieKa MPOCEYHO MMa OTBOpPeHO okoiy 1,3 cMeTka 1o cyOjexT.

Op moueToKOT Ha (PYHKIMOHUPAHETO Ha HOBUOT IJIATEH cUcTeM 10 KpajoT Ha 2003
rOfliHa, BKYITHIOT OpoOj Ha perucTpupaHu OJOKHpaHU CMETKH u3HecyBa 3.173 cmetku. Bo
2003 roguna ce mHAUTUpanu 11.673 6mokamm, o Ko 8.048 ce 3aTBOpEeHH, MITO TMPEeTCTaByBa
68,9% op BKYTHHOT Opoj Ha MHALIPAHU OJIOKAMTH.

8.1.2.2. Bryiien iinaitien iipomeiti 6o Peitybauxa Maxeoonuja

Bo 2003 roguHa BKynHaTa BPEHOCT HAa M3BPLICHHOT IJIATEH NPOMET W3HEeCyBallle
1.453.852 mmnmona peHapu. Bo BKyMHMOT mpoMeT He ce BKIIyYeHHM TpaHCaKIUHUTe 3a
NOpaMHyBamke Ha HeTo-cocToj0aTa Ha knmpuHmkata Kyka KUWBC. Ilpuroa, 50,6% op
BKYITHHOT M3HOC € BHaTpelIeH NpoMeT Bo GaHKHTe (ToMefy cMeTKH BO HcTa 6aHKa), 38,6 %
ce ogHecyBaaT Ha MefybaHkapcku miaTeH mpometr npeky MUIIC u 10,8% mpercraByBa
Merybankapckn npomeT npeky KNUBC.

I'pacpukon 38

Bkymnen nomamies mwiateH npoMeT Bo 2003 roguHa mo Mecenn
(BO MUIIHjapyA ICHAPH )
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EBHaTpeOaHKAPCKH W xubc [ JMHUIC

BxynHunoTr 6poj Ha peanu3upaHu TPAHCAKLUHM BO [OMAIIHUOT IJIAT€H MPOMET BO
2003 roguna m3HecyBa 17.395.053, op xom 10,5% ce usBpiienn npexky cucremor MUIIC,
48,2% ce usBpuienu npeky cucremor KMBC, a 41,3% ce TpaHcakiuu W3BPILIEHU NPEKY
UHTEPHUOT KJIMPUHT.

8.1.2.3. Ilpomeiti u 6poj na iipancaxyuu uzeputeru upexy MUIIC

Bo 2003 ropguna npeky cuctemor MUIIC sva HBPM e ocTBapeH BKyleH MPOMET Off
670.578 munnonn neHapu co BKynHO off 1.829.571 u3BpiiieHu TpaHCAKIuH, BKIYyIyBajKH TH U
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TpaHCAaKIWUTE 3a MOpaMHYyBamka Ha HETO-cocTojomTe off kimpuHimKarta Kyka KHUBC.
IIpomeror octBapen mpeky cuctemor MUIIC Bo 2003 roguHa ocTBapu HamallyBamke 3a
15,3% Bo opHoc Ha mperxopHara roguHa. Op BKymHumoT mnpometr npeky MUIIC, 51%
npeTcraByBa MefyOaHKapCKW TPOMET WHHIUpPAH Off OCTaHATH HOCUTENIHW Ha IUIATHUOT
npomer, fofeka 49 % npeTcraByBa MpOMeT MHULMPAH Off ipxkaBHuTe nHctutyuuu (Hapogna
6anka Ha Peny6onmka Makenonuja, Tpe3opcKHOT cHCTEM HTH. ).

I'pacpukon 39

Peamuzupan npomet Bo MUTIC no mecenu
(BO MUIHjapyA ICHAPH )
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Bo 2003 rommHa BKYMHHOT OpOj Ha U3BpIICHUTE TPAHCAKIUU BO OJHOC Ha
mpeTXogHaTa roguHa Oeyiexku mopact of 46,7%. On BKymHHOT O6poj Ha TpaHcaknud, 63,5%
ce MHAIIPaH! Of HOCUTEJINTE Ha TUIaTeH MPOMET - KOMepIdjaJiH! OaHKH.

8.1.2.4 Braitipebanxapcku tiaaitieH pomeiti

AHanW3aTa Ha W3BPIICHWOT IUIaTeH NMpomeT Bo TeKoT Ha 2003 rommHa mnomefy
CMETKU Ha JIETOHEHTH OTBOPEHH BO CHCTEMOT Ha MCT HOCUTEJ Ha IUIaTeH IPOMeT MOKaXyBa
TOUIIeH MOpacT Ha BpeJHOCTAa Ha BHATpeOAHKApCKMOT IwiaTeH mpomeT of 23%, u
u3HecyBaaT 735.271 MunmoH neHapu, a OpOjOT Ha M3BPIICHUTE TPAHCAKIUU W3HECyBallle
7.184.304 u BO OgHOC Ha TIpeTXO/IHAaTa TOAMHA € HamauteH 3a 11,4%.

8.2. IleyaTeme u KoBame napu

Bo Peny6mmmka MakenoHnja Bo onTek ce GaHKHOTH Bo amoeH of 10, 50, 100, 500,
1000 m 5000 penapu. Bo Tekor na 2003 ropmHa, mMOKpaj peJOBHUTE aKTUBHOCTH Oea
MOJITOTBEHN W TeYaTeHW HOBHM NMOfoOpeHM m3fgaHuja Ha amoenute of 500 m 1000 menapwm.
[NeyaTewmeTo € M3BPIIEHO BO CTPAHCTBO BO KommumHU off 10 Munmonm GankHOTH off 500
nmeHapu u 15 mummonn 6ankaOoTH Off 1000 neHapu. HoBuTe m3gaHuja ce MyIMITEHH BO ONTEK
BO aBryct 2003 rofuHa.

ITo noBopx 100-ropumunHaTta of WIMHAEHCKOTO BOCTaHWE ce OpraHU3Wpa U ce
W3BpIIM KOBamke Ha cephja OJf iBaHaeceT 3JIaTHW W e[lHa cpeOpeHa jyOumiejHa MOHeTa.
3HavajHO e []a ce HallOMeHe JieKa YCIeITHOCTa Ha MICKOBAHUTE 3JIaTHU MOHETH ce IOKaXa co
HHUBHATa Ipofaxba BO Kyc BPeMEHCKH NEePHOLI.
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BOHpe,T_IHa AKTUBHOCT € W HU3BPIHICHOTO INCYATCHC Ha [OCCECT MUJIMOHU IIapYnbba
TaKCCHU MAapKH BO UMC U 3a CMETKa Ha MI/IHI/ICTepCTBOTO 3a (I)I/IHaHCI/II/I.

8.3. Hymmnsmarnuka aejuoct na HbPM

Bo 2003 rogura HBPM npopoiku fja ja u3BpIyBa CBOjaTa My3ejcKa IeJHOCT TMPEeKy
CHCTEMAaTCKH M CeJIEKTUBEH OTKYI Ha HYMH3MAaTHYKH MaTepujall, co IITO HyMA3MaTHIKaTa
30MpKa 3HAUYUTEITHO ce 300raTh co peTKU M BpefHu npuMeponn. Bo 2003 ropgmHa BKyNHO
6ea oTkyneHn 2420 MOHeTH, oieKa BO KOH3epBaTOpcKaTa JabopaTopuja 6ea HCUUCTEHH U
KOH3epBHpaHu okoiny 1500 npumepornu.

Op acnekT Ha W3/IaBavkKaTa JIejHOCT Off o0jacTa Ha HyMu3MaTukaTa, Bo 2003 roguna
Oemie m3majeH ABojaswueH kartainor Maxeoonuja u Ilajonuja: Koaexyuja Illeadapos of
aBropot Hukona llenmapos, a katamorot 6emie npomoBupat Ha 25.04.2003 roguna. ['onem
JieJI Off MOHETHUTE Off KOJIEKI[jaTa MITO ce 00jaBeH! BO KaTaJIOTOT Cera ce COICTBEHOCT Ha
HBPM. Bo 2003 romgwnHa, mCTO Taka Oellle 3aBpIIEHO INpeBeyBamkeTO Ha aHTJIMCKaTa
Bep3Wja Ha KaTaJoroT 3a IIOCTOjaHaTa My3ejcKa mMocTaBKa Makedonuja: Ilapuitie u
uctiopujaitia (Macedonia: coins and histoyy Ce npegsuayBa KaTanorot ga ouge objaBeH BO
2004 roguHa.

Bo 2003 roguHa moceTeHOCTa Ha My3ejcKaTa IMocTaBKa Oellle 3rojieMeHa, Taka IITo
MOXe [la ce 3aKJyuydm JeKa I0cTaBKaTa HaclOBeHa KakKo ,MakefqoHmja: TapuTe W
ucTopmjaTa“ M 1Mo JIBe TOIWHU Of] HEJ3MHOTO OTBOpame MPEAN3BUKyBa OCOOEH WHTEpeC Kaj
nocerurenure. Victo Taka Oelie W3BpIIeHa WHTEPBEHIWja BO KaMepHAaTa HYMH3MAaTHYKa
noctaBka Bo KabmHeToT Ha ryBepHepoT Ha HBPM, npu mTo Gelte m3MeHeTa Hej3MHATA
KOHIIeNIAja i Oellle JOTOIHEeTa CO HOB HYMU3MAaTHIKU MaTepHjall.

IMokpaj HaBegennTe akTuBHOCTH BO 2003 roguHa, npercrasauum og HBPM co cBon
TPy#OBH YydecTByBaa Ha 13-tmor VHTepHaUMOHaleH HYMU3MaTHYKH KOHIpec KOj ce
ompxyBame BO Manpun. Toa BoegHO 3Hauelle MW IOPBO YYECTBO Ha MAaKEJOHCKHU
HyMH3MaTHYapy Ha €[€H BaKOB 3HayacH HAcTaH 3a IIPOy4YyBauWTe Ha MOHETapHaTa WU
€KOHOMCKaTa HCTOpHja, a UCKIYUATEIHO PETKATEe MOHETH KOoH Oea ondaTeHn BO TPYJOBHUTE
Ha npercraHuuure o HBPM mnpepgusBukaa ronemMo BHHMaHuMe Mely y4YeCHHLUTE Ha
Konrpecor.

8.4. Baarpeuna pesusnja

BHarpemiHata peBu3Mja INpeTCTaByBa He3aBHCHA M OOjeKTHBHA AaKTHBHOCT Ha
yBepyBame (MOTBpAYBamke) W KOHCAITHHT, HACOUEHAa KOH 3rOJIeMyBame Ha BpeHOCTa U
nofpoOpyBame Ha ollepaluuTe Bo paboTara.

BuaTpemHaTta peBm3Wja momara 3a NogoOpyBame Ha e(pUKAaCHOCTa Ha YIIPaBYBame CO
PU3HIHTE TPEKY CUCTEMATCKH, JUCHUATIIIMHCKA PHUCTATL.

3a perynupame U KOHTpPOJa Ha MPOLECOT Ha yIpaByBawke cO pusnluTe Bo baHkara,
Bratpemninata peBusmja M3rOTBU ,,YTIATCTBO 3a pEryiupame Ha WHTEPHUOT KOHTPOJICH
cucteM Bo HBPM*.

Brarpemninata peBusuja u3paboTu JOITOPOUEH IUIAH 3a BPIIEHE Ha peBU3nja Oa3upaH
Bp3 IIPOLIEHKA HA PU3ULIUTE.
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BpaborenuTe Bo [lmpeknyjaTa mMaa MocTojaHa cOpabOTKa U KOHCYJITAaTHBHA Cpelon
CO eKCIepTH Off APYTH LEeHTpaTHu OaHKW M MPETCTaBHUIYM Ha MHCTUTYLUUH Off oOjacTa Ha
BHaTpelIHaTa peBu3uja.

8.4.1. Pesusopcku akiiusHociiu

Cnopep PeBusopckata nporpama 3a 2003 roguna ycsoeHna o Coseror Ha HBPM,
Oea MJIaHUpaHU U pealln3UpPaHU YeTHPUHAECET PEJOBHYA PEBU3HN.

PeBm3unTe ce w3BpIIdja Bp3 OCHOBA Ha OMKC Ha TpouecuTe (MPOIeAypuTe) KOU
OpeTXOoHO Oea M3paboTeH! Off CTpaHa Ha BpaOOTEHUTE BO COOABETHUTE NAWPEKINH, a BP3
OCHOBa Ha W3BpIICHATa aHaju3a ce U3BPILM MPOICHKA Ha PU3UIINATE.

l'enepanHo, HaoguTe Of WU3BPLICHUTE PEBU3MM YKakKyBaaT Ha Toa [eKa BO
paboremeTo Ha ofjenHUTe OpraHu3anuonu jenoBun Bo HBPM mnocrojaT 3amoBosaTeHu
KOHTPOJTHHU TPOIIECH U JIeKa ce OYNTYBaaT MOTUTUKUTE U MPOLEAYPUTE.

Jonexka ce Bplliea OfiicTHUTE PEBU3UU Ce JlaBaa MPEeNOpaky W HACOKHU 3a HATaMOIITHO
yHampeayBalkhe Ha MHTEPHUTE KOHTPOJIHHU MPOIECH BO OfCITHUTE OPraHU3alMOHH JeIIOBU
Ha bankara.

Bo Texkor Ha 2003 ropmHa, BHaTpemna pepusuja ru ciepente (follow up) napenute
npenopakd BO BpCcKa CO W3BPIICHUTE PEBHU3WH, NMPU MITO Oelle KOHCTAaTHPAHO [eKa
npenopakuTe MajleHn BO PEBU3OPCKHWTE W3BElITaW OwWie CIpOBE[eHW Off CTpaHa Ha
OfIrOBOpHUTE JuIla BO baHkara.

Ha 6apawmwe Ha pakoBoactBoTo Ha HBPM wum cnopem co3HaHmjaTa CcO KOH
pacnonaraie BHaTpeninaTa peBu3snja, ce U3BPIIKAja TPA BOHPEIHU PEBU3HH.

8.4.2. Pazsoj Ha Braitipewnaitia pesusuja

Pa3BojoT Ha BHaTpenHaTa peBu3yja € HACOUEH U KOH pa3BUBake Ha PeBHU3MjaTa Ha
nH(pOpMalMOHNTE CUCTEMH U Ha (pUHAHCHCKaTa peBU3Hja.

[Morpebara op Bpiiewe Ha UT peBusmja € MOTEHIUpPAHA 3aTOA IITO IEJIOBHHUTE
MpOLECH BO COBPEMEHMTE YCIOBU Ha paborerme n Bo BaHkara c@ moBeke ce M3BpIIyBaaT
MpeKy COBpeMeHH CO(PTBEPCKU AIUTHKAHHU (€JIeKTPOHCKH (pOPMH Ha JOKYMEHTH, HOJATOLH
1 OTIIACH).

W 3ajakHATOTO BplIeHe Ha peBU3Hja Ha CMETKOBOJICTBEHNOT CHCTEM M (DMHAHCUCKOTO
paborewe Bo HBPM ja HanoxyBa mnorpebaTta of ceondaTHO TMO3HaBamke Ha
MefyHapogHUTE CMETKOBOJCTBEHN CTaHJApAW M IorojemMa copaboTKa CO HaJBOPEIIHHOT
peBU30D.

HaramonHuTe pa3BojHE Lieji Ha BHaTpelniHaTa peBu3Hja ce HaCOUSHN U KOH I[eIOCHO
NpuMeHyBatbe Ha  MelfyHapogHUTe CTaHfapiud 3a WHTepHAa peBH3Hja, KaKo
omuTonpudaTeHd CBETCKN CTaHAapAM 3a HajioOpa NpakTHKa BO WM3BPIIYBAHETO Ha
npodpecujaTa Ha UHTEPHA PEBU3H]a.

Bpmewero Ha BhHaTpemHa peBusmja 0Oapa KOHTHHYHpPAHO elyIHpame W

yHanpefyBalkbe Ha KafapoT. 3a Taa Inen ce u3rorBu Ilman 3a kBanudukanmja Ha
BpaboTeHnTe BO BHaTpemHaTa pepusmja.
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8.5. KappoBcka mosmruka

Kagposckara momutrka Ha HBPM Bo Tekor Ha 2003 rogmHa Oelmie HacoueHa KOH
IOTIOJTHUTEITHO €KUNMpamke CO HOBU BpabOTEHW, HATAMOIIHO HaJrpajyBake Ha KagapoT
NpeKy TOCeTH Ha CeMWHapW M KYpPCeBH, KaKO WM peaju3alyja Ha NMPOEKTH 3a TEeXHWUIKa
MOMOIII 1 copaboTKa.

Bo tekot Ha 2003 romuaa Bo HEPM 6ea Bpabotenn enuHaeceT HOBH Jana. [IpuToa,
IIecT JIMIa ce CO BUCOKAa IIKOJICKAa MOATOTOBKAa (J[Be JHMIA CO 3aBpIIEH EKOHOMCKH
daxkynTer, Tpu JMLA CO MpaBeH (PAKYITET W €JHO JIUIE CO 3aBpIICH eJIeKTPO-TeXHUYKN
¢pakyaTeT) U MET MUlA ce CO CPEfIHA MIKOJICKA MOATOTOBKA.

3a Ja ce 0BO3MOXKHI HAaTaMOIIHO CTPYYHO YCOBpIIyBame, BO TeKOT Ha 2003 roguHa
BpaboTeHuTe Ha HBPM yuecTByBaa Ha rojem Opoj ceMHHapH U KypceBU BO OpraHu3alyja
Ha IIOBeKe WHCTUTYTH U UeHTpaiHu OaHkH. Taka, Oea IoceTyBaHM CeMHHapd Ha
WNucturyror Ha MM® (kom ce oppxKyBaaT Bo Bammarron, CAJl), cemuHapum Ha
3apyKeHnor BueHnckm mHCTHTYT (BO opraHmsanmuja Ha MM®, Csercka 6Ganka, EBOP,
OEL u CTO, a ce ogpKyBaar Bo Buena, ABcrpuja), cemunapu Ha LleHTpanHaTa 6aHka Ha
IlIBajuapuja (Bo opranmsaunmja Ha Cryguckuor neHtap Bo [epuense, Bo IllIBajmapmja),
cemuHapu Ha lleHTpamHaTta 6aHka Ha XomaHgmja (KOW ce OApKyBaaT BO AMcCTepram),
cemuHapu Ha IlenTpanHata OanHka Ha I'epmanmja Bo ®PpaHKdypT, ceMUHapu Ha
LlenTpannara 6anka Ha PpaHumja, BO opraHusanuja Ha MefyHapOJHHOT HMHCTUTYT 3a
GaHKapcTBO U (PMHAHCHM, KOM ce OfpxXKyBaaT Bo [lapu3s, cemunapu Ha LleHTpannaTta 6aHka
Ha AHriumja, Bo opraHusanyja Ha LleHTapor 3a HeHTpalHO-O0aHKapCKu CTyAHMH, IITO ce
onpxKyBaat BO JIoH0H 1 [Ip.

Bo Ttekor Ha 2003 romgmHa mpomoinkum copaboTkatra Ha Hapomna ©OaHkKa Ha
Penybnuka Makepnonuja co LlenTpanHata 6aHKa Ha XOJIaHAMja Ha MOJIETO HA TeXHUUYKaTa
nomont. [TpoekroT 3a Texunmuka nomomr Ha HBPM op LlenrpannaTta 6anka Ha XoJaHawja,
K0j Gemte moroBopeH Bo 2002 ropumHa Kako NPOJOJDKEHHE U HAATpajba Ha NPEeTXOAHUOT
IPOEKT 3a TEXHUYKA IIOMOLI IIOMELY IBETe UHCTUTYLUH, IPONOJLKHY [ja c€ UMIJIEMEHTUPa U
Bo 2003 rommaa. Co IIpoekTrorT Oea omdaTeHH pEYNCH CATEe OCHOBHU (YHKIWH W
aKTHBHOCTH Ha HapopHna 6aHka Ha Penybnuka Maxkenonuja. KoH kpajor Ha ropuHaTa Oea
ocTBapeHN moBeKe cpegdu co 1. Bo6 CnumaxoBeH, koopguHatop Ha [Ipoektor 3a
texanukata momomi Ha HBPM op llenTpannara 6anka Ha XoslaHgwja, Ha KoW Oelle
n3pa3eHa MOArOTBEHOCTA Ha JIBeTe LEHTPaIHU OaHKHU 3a MPOJOIIKYBamke Ha UCKITYUUTETHO
ycrnemHaTa MefyceOHaTa copaboTKa Ha IOJIEeTO Ha TEXHUYKATa TOMOIIIL.
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Hpuaor 1

IIpoMenu BO 3aKOHOJJABHO-NIPABHATA Pery/IaTHBA

Bo pomeHOT Ha 3akKoHO#aBHO-TIpaBHaTa peryinatmBa, 2003 rogmHa ce
KapakTepHu3Hupa co peajm3alija Ha MO3HAYajHU W3MEHN BO MOBEKe 3aKOHU Off oOiacTa Ha
¢uHaHCHUTE, 6AaHKAPCKOTO M MOHETAPHO-IEBU3HOTO paboTeme.

3aKkoHOT 3a H3MeHyBambe M [IONOJHYBale Ha 3aKOHOT 3a JEBH3HO padoTeme
(,,Cny>x6eH BecHnk Ha PM* 6p.51/2003) Gemie goHeceH Ha 22.06.2003 rogmHa. CoriacHo co
U3MeHHNTe, OaHKUTe MMaaT MOXKHOCT Ja OfoOpyBaaT [I€BH3HU KPEJUTU HAa PEe3WACHTH, a
HBPM ru yTBpayBa YCIOBHTE W HAUYMHOT IO KOM PE3HAEHTUTE MOXKaT fa CKIydyBaaT
KpenuTHH paboTu Bo fmeBu3H. Ilokpaj OaHKHWTe, M3MEHHTe IpEBHyBaaT MOXKHOCT 3a
KyIlyBake XapTHH Off BPEJHOCT BO CTPAHCTBO Off cTpaHa Ha POHJOT 3a OCHTYpyBame Ha
IETIO3UTH, OCUTYPUTEITHATE APYIITBA, KAKO W MEH3UCKUTE W WHBECTHIHOHHU (POHJOBH, BO
COTJIACHOCT CO 3aKOHHUTE KOW IO peryjupaaT HUBHOTO paborewme. McroBpeMeHO, cO 0BOj
3akoH Oea HalpaBeHH H3MEHH M BO JOMEHOT Ha BIIOXKYBAaWkeTO BO HE[BIDKHOCTH H
U3BECTYBaWETO 32 KPEAUTHUTE TPAHCAKINU U Ha30POT.

Bo tekor Ha 2003 ropumHa, nmpuMeHaTa Ha 3aKOHOT 3a TProBCKM JpPYyHITBA
(,,Cny>xk6eH BecHUK Ha PM“ 6p. 58/2002 n 98/2002), Gemie pBamatu ogyioxkeHa. MimeHo, Ha
24.06.2003 ropmHa co 3aKOHOT 3a HM3MeHyBalkbe HAa 3aKOHOT 32 TProBCKHTE JPYHITBA
(,,Cny>xk6eH BecHuk Ha PM* 6p.42/2003) npumenara Ha 3akonotT of 01.07.2003 roguna Getre
omnoxkena 3a 01.01.2004 roguna, mogeka Ha 29.12.2003 roguHa co 3aKOHOT 3a H3MEHYBam€
Ha 3aKOHOT 3a TproBckute ApymrTBa (,,Cinyxk6eH BecHUK Ha PM* 6p. 85/2003) mpumenarta
Ha 3akosot of 01.01.2004 roguna 6elire ogioxexa 3a 01.05.2004 roguna.

3aKOHOT 3a H3MeHYBalbe U TONOJIHYyBalmbe Ha 3aKOHOT 3a Ju3uHT (,,Ciry>kKOeH BeCHIK
Ha PM* 6p. 49/2003) Gemre goneceH Ha 18.07.2003 roguna. Bo corimacHOCT co U3MeEHHTE, CO
0BOj 3aKoH ce omdaka 1 JIN3WHIOT Ha HEIBUKHOCTH (2 He caMO Ha IIOJ[BIDKHY NIPEMETH) I
ce BpIIM pasrpaHUYyBame Ha (PUHAHCUCKHOT Off ONEPaTUBHUOT JHU3UHI. McTOoBpemeHo,
OTCTpaHeTa e floceraiiHaTta ooBpcka 3a nenonupame of 100.000 eBpa 3a BplIeHe JIM3UHT 32
la ce TOTTUKHAT (pUpMUTE W OaHKHUTE Jja ja BpIIaT OBaa AejHOCT.

3aKkon 3a n3MeHyBambe U JONOJHYBamkbe HA 3aKOHOT 32 DOHIOT 3a OCUTypyBamb€e Ha
neno3utn (,,Cayk6eH BecHuK Ha PM* 6p. 49/2003) Gemre nonecer Ha 18.07.2003 roguna. Bo
COTJIACHOCT cO m3MeHnTe, POHAOT Ke rm obecmiTeTyBa IITEfauynTe Of OfjeliHa OaHKa,
HajIOIHa BO POK Of TPH MECel| 1O OfI3eMamkeTO Ha Jo3BojIaTa 3a paboTa Ha OaHKaTa.
HoBuHa mpeTcTaByBa W HaMallyBalkheTO Ha IpeMHUjaTa INTO WM ja IuTakaaT OaHKUTE Ha
doHOT, KOja cera MakcuMyM Ke 6mae 0,7% op BHCMHATa Ha JCMO3UTHTE Ha (PU3MIKHTE
auia BO GaHKaTa (HAMECTO JOCEeTAlIHUOT MakcuMyM off 2,5%) co 1esl HaMallyBarbe Ha
TpomonuTe Ha OaHKWTE W Ha KaMaTHHUTe cTranku. Mcro Taka, HamecTo goceramnnTte 5% of
ITeJHUTE BIIOTOBH, KOJKY IITO Tpeba fa JOCTUTHE peMujaTa off OaHKWTe, Taa € HamaJleHa
Ha 4% . HoBoocHOBaHWTE OaHKM, Ke Tpeba Jia miaTaT Biae3Ha nmpemuja Bo PoumoT of 1%.

Bo 2003 roguna 6ea m3BpIIEHN W3MEHHU U [ONOJIHYBama BO 3akoHOT 3a Haponna
0anka na Penyosmka Makenonnja. Msmenure op 22.07.2003 ropguna (,,Ciny>k6e¢H BECHUK Ha
PM* 6p. 51/2003) Gea BO HacoKa Ha 3rOJIeMyBame Ha CaMOCTOJHOCTa W HE3aBHCHOCTA Ha
HBPM, kxako u norosiema TpaHCIAPEHTHOCT BO HEJ3MHOTO paborewme. IMeHo, co n3mMeHnTe
HBPM ce 31001 co 1eslocHa HE3aBUCHOCT BO YTBPAYBAHETO HA MOJUTUKATA HA JEBU3HUOT
KYpC Ha JleHapoT 3a LITO jjocera Oelle mOoTpeOHa MPeTXOHA coracHocT off Biagata Ha PM.
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Bropuor 3HavyaeH acmekKT Ha 3rojieMeHaTa camocTojHocT Ha HBPM ce omgnecyBa Ha
n3060pOT Ha BUIETYBEPHEPH, KOj CIOpEN MPETXOMHUTE 3aKOHCKH Of[pENOM ce BpIIelle Ha
npemiior Ha [Ipercegarenor Ha PM, a co m3MeHuWTe TpojuaTa BHIETYBEpHEpH Ke ce
UMeHyBaaT Ha mpemyior Ha TyBepHepor. CynepBusopckata ¢yHkiumja Ha HBPM e
[OTIOJIHETA CO MPaBa U OITOBOPHOCTH 33 U3[1aBahe U YKUHYBAHKE Ha JO3BOJIA 32 OCHOBAHKE U
paboTreme Ha OaHKa W MITEWIHALIA ¥ 32 CTAaTYCHA W3MEHH COTJIACHO cO 3aKOHOT 3a OaHKW,
3a mito HBPM e pomkHa fa gocTaByBa NMHCMEHO W3BECTYBamke 10 MUHHUCTEPCTBOTO 3a
¢unancun. HBPM ce 3700M co MOXKHOCT 3a TOrojieMa pa3MeHa Ha WH(OpPMAaIHud CO
[IOMAIIIHA CYTEPBU30PCKN OpPTaHW W CO OpraHu Off [Pyrd 3eMju 3a CylnepBHU3WjaTa Ha
MefyHapogHO akTuBHHTe OaHkm. McTo Taka, 3apagu cieferme Ha (PUHAHCHCKUOT CHCTEM,
HBPM e pomkna ga ro mHpopMupa MUHHCTEPCTBOTO 3a (PUHAHCHM 3a NPUMEHETHUTE
CYNEepBH30PCKA MEpPKH W Jla JOCTaByBa MOfaTOnH 3a NepdopMaHCHTe Ha OaHKapCKUOT
cucTeM (Ha KBapTaJlHa OCHOBA). 3a TMorojieMa TpaHCHapeHTHOCT BO paborewmero Ha HBPM
MpUOHECYBaaT W W3MEHUTE CO KOW ce mpefBuayBa ryBepHepoT Ha HBPM ma oppskyBa
cpendu co HamnexHnTe komucnu Bo CoOpanumero Ha PM, HajManky ABanaTh rOAWIIHO Ha
Kom Ke ru nHpopmrpa 3a paboremero Ha HBPM. Op acnekT Ha paboremero Ha CoBeTOT
Ha HBPM, co um3MmeHumTe yKmHaTa e ofpefgdara MBajua Of LIecTe WIEHOBM Ha Owmpar
npodecnonanno anraxkupanu Bo Coerot. [Iputoa, uneHoBu Ha CoOBETOT ce JMIa CO
BHCOKO 00Opa3oBaHHe Off €KOHOMCKa WJIM IpaBHA CTPyKa W JIMIA CO PabOTHO MCKYCTBO O
HajMaJIKy TeT TOgUHA (BO TOCIEHUTE JleceT TONUHA Tpe]l IMEHYBamkeTO) BO cepaTa Ha
¢uHaHCMUTE, OAHKApCTBOTO WM HayyHaTa [EjHOCT off obiacta Ha eKOHOMUjaTa.
HcroBpemeno, cure wienoBun Ha COBETOT, KaKO W BUIETYBEPHEPOT KOj HE € WIEeH Ha
CoeToT, 3a BpeMe Ha MAaHAATOT KAaKO U [B€ FOAMHU MO OTHNOBUKYBAKETO, HE MOXAT [Ja
OWgaT WICHOBM Ha OpraHW Ha yIpaByBamke Jja ce BpabOTaT WM [a OCHOBaaT OaHKa WIIA
MITeAWTHATIA. 3a pa3iuKa off MpeTXOJHaTa MpaKTHKa, BO corylacHOCT co m3MmeHute, HBPM
nMa OOBpcKa fja TM 00jaBH CHTe W3BeIITaW IMTO T'm TomHecyBa go CobOpanmero Ha PM
HAjIOIHA IIECT Mecelld Off UCTeKOT Ha MEPHOIOT 3a KOj Ce M3rOTBeHU (NMPETXOIHO, OBaa
0OBpCKa BasKellle caMo 3a MONYTOAUIITHUOT U TOAUIIHUOT U3BEITA] 32 PabOTEHETO).

Bropara m3mena e moHecena Ha 31.12.2003 roguna (,,Ciry>kGeH BecHEK Ha PM* 6p.
85/2003) u ce omHecyBa Ha mpoinpyBamke Ha ¢pyHkumnTe Ha HBPM co m3maBameTo J03BOMA
3a BpILEHe YCIyru Op3 TpaHcdep Ha mapu 1 J03BOJa 32 paboTa Ha MEHYBaUYHUIATE, KaKO 1
BpIIIEH-¢ HAI30p HaJl paboTemeTo Ha cyOjeKTUTe KOU BpIIaT ycayru Op3 TpaHcdep Ha napu
1 HaJ] pabOTEHETO HA MEHYBAUYHUIATE.

Bo Tekor Ha 2003 roguHa Oea ToHECEHU MBa 3aKoHa 3a M3MEHH M IOTIOJIHYBambha Ha
3akonor 3a Gankm (Ha 22.07.2003 rogmna - ,,Cinyxk6eH BecHHK Ha PM“ 6p.51/2003 u Ha
31.12.2003 roguHa - ,,Cinyk6eH BecHUK Ha PM“ 6p. 85/2003), Bo coriacHOCT co moTpebara
3a TTOHATAMOIIIHO yCOTUIacyBalhe Ha MaKeloHCKaTa OaHKapcKa perysiaThBa W MPAKTHKA CO
MefyHAapOOHUTE CyNepBU3OPCKU CTaHAapAu W eBpoOIcKuTe mupekTuBu. [lpwuroa,
MO3HAYajHATE MPOMEHN Ha 3aKOHOT 3a OaHKW m3BpiIeHH Bo jyiau 2003 rogmHa mpeq cé ce
OJIHECyBaaT Ha 3ajaKHYBame Ha OfpefionTe 3a JHIeHIupambe Ha OankuTe. O oBaa oOmacT
MO3HAYAjHY Ce CIIEHIBE TPOMEHM:

- 3apa ce cnpeun Bile3 Ha CyOjeKTH CO COMHHUTEJIEH KapaKTep KaKo aKI[MOHEePH Ha
OaHKWTE, Ce HaMaJli JIMMUTOT Ha MPOMEHa Ha aKIUUTE CO MPaBo Ha IJac 3a Koj e
notpebHa TpeTXoffHa coryiacHocT of crtpana Ha HBPM (om 10% Ha 5%).
[Iputoa, 3a CTPYKTYpHHUTE MPOMEHN BO aKIMHATE CO MPaBO Ha riac Bo OaHKaTa
on 1% mo 5% HBPM ro ucnutyBa caMO W3BOPOT Ha CpeficTBaTa CO KOU ce
KYyIIeHN aK[uuTe BO OaHKaTa;

- Ce OBO3MOXH LEJIOCHO (PYHKIMOHHpPAakEe Ha MEXaHW3MOT Ha MpPEeTXOfHa
cormacHocT of Hapopmnata 6anka. VMeHo, OpoKepckuTe [ApyIITBa W
MakegoHckaTa 6ep3a Ha JOJITOPOYHA XapTHH Off BPEIHOCT He cMeaT Jla W3BpIIaT
TpaHCaklMja Ha KyNyBame aKIOuu cO TpaBO Ha Irjac BO OaHKa 3a Koja €
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noTpeOHa, a He e MoOmeHa mpeTxoHa cornracHocT oy HBPM. BakBuTe 3aKOHCKH
oflpenON OBO3MOXKyBaaT MorojemMa copaboTKa ¥ KOOpAHWHAaNdja TOoMery
WHCTUTYLUMUTE KOWILITO C€ JUPEKTHO BKIYYEHH BO TPryBameTO CO aKUUU Ha
OaHKWTEe W HHUBHaTa KOHTposa. VcTo Taka, TpegBHAEHO € TOCTOeHE Ha
KPUBUYHO JIEJIO TIPM CTEeKHyBamk€ HAa aKIMM CO MpaBO Ha riac 0e3 moOumBame
npetxopHa cornacHocT of HBPM;

- Ce 3ajakHaa KpUTEpUyMHUTE 3a OLEHKa Ha COOIBETHOCTA Ha TMOTEHIMjaJTHAOT
aknuoHep. Bo Taa Hacoka, ce medmHmpaa kputepuymm crnopen, ko HBPM
MoOXke f1a onbue OGapame 3a MPEeTXOJHA COTJIACHOCT 33 CTeKHYBaHhe aKIHU CO
IpaBO Ha TJlac BO OaHKHTe, Mel'y KOM MOBAaXKHW Ce CIIE[HUBE: HETOUYHOCT WM
HEBUCTHHUTOCT Ha [IOCTaBEeHWTe NofaTound, (pWHAHCHCKATa M EKOHOMCKaTa
cocrojba Ha JUIETO He € COOJBEeTHa Ha BPENHOCTa Ha aKIWHATE KOWIITO MMa
HaMepa J[a TH KyNHW, HAaYMHOT Ha KOj paboTW, ONHOCHO, TNpupojaTta Ha
aKTHBHOCTHTE Ha JIMLETO - MOTEHIWjaJleH aKIMOHEp MHAWIKpA TEHACHIHja Ha
BHCOK PH3UK, IOCTOCHE Ha OCHOBaHA IIPAYMHA 32 COMHEBAKE BO JIETAITHOCTA HA
MOTEKJIOTO Ha MapuTe, HHTETPATETOT WA BACTUHCKAOT WACHTUTET Ha JIALETO,
BKJTyUYEHOCT Ha OaHKaTa BO rpylna Koja He OBO3MOXKYBa ajleKBaTHA CylepBHU3Mja
U JIpyToO;

- IlpensBupgeHna e oOBpcka Ha OaHKHTE jja mobapaaT MPETXOAHA COTJIACHOCT Off
HBPM 1pu crekHyBame KamWTaJeH BIOT BO Jpyra (UHAHCHCKA W
He(pMHAHCHUCKAa WHCTUTYIH]ja KOj n3HecyBa Haym 10% of rapaHTHHOT KanuTasi Ha
OankaTa. BakBaTa ofpenba Tpeba fga OBO3MOKH IIEJIOCHA YCOTJIACEHOCT CO
[Mpunnunor S o bazenckuTe npuHImNY 3a epukacHa GaHKapcKa CyNepBU3Hja;

- 3ajakHaTu ce ofpeOnuTe KOM ce OJHECYBaaT Ha MOCTOEHE Ha KPUBUYHO JIEJIO BO
cllyyaj Ha HeOBJacTeHa ynoTpeba Ha 300poT OaHKa W/WIN HEOBIACTEHO
npubupame Ha JENO3UTH, OIHOCHO BpIICH¢ Ha OaHKAapCKUM aKTHUBHOCTH 0e3
mo3Bona of crpaHa Ha HBPM, co mTo ce MoCTArHyBa MorojeMa ycorinaceHOCT
co Ipumamumor 2 op basenckure mnpuHIUmM 3a eduKacHa OaHKapcKa
cynepBu3mja.

prr‘I/ITe HO3Ha‘IajHI/I NU3MEHU C€ OJJHECYBAAT Ha NPOMEHU HA NPYAEHTHUTE JIMMUTU
3a OI'paHUYYBAalbC HAa KAllUTAJHUTE BJIOTOBU U OCHOBHHUTE CPpEACTBA Ha 6aHKaTa, KaKO M Ha
IIpOMC€HU BO CMETKOBOJCTBOTO H peBI/IBI/IjaTa Ha OaHKUTE H HaA30pOT HAJJ HHUBHOTO
pa60Te}Le, CO KOH € COo3gaac€Ha OCHOBa 3a I/I3pa6OTKa Ha KOHCOJIHUIUpPaHU q)I/IHaHCI/ICKI/I
M3BCIITau U BpUIECHE Ha CynepBI/I3I/Ija Ha KOHCOJIuupaHa OCHOBA.

N3mennTe m pomosHyBamaTa Ha 3akoHOT 3a Oankm op 31.12.2003 ropgmHa ce
OflHEeCyBaaT Ha BKJIyYyBalbe€ Ha YCIyTHTe 3a Op3 TpaHcdep Ha Mapdm KakKO pegoBHA
aKTUBHOCT Ha (PMHAHCUCKHUTE WHCTUTYIUN.

Ha 19.11.2003 ropuHa Gelre joHeceH 3aKOHOT 3a BpIIeh€ HA YCJIyru 0p3 Tpancdep
Ha mapu (,,Ciy>k6eH BecHuK Ha PM“ 6p.77/2003), co KOj ce ypeayBaaT HAUMHOT M YCIOBHUTE
3a BpIIEHE yCIyra of oBoj Tunm Bo Pemybnmka Maxkenonuja. bp3 TpaHchep Ha mapum
IpEeTCTaByBa €JIEeKTPOHCKN IPEHOC Ha Mapy Off €IHO (PU3MUKO JuIle BO e[JHa 3eMja Ha APYro
¢usuuKo nuIe BO APYyra 3emja BO POK Off €fleH Jac Off ymjiaraTa, IpH HITO TpaHChepoT ce
BpIIX IpeKy 6aHKa. Bo corimacHocT co oBoj 3aKoH, faBaTell Ha yciyrata Moxe fa Oupe
TPrOBCKO JPYIITBO pETUCTpUpaHO Bo Pemybnamka MakegoHnja Koe y4yecTByBa BO
(pmHAHCHCKOTO TOCpeflyBalkbe W KOoe MMa JO3BoJIa 3a Bpllewme Op3 TpaHcdep Ha NapH
usnagena o Haponna 6anka Ha Peny6nuka Makenonunja (HBPM). [Tokpaj Toa mto nsgasa
poszsosin, HBPM Bopgm Perucrap Ha faBaTenm Ha OBWE YCIYTH, BPIIW HAg30p HA HUBHOTO
paboTewme M Ha CIpoBeflyBameTO Ha OBOj 3akoH. Oppendbure off 0BOj 3aKOH He ce
ofHecyBaaT Ha OaHKHTe KOHM BeKe mMaatr corjacHocT of HBPM 3a Bpiiewme Ha IUIaTeH
npoMeT co cTpaHcTBO. Co 0BOj 3aKOH € YTBPAECHO IPAaBOTO Ha TPrOBCKUTE APYIITBa IIO
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UCIIOJIHYBalbe Ha ONpeJeNIeHH YCIIOBH Jja MOKAT fa BpmiaT Op3 TpaHcdep Ha Maph Bp3
OCHOBa Ha mo3Boya og HBPM.

3akon 3a u3MeHyBamhe Ha 3aKOHOT 3a 3aJO/DKHTEHO KanuTaaHo (uHaAHCHMPaHO
nen3ncko ocurypyBamwe (,,CinyxxGeH BecHHK Ha PM® 6p. 85/2003) Gemre moHeceH Ha
31.12.2003 roguHa M CO KOj MPAaKTUYHO CE OMJIOXKYBaaT CATe aKTUBHOCTHU NMPENBUICHU [Ja
3anovHaT BO janyapu 2004 rogmHa 1o MOHECYBamkeTO Ha OliyKa Ha Biagata Ha Penybnuka
Maxkenonuja 3a JaTyMOT Ha 3allOYHyBamke Ha yIjlaTaTa Ha MPUAOHECOT 3a 3aOJIKUTETHO
KanuTasHO (PMHAHCUPAHO TIEH3UCKO OCUTYPYBaHhE.

3akoH 3a M3MeHyBame W JONO/IHYBalkbe HA 3aKOHOT 32 XapTHH Of BPEJHOCT
(,,Cny>k6en BecHuk Ha PM“ 6p. 85/2003 op 31.12.2003 ropmHa), nmpu IITO MO3HAYAjHA
M3MEHHN Ce HalpaBeHW BO J[IeJIOT Ha TPryBambeTO CO XapTHU Off BPENHOCT, MOHATaMy
neduHEpaH e perucrapoT Ha KomucnjaTa 3a XapTun Off Bpe[JHOCT, aKIIMOHEPCKATE JPYIITBA
KOH ce BOAAT BO perucrapoT Ha KommcujaTa Ha XapTHH Off BPEJHOCT, KOTHUPAHETO H
TPIyBamkbeTO CO XapTHHUTE Off BPEHOCT Ha OBUE aKI[MOHEPCKH APYIITBA U U3BECTYBAalHETO Ha
jaBHOCTa, BOBEIEHA € MOXKHOCTA 3a TPIyBakhe CO KPaTKOPOUHH XapTHU Off BPEJHOCT NPEKy
H1ajTep, a BOSJHO MpeBUeHa € MOXKHOCT 3a TPryBakbe CO Ap>KaBHU KPATKOPOYHU XapTUH
OJ] BpeIHOCT peKy MakeqioHcKaTa Oep3a 3a JOITOpPOYHA XapTHU Off BPETHOCT.
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WM3BEWTAJ HA HE3ABUCHWTE PEBU30OPH
[lo CoserorHa HapogHa Bavka Ha Penybnnka Maxegowmja

Hwe M3EpILMBEME peeuanja Ha uHaHcwckwTe wasewTan Ha HapogHa BaWka Ha
Peny6nuka Makegoruja (HEPM) Ha cTpasnumuTe 04 2 A0 42, KON r1 CoApxar GunaHcoT Ha
cocToj6a Ha 31 Ackemepw 2003 roguHa, KAkKD W OMNAHCOT Ha YCNeX, W3BeWTajoT Ha
MAPMYHATE TEKOBM ¥ WABESLITAJOT HA NPOMEHUTE BO KANMTANOT, 33 FOAMHATA WTO Torai
3aBpLWM M coogBeTHMTE 3adenewkn. Oene (PUHAHCWCKN MIBELITAK C8 OAroBOPHOCT HA
pakosogcTeoTo Ha HEPM. Hawa ogroeopHOCT @ Aa Aajsve Mucneke 3a oBue
hMHAHCMCKN M3BEWITAN BP3 OCHOBA HA WaBpLUeHaTa pe BAZMjA,

Co MCKNYHOK Ha OHA WTO @ CNOMEHATO B0 Nacyc 4 nofony, pesnsnjaTa ja MZEPLUMEME BO
COFNACHOCT GO MefyHapogHMTe cTaHgapaw 34 pesmanja. Oewe cTaHaapau bapaat
pEBM3N[ATA A4 ja NNaHMpaMe M W3BpLIYBaMe HA HAYWH KOj Ke obesbesn fa Aobueme
pasyMHO yEepyBEaHe, JeKa (DUHAHCMCKUTE IBELUTAN He COADXAT NOMPEeiuHK objapyBarea
o4 MaTtepnjanHo aHaderse. PeenanjaTa BknydyBa NPOBEPKA NO NAaT HA TECTHPAHE HA
W3BOpHaTAa AOKYMEHTAUMja BpS OCHOBA HA KOjA ce eBMASHTMDAHM W3HOCHTE M
objaByBarsaTa B0 (PMHaHCKCKMTE uaBewwTan. PeanavjaTa UCTO Taka BKNYHYBEA W OLEHKA
Ha MPUMEHETHTE CMETKOBOACTESHM MPWHUANA U 3HA4AJHM NPOUEHKM HAMPAaBeHA Of
CTpaHa Ha PpAKOBOACTEOTO, KAKO M OUSHKA HA CEBKYNHaTa npeleHTauujia Ha
thHAHCHCKNTE W3BeWTaM, Hue Bepysame [eka pEBMaM|ATA WTO ja W3BPLUMEME HK
obeabeqyBsa pasyMHa OCHOBA 32 HALIETO MNCIete,

Kako WTO & HaBeAeHD B0 safenelwka 26 KOH NPNJPYXHATE UHAHCUCKA W3BELITaK,
BaHKaTa, BO COrMacHocT ¢o 3akoHoT 2a HapogHarta Baxka Ha Penybnuka MakegoHuja,
HETC HETATWBHATE MPECMETAHW PasMkK HA OMNAHCHWTE NO3WMUMM QSHOMUHWPaHW BO
CTPaHCKa BanyTa HA MPECeYHMOT AATYM HA OGUNAHCOT Ha cocTojéa T npeHecyea
AMPEKTHO BO pesancpusaynoHara pesepea, A0 CTeneH A0 Koj Oeaa pesepea vwma
NOSMTWEHO cango no TpaxctepoT 3a nepuogeT. OB0j TPETMEH HE & BO COMMAacHOCT Co
MelfyHapoaHWOT CMETKOBOZCTEEH CcTaHgapg 21, koj Gapa W peanuaupaHnTe U
HepPeanManpaHUTe KYPCHA PA3NMKK A8 BUAAT NPeHECceHU BO DUNAHCAT HA YCNex.

Kako WTo @ HasegeHo Bo sabenswkuTe 3 m 41 koH tuHaxcncknTe naeewTan, HGPM eo
2001 w 2002 roguHa WZana rapadumy NoKpUeHW Co ABBM3HK Aen03KTH BO KOPMCT Ha
eAHa AoMAWHA fenoeHa BbaHka eps koja Bo mapT 2004 rofMHa € OTBOPEHA cTeYajHa
noctanka. HEPM Bo TexoT Ha jayapw 2004 roguHa M3epLun KCnnaTa 3a rapaHTHpaHnoT
[ONT BO BKyNEH nadoc og 1.018.258 wnjagn gexapu v eemAeHTMpawe nobapyearse 04
6GaHkaTa Bo cTeqaj. Osa nobapyearse e OCNOPeHD 04 CTE4AJHNOT YNpaBHUK Ha HaHkaTa eo
CTeuaj u Kako pesynTar Ha Toa HEPM M3aeon pesepealyja 2a NoTeHUnaHA 2arybun so
UenMOT M3HOC Ha noBapysareeTo 2akny4Ho co 31 Aekemepu 2003 roguHa. HEPM ke m
NpesemMe CHTE MEDKM M AKTMBHOCTH 23 AOKINKYEAHE U HAMMNATA HA 0BA NODAPYEAHE O
GaHKaTa BO cTeuaj npexy cyAcka noctanka. Co orneg Ha HeM3BECHOCTA NOBp3aHa co
CVACKWOT MPoUec, BO MOMETOR, HHE Heé CMe BO MOXHOCT A4 ja OLEeHWME aAeKBaTHOCTA Ha
N3[BOSHATA pe3IepBEALMjA 32 NOTEHUM]aNMKM 3aryOu 3a 0BME rapaHyMy.

Cnopen HAWe MUCMEHE, CO WCKAYHOK HA HECOBMarameTo €O MefyHapogHwoT
CMETKOBOACTEEH cTaHaaps 21 B0 DAHOC HA HEPeanWanpaHuTe KYPCHW pasnikn W
SDEKTUTE Of EBEKTYANHUTE YCOrNACcYBara Ha (UHAHCHCKMTE MIBELLTAN KOM MOXKE0K Ke
fea noTpebHW dokonky Oeeme BO MOXHOCT A3 Ce YBepUME BO A44EKBATHOCTA HA
V34BOSHWTE pe3spBaLMM 38 TapaHumn, (HHAHCUCKUTE W3BEIWITaM |ja npeseHTMpaaT
OBJEKTUBHD, BO CUTE MATEPWjANHN acnNeKTH, (DMHAHCUCKATA COCTO|0a HA BaHkaTa Ha 31
Aewemepu 2003 roguHa v peaynratiTe 04 PadoTereTo KAKO W NapW+HATE TEKOBW 34
rogMHaTa WTO TOralw 3aepllyBa BO COrnacHocT co MefyHapogHwTe cTadaapan 3a
(DMHAHCUCKO W3BECTYBANKE.

<y Lu.‘&‘-l. 4 'f,ﬂ{f.:.-.':'
Ernst & Young, 0
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HapopgHa baxka Ha Penybrnuka MakegoHnja

BWNNAHC HA COCTOJBA
Ha 31 gekemepu 2003 roguHa

AKTVBA

AEBUZH CPEOCTBA
[enazanTn No BUayBarse
Opoqghn fenosuTi

3naro

EdekTWBHUM CTpaHCKK NapK
CwmeTtka kaj MMD

CTpaHcky XxapTwv o BpEAHGCT

MOBAPYBAHA GO OFHKABATA
KpeanTi gageHd Ha gpkasaTa
MoSapyearka of ApxasaTa

XapTud of BpBOHOCT Ha gpskasarta
Mobapyearea of ADMABATA BP3 OCHOBA Ha
OTNNaTa Ha CTPpaHCKK acnr

MNOBAPYBAMA Gl BAHKI

Kpegwtw

CJeoranatd nofapyeara

Hocneadwn HeHannaTeHW nobapyeaka

OCTAHATA AKTIMIEA
OcHosHW cpegcTea
3anuxw

MoGapysarsa
CcTanaTa aKkTHea

BEYITHA AKTUBA

(B0 Mnjagm gerapy)
Jatenewxa 2003 2002
3 13.544.733 11.001.356
3 24.511.489 08,985,243
4 1.818.581 3.979.644
5 312.017 480.252
6 13.771 358.302
7 4.323.307 467.448
44.523.898 45 272 245

8 4.027 11,789
g9 686.015 914.452
10 2.778.826 3.066.719
11 z 3,804,814
3.468.868 7.797.774

12 53.753 62.802
6.711 715

13 2,443 2.443
62.907 71.960

14 987.919 1.033.536
15 93.416 72,643
16 210.758 172.047
14 1.034.849 845,002
2.326.942 2223128
50.382.615 55.365,107

PUHAHCWMCKUTE M3BBLITAW ce YCBoeHM o CoBeToT Ha HapogHaTa banka Ha Penybnuka

MakenoHuja Ha 13 Jynu 2004 rogrHa M NoTRYWAaHK BO HEj3UHO MMEe 00 CTpaHa Ha;

3a6enelKK NPETCTARYBAAT MHTEMPANEH AN HA 0BKE (hMHAHCVCKM M3BELLTAN
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Narodna Banka na Republ ika Makedonija

BILANS NASOSTOJBA
Na 31 dekemvri 2003 godina
PASIVA

Zabele[ka
PRIMARNI PARI
TesnadeFinicijanaprimarni pari 18
Zadol " itelnarezervanabanki 19
Blagajni~ki zapisi naNBRM 20
DEVIZNI OBVRSKI 21
OGRANITENI DEPOZITI 22
DEPOZITI NADR@AVATA
Denarski depoziti nadr " avata 23
Devizni depoziti nadr ™ avata 24
Fond za podr [ ka na monetarnata politika na
dr”avata 25
DRUGI DEPOZITI 26
OSTANATAPASIVA
Ostanati obvrski 27
Ostanatapasiva 28
Kontra-stavki kajNBRM 29
OBVRSKI PO ALOKACIJANASPV 30
KAPITAL I REZERV
Kapital 31
Op[ti rezervi 32
Revalorizacioni rezervi 33
Nerealizirani zagubi od hartii od vrednost
raspolo” ivi zaproda ba
Neraspredelenanetodobivka
Fondovi 31
Usoglasuvawaso IFRS 34

VKUPNA PASITVA

(vo i ljadi denari)

2003 2002
18.245.805 18.169.790
2.776.421 4.849
4.379.215 2.997.753
25.401.441 21.172.392
3.352.542 3.948.733
641.878 553.383
3.828.934 3.019.693
8.352.071 7.712.456
- 6.579.998
12.181.005 17.312.147
1.313.593 1.035.931
77.817 92.618
1.096.984 1.804.615
551.632 510.828
1.726.433 2.408.061
610.698 667.490
1.289.789 -
853.564 723.636
4.210.390 6.483.455
(75.706) -
12.113 -

- 1.432.034
(1.135.125) (372.155)
5.155.025 8.266.970
50.382.615 55.365.107

Pridru™ nite zabele[ ki pretstavuvaat integralendel naovie Finansiski izve[ tai

3



Narodna Banka na Republ ika Makedonija

BILANS NAUSPEH

Zagodinata [to zavr [ i na 31 dekemvri 2003 godina

(vo i ljadi denari)

Zabele[ka 2003 2002
Prihodi od kamati 35 1.097.493 1.722.200
Rashodi od kamati 36 815.310 1.319.095
NETO PRIHODI OD KAMATI 282.183 403.105
Prihodi od provizii 37 127.384 201.461
Ostanati operativni prihodi 38 209.212 133.399
PRIHODI OD RABOTEWETO 618.779 737.965
Rashodi za vrabotenite 285.507 288.703
Amortizacija 64.433 62.226
Rashodi zaprovizii 39 23.742 35.399
Ostanati rashodi 40 226.848 149.292
OPERATIVNI RASHODI 600.530 535.620
Rezervacii zapotencijalni zagubi, neto 41 710.793 154.357
(ZAGUBA) / DOB 1 VKA PRED ODANONUVAWE (692.544) 47.988
Danok na dobivka 42 (58.313) 8.329
NETO (ZAGUBA) /DOBI1VKA ZAPERI0ODOT (750.857) 39.659
RASPREDELBA NA DOB 1VKA PO ODANO™NUVAWE
NETO (ZAGUBA)/DOBI1VKA ZA GOD INATA (750.857) 39.659
Neto efFekt od IFRSusoglasuvawa 762.970 (5.918)
NERASPREDELENA NETO DOBI1VKA PO
ODANONUVAWE SPORED ZAKONSK 1ZVE{LTAI 12.113 33.741
Op[ti rezervi - 6.748
ZA RASPREDELBA VO REZERVI 1 FONDOVI - 6.748
ZATRANSFER VO BUXETOT - 26.993

Pridru nitezabele[Kki se integralendel naovie Finansiski izve[tai
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Narodna Banka na Republ ika Makedonija

1ZVE{TAJZAPARI™NI TEKOVI (vo iljadi denari)
Zagodinata [tozavr[i na 31 dekemvri 2003 godina

2003 2002
Neto (zaguba) / dobivka pred raspredelba (750.857) 39.659
Koregiranaza:
Amortizacija 64.169 62.903
Prihodi od prethodno otpi [ani dolgovi koi se naplateni so
prezemawe na sredstva - (41.806)
Neto (zaguba) / dobivka pred promenite vo aktivata i pasivata (686.688) 60.756
Zlato 2.161.063 (272.298)
Stranski hartii od vrednost (3.855.859) 1.438.698
Pobaruvawa od dr ~ avata, bez pobaruvawata po osnov na
alokacijana SPV 4.272.114 491.580
Pobaruvawa od banki, bez naplatata po pat na prezemawe na
sredstva 9.053 142.684
Zalihi i drugi sredstva (149.431) (131.237)
Zgolemuvawe na tekovni sredstva 2.436.940 1.669.427
Pari vo optek 196.590 (856.521)
Blagajni~ki zapisi naNBRM 1.381.462 (159.585)
Denarski depoziti nabanki 2.711.821 820.004
Denarski i namenski depoziti nadr ™ avata (4.825.809) (6.921.382)
Obvrski sprema stranstvo (596.191) (948.191)
Drugi obvrski (681.628) (4.914.800)
(Namaluvawe) na tekovni obvrski (1.813.755) (12.980.475)
NETO PARI™NI TEKOVI KORISTENIT VO OPERATIVNI
AKTIVNOSTI (63.503) (11.250.292)
Nabavka na osnovni sredstva, bez sredstvata prezemeni so
naplata na pobaruvawata (20.652) (62.997)
Proda™banaosnovni sredstva - 8.680
NETO PARI™NI TEKOVI KORISTENT VO INVESTICIONI
AKTIVNOSTI (20.652) (54.317)
Zadr " ano za nabavka na osnovni sredstva, neto (10.217) (2.488)
NETO PARI™NI TEKOVI KORISTENI VO FINANSISKI
AKTIVNOSTI (10.217) (2.488)
Efektnakursni razliki inerealizirani zagubi (2.348.771) (2.127.276)
Neto (namaluvawe) na pari~ni sredstva (2.443.143) (13.434.373)
Pari i pari~ni sredstvana po~etokot nagodinata 40.825.153 54.259.526
Pari i pari~ni sredstvanakrajot nagodinata 38.382.010 40.825.153
Analizanapari i pari~ni sredstvanakrajot nagodinata
Depoziti po viduvawe 13.544.733 11.001.356
Oro~eni depoziti 24.511.489 28.985.243
Stranski valuti i ~ekovi vo trezor 312.017 480.252
Smetka kaj MMF 13.771 358.302
Vkupno 38.382.010 40.825.153

Pridru ™ nitezabele[ki pretstavuvaat integralendel naovie Finansiski izve[tai
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Narodna Banka na Republ 1ka Makedonija

1ZVE{LTAJZAPROMENITEVO KAPITALOT I REZERVITE

Zagodinatakojazavr [ i na31dekemvri 2003 godina

(vo iljadi denari)

Kapital Op[ti Revalorizacioni Hartii od Fond za Fond za Neras- IFRS Vkupno
rezervi rezervi vrednost osnovni zaedni~ka predelena usoglasuvawa kapital i
raspolo™ livi sredstva potro [u- neto rezervi
zaproda~ ba va~ka dobivka

Sostojbana 1januari 2003 - 723.636 6.483.455 - 1.258.046 173.988 - (372.155) 8.266.970
Prenos nakapitalni smetki
(zabele[ ka31) 1.289.789 129.928 - - (1.257.950) (161.767) - - -
Nerealizirani (negativni)
kursni razliki - - (2.273.065) (75.706) - - - - (2.348.771)
IFRSusoglasuvawa na
dobivkata za tekovniot
period - - - - - (12.221) - (762.970)  (775.191)
Neto dobivka - - - - - - 12.113 - 12.113
Ostanato - - - - (96) - - (96)
Sostojbana 31 dekemvri
2003 1.289.789  853.564 4.210.390 (75.706) - - 12.113 (1.135.125) 5.155.025

Pridru~ nitezabele[ki pretstavuvaat integralendel naovie Finansiski izve[tai
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Narodna banka na Republ 1ka Makedonija

1ZVE{LTAJZAPROMENITEVO KAPITALOT I REZERVITE

Zagodinatakojazavr[i na31dekemvri 2002 godina

(vo iljadi denari)

Op[ti Rezervi Revalorizacioni Fond za Fond za Del od IFRS Vkupno
rezervi od neto rezervi osnovni zaedni~ka dobivkataza usoglasuvawa kapital i
pozitivni sredstva potro[u- isplatavo rezervi
kursni va~ka buxet
razliki
Sostojbanaljanuari 2002 547.043 169.845 8.610.732 1.251.512 182.304 - (8378.073) 10.383.363
Eliminacijanarezervite
od neto pozitivni kursni
razliki 169.845  (169.845) - - - - - -
Nerealizirani
(negativni) kursni razliki ) i (2.127.277) i i i - (2.127.277)
IFRSusoglasuvawa na
dobivkata za tekovniot
period - - - - - - 5.918 5.918
Raspredelbanadobivkata 6.748 - - - - 26.993 - 33.741
Zaisplatanadel od
ivk
dobivkata vo buxet i i i i i (26.993) i (26.993)
Ostanato - - - 6.534 (8.316) - - (1.782)
Sostojba na 31 dekemvri
2002 723.636 - 6.483.455 1.258.046 173.988 - (372.155) 8.266.970

Pridru - nitezabele[ki pretstavuvaat integralendel naovie Finansiski izve[tai
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Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

1 oP{TO

Narodna Banka na Republika Makedonija ("NBRM") e centralna banka na Republika
Makedonija i1 e edinstvena emisiona institucija vo dr avata. Organizacijata i
raboteweto na NBRM se regulirani so Zakonot za Narodnata Banka na Republika
Makedonija od 22 januari 2002 godina, i izmenite i dopolnuvawata na Zakonot na
Narodna Banka na Republ ika Makedonijaod 31 juli i 31 dekemvri 2003 godina. Spored
Zakonot, NBRM e pravno lice vo celosna dr avna sopstvenost so Finansiska i
administrativna samostojnost. NBRM e praven sledbenik na prethodnata Narodna
Banka na Makedonija, osnovana vo 1946 godina, koga Republika Makedonija be[e
sostaven del na porane[nata jugoslovenska Federacija, rabote[e kako del od
sistemot nanarodni banki na porane [ nata Narodna Banka na Jugoslavija.

Spored Zakonot za NBRM, osnovna cel na NBRM e odr ~uvawe na cenovna stabi Inost.
NBRM isto taka ja poddr uva ekonomskata politika na zemjata i se gri i za
Finansiskata stabiInost na zemjata. 1zvr[uvaweto na ovie Funkcii ima prioritet
pred ostvaruvaweto na dobivka.

NBRM do Sobranieto na Republika Makedonija podnesuva polugodi[en i godi[en
izve[taj za raboteweto, supervizijata i merkite koi gi prezema vo odnos na bankite i
[ tedilnicite i zaupravuvaweto sodeviznite rezervi.

Neto dobivkata na NBRM se raspredeluva na tojna~in [ to 20% se izdvojuvavoop[ tite
rezervi (do postignuvawe na nivoto na osnovniot kapital), se zgolemuva osnovniot
kapital na NBRM dokolku postoi prethodna soglasnost od Vladata na Republika
Makedonija, a ostatokot pretstavuva prihod na Buxetot na Republika Makedonija.
Zagubata na NBRM se pokriva od op[tite rezervi na NBRM, a dokolku istite ne se
dovolni, zagubata se pokriva od sredstvata na Buxetot na Republ ika Makedonijaili so
izdavawe na dr ~avni hartii od vrednost koi se otkupuvaat od idnite dobivki na
NBRM.

Organi naNBRM se Sovetot i Guvernerot.

Vkupniot broj na vraboteni zaklu~no so 31 dekemvri 2003 godina e 395 (31 dekemvri
2002 godina: 386).




Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

2 PREGLED NAZNANAJINI SMETKOVODSTVENI POLITIKI

a) Osnovazapodgotovkana Finansiskite izve[tai

Finansiskite izve[tai se izgotveni vo soglasnost so Me\unarodnite standardi za
Finansisko izvestuvawe ("IFRSY), koi gi vklu~uvaat standardite i tolkuvawata
odobreni od IASB i Me\unarodnite smetkovodstveni standardi i1 tolkuvawata na
Melunarodniot komitet za postojani tolkuvawa odobreni od IASC koi seu[te se na
va_ nost.

Finansiskite izve[tai se izgotveni spored principot na istoriska nabavna vrednost
kako osnova za merewe, modiFiciran so mereweto po objektivna vrednost na hartiite
od vrednost raspolo ™ ivi za proda ba, zlatoto i so revalorizacija na osnovnite
sredstva i1 povrzanata amortizacijata vo soglasnost so regulativata na Republika

Makedonija.

b) Transakcii vostranski valuti

Transakciite vo stranski valuti se pretvoreni vo denari so koristewe na sredniot
devizen kurs na kursnata lista na NBRM na denot na samata transakcija.
Realiziranite kursni razliki se vklu~uvaat vo bilansot na uspeh.

Na denot na so~inuvaweto na bilansot na sostojba, sredstvata i1 obvrskite
denominirani vo stranska valuta se iska uvaat po sredniot kurs na toj den.
Smetkovodstvenata politika za presmetanite nerealizirani kursni razliki e
regulirana so Zakonot za Narodna banka na Republika Makedonija i proizleguva od
speciFi~nata uloga na centralnata banka. Presmetanite negativni nerealizirani
kursni razliki se iska ™~ uvaat vo revalorizacioni rezervi se dodeka postoi pozitivno
saldo na niv. Ostatokot od neto presmetanite negativni kursni razliki i
revaloriziranata vrednost na zlatoto, po pokrivawe od revalorizacionite rezervi
pretstavuva rashod za NBRM. Vakvoto iska~ uvawe pretstavuva otstapuvawe od IFRS,
koi nalo~uvaat site realizirani i nerealizirani dobivki i zagubi od kursni razliki
dabidat iska™ ani vobilansot nauspeh.

V) Depoziti kajbanki

Depozitite kaj bankite se iska ™ ani po nominalna vrednost, namalena za otpisite i
ispravkatanavrednosta.

g) Zlato

Transakciite so zlato se vrednuvaat spored pazarnata cena bazirana na kotiranata
londonska berzanska cena na denot na transakcijata. Zalihite na zlato se
revaloriziraat na mese~na osnova. Na krajot na godinata zlatoto e vrednuvano spored
cenata za eden gram zlato vo denari odredena od strana na Sovetot na NBRM, dobiena
preku iska™ uvawe vo denari na pazarnata cena na prese~niot datum na bilansot na

sostojba.

Realiziranite i nerealiziranite dobivki i zagubi od revalorizaciite nazlatoto na
krajot na mesecot koi rezultiraat od promenite vo pazarnata cena na zlatoto i
promenata na kursot na denarot vo odnos na USD, se dodavaat na realiziranite i
nerealiziranite pozitivni i negativni kursni razliki i se tretiraat ponatamu

spored opisot vo zabele[ka2(b).




Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

2 ZNA™NAINI SMETKOVODSTVENI POLITIKI (prodol ~uva)

d) Pari ipari~nisredstva

Zacelitenaizve[tajot zapari~ni tekovi, parite i pari~nite sredstvasodr~atpozicii
so dostasuvawe pomalo od 90 dena i vklu~uvaat devizi vo trezorot na NBRM i depoziti
vo banki i drugi Finansiski institucii.

D V1o~ uvawa (hartii odvrednost)

Hartiite od vrednost klasiFicirani kako hartii od vrednost za trguvawe prvobitno
se iska~ uvaat spored nabavnata vrednost i potoa se vrednuvaat spored objektivnata
vrednost. Site povrzani realizirani ili nerealizirani dobivki ili zagubi se
priznavaat vo neto dobivkata. Zarabotenite kamati se vklu~uvaat vo kamatniot
prihod.

Hartiite od vrednost nadatumot nabilansot na sostojba se klasiFicirani vo:
e Hartii odvrednostkoi se ~uvaat do dostasuvawe
e Hartiiodvrednostraspolo™ ivi zaproda™ ba

Site vlo uvawa prvobitno se iska uvaat spored nivnata nabavna cena, odnosno
objektivnata vrednost na dadenite sredstva za nivno steknuvawe, vklu~itelno i
tro[ocite nanabavka.

Hartii od vrednost [ to se ~uvaat do dostasuvawe

V1o uvawata koi imaat Fiksni ili procenlivi plaJawa i se nameneti da se ~uvaat do
dostasuvawe se priznavaat po amortizirana vrednost, namalena za ispravka na
vrednost.

Hartii odvrednost raspolo ™ ivi zaproda ba

Po prvobitnoto priznavawe, vlo ™ uvawata koi se klasiFicirani kako “raspolo” ivi
za proda~ba” se vrednuvaat po objektivna vrednost, osven onie ~ija objektivna
vrednost nemo ™ e dabide realno presmetana, akoi se vrednuvaat po nabavna vrednost,
namalena za ispravka na vrednosta. Nerealiziranite dobivki i zagubi se iska uvaat
kako posebna komponenta na kapitalot do momentot na ottul\uvawe navlo~ uvaweto ili
vr[ewe na ispravka na vrednosta. Pri ottuluvawe ili namaluvawe na vrednosta,
kumuliranite dobivki i zagubi iska™ ani vo kapitalot se vklu~uvaat vo bilansot na
uspeh za periodot.

€) Objektivnavrednost

Za vlo uvawata vo Finansiski instrumenti so koi se trguva na organiziranite
Finansiski pazari, objektivnata vrednost se odreduva preku kotiranite pazarni ceni.
Kupovniot kurs se koristi za vrednuvawe na sredstvata, a proda niot za vrednuvawe
naobvrskite.

Za kapitalnite vlo uvawa koi ne kotiraat, objektivnata vrednost se odreduva preku
pazarnite ceni na sli~nite vlo~ uvawa, ili se bazira na diskontiranite o~ekuvani
pari~ni tekovi.

~) Namaluvawe navrednosta i nenaplatlivost na finansiskite sredstva

Na sekoj datum na bi lans na sostojba se vr [ i1 procenka zaradi odreduvawe dali postoi
objektivna indikacija deka vrednosta na odredeno Finansisko sredstvo e namalena.
Dokolku takva indikacija postoi, se utvrduva procenetata naplatlivavrednost na toa
sredstvo i sekoja zaguba vo vrednosta se priznava vo bi lansot na uspeh.
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Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

2 ZNA™NAINI SMETKOVODSTVENI POLITIKI (prodol ~uva)

Z) Smetkovodstvo nadatum natrguvawe i poramnuvawe

Site "redovni" nabavki i proda™ bi na Finansiski sredstva se priznavaat na datumot
na poramnuvawe, odnosno na datumot na koj sredstvoto e dobieno ili predadeno na
treto lice. Redovnite nabavki ili proda™ bi se nabavki ili proda™bi na Finansiski
sredstva koi baraat isporaka na sredstvata vo daden rok koj e glavno utvrden po pat na
regulativa i li konvencijanapazarot.

y) Krediti

Kreditite se iska uvaat spored metodata na amortiziran tro[ok, namaleni za
ispravkatanavrednost.

i) Nedvi ~ nosti i oprema

Site stavki na nedvi ~nosti i1 oprema na po~etok se priznavaat po nivnata nabavna
vrednost. Amortizacijata se presmetuva so primenanapravoliniskiot metod, vrz baza
naprocenetiot korisenvek na imotot i opremata, koj e kako [tosledi:

Zgradi 10do 77 godini
Oprema 5do 10godini
Vozila 6do7godini
Mebel 5do 10godini
Nematerijalni  sredstva

(soFtver) 5godini

Osnovnite sredstva (I povrzanata amortizacija) se revaloriziraat na krajot na
godinata, primenuvajli oFicijalni koeFicienti na revalorizacija bazirani na
indeksot na ceni na proizvoditeli na industriski proizvodi. Tie koeFicienti se
primenuvaat na istoriskata cena na ~inewe ili podocne nata revalorizirana
vrednost i na akumuliranata amortizacija. Rezultira~kiot neto revalorizacionen
efFekt se kapitalizira preku soodvetno zgolemuvawe na Fondot na osnovni sredstva.
Ovaa smetkovodstvena politika e determinirana od makedonskite smetkovodstveni
zakoni i praktika.

j)  Prigodni kovani pari

NBRM prigodnite kovani pari gi proizveduva vrz osnova na Odluka na Vladata na
Republika Makedonija. Tro[ocite za proizvodstvo pa\aat na tovar na NBRM i istite
se nadomestuvaat so prihodi od proda™ bata na prigodnite kovani pari. Zlatnite i
srebrenite pari iskovani po povod obele ~uvawe nava™ ni godi [ nini se vrednuvaat po
proda™ na cena odredena od strana na NBRM, dobiena so dodavawe na mar ~ a vo prosek
od okolu 20% na prose~nata proizvodstvena cena. Proizvodnata cena ja vklu~uva
cenata na zlatoto upotrebeno za taa namena kako i tro[ ocite na kovawe. Procentot na
mar ~ata variraso cel dagi nivelirarazli~nite Fiksni trofoci za proizvodstvoto
na razli~ni koli~ini naodredeni moneti, so cel da se postigne sli~nacenazaceliot
asortiman na prigodnite kovani pari. Prihodite od proda™ ba naprigodni kovani pari
se priznavaat dokolku e verojatno deka idnite ekonomski koristi Je bidat prilivna
Bankata i dokolkuovie koristi mo ™ e verodnostojno da se merat.

k) Gotovi pari vooptek

Gotovite pari vo optek se emitirani od stranana NBRM i se prika™ani vo bilansot na
sostojba kako obvrska vo korist nadr ~atelot, izrazenavonominalnavrednost.
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Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

2 ZNANAINI SMETKOVODSTVENI POLITIKI (prodol ~uva)

1) Kratkoro~ni hartii odvrednost

Kratkoro~ni hartii od vrednost (blagajni~ki zapisi), izdadeni od strana na NBRM za
celite na monetarnata politika, se kni ~at po diskontirana vrednost, odrazuvaj]i gi
iznosite koi bankite gi platile za da gi dobijat. Kamatata se presmetuva i1 se
evidentiravo momentot na dospevawe.

q) Depoziti

Depozitite se vodat po nivnatanominalnavrednost, namalenazaotplatenite iznosi.
m) Priznavawe naprihodi

Kamatniot prihod se priznava vo momentot na nastanuvawe.

Priznavaweto na kamatni prihodi od zaemi i depoziti vo banki prestanuva koga
naplatata na kamatata ili glavnicata stanuva somnitelna zaradi pokrenuvawe na
ste~ajna postapka. Vo takvi slu~ai, kamatata koja e prethodno presmetana, a ne e
naplatena, se izzema od prihodite i kamatnite prihodi ponatamu se priznavaat samo
otkako tie Je se naplatat. Priznavaweto na kamatnite prihodi na presmetkovna
osnova povtorno se vospostavuva samo otkako somne” ot vo vrska so naplatata e
otstranet i zaostanatite dospeani pobaruvawa po kamata i glavnicase naplateni.

Prihodite od provizii i nadomestoci i drugite vidovi prihodi se priznavaat vo
momentot koga se zaraboteni.

Sli~no kako i kaj kamatnite prihodi od zaemi i depoziti vo banki, priznavaweto na
prihodite od provizii i nadomestoci prestanuva koga nivnata naplata stanuva
somnitelna, prethodno presmetanite nenaplateni provizii i nadomestoci se izzemaat
od prihodite i prihodi ponatamu se priznavaat samo za naplatenite provizii i
nadomesti.

n) Danoci

Spored odredbite od ~len 36v od izmenetiot Zakon za danok na dobivka, objaven na 31
juli 2003 godina, a koj se primenuva retroaktivno od 1 januari 2003 godina, NBRM e
oslobodena od danok na dobivka.

Pred ovoj datum, NBRM primenuvala odlo™ eno odano~uvawe so koristewe na metodata
na obvrska na site privremeni razliki na denot na bilansot na sostojba. Odlo ~enite
dano~ni sredstva i obvrski bea mereni spored dano~nite stapki koi bea primenuvani
vo periodot koga sredstvata se realizirani ili obvrskite podmireni, zaosnovano na
dano~ni stapki (i dano~ni zakoni) koi beanasila ili imaa pravno dejstvo na datumot
nabilansot na sostojba.

Smetkovodstvenata vrednost na prethodno priznaenite odlo~eni dano~ni sredstva
be[e otpi [ana za vreme na 2003 godina, so ogled na toa [to site odlo™ eni dano~ni
sredstva nema da bidat iskoristeni vo idnina zaradi pogore spomenatite dano~ni
osloboduvawa.
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Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI
31 dekemvri 2003 godina

3. DEVIZNI DEPOZITI

Deviznitedepoziti seanalizirani nasledniotna~in:

a) Spored vidnadepozit

(vo i ljadi denari)

2003 2002
Depoziti poviduvawe 14.038.211 11.506.066
I spravka navrednost (493.478) (504.710)
Vkupno 13.544.733 11.001.356
Oro~eni depoziti 25.382.596 29.134.325
I spravka navrednost (871.107) (149.082)
Vkupno 24.511.489 28.985.243
Vkupno depoziti (poviduvawe i oro~eni) 39.420.807 40.640.391
I spravka navrednost (1.364.585) (653.792)
Vkupno 38.056.222 39.986.599

Depozitite po viduvawe sodr ~ at kamatonosni depoziti vovisinaod 14.038.211 i ljadi
denari (2002: 10.812.125 iljadi denari), koi nosat kamatna stapka vo zavisnost od
valutata na depozitot i se dvi ~at pome\u 0,25% do 6,26% godi [ no (2002: najmnogu do
3,4% godi[no). Oro~enite depoziti nosat kamati vo zavisnost od valutata na
depozitot, vo visina pome\u 0,95% do 6,75% godi [no (2002: 1,33% do 6,75% godi [ no).
Strukturatanaoro~enite depoziti spored dospevawe e vklu~enavo zabele[ ka43a.

Oro~enite i depozitite po viduvawe sodr ~at 1.787.229 i ljadi denari depoziti koi ne
se na raspolagawe na NBRM.

Od niv, 490.130 iljadi denari depoziti koi ne se na raspolagawe na NBRM,
pretstavuvaat garancija vo korist na stranska banka vo likvidacija, vrz ~ija osnova se
oslobodeni 1.010.757 iljadi denari na ime depoziti na NBRM vo istata banka. NBRM
rezervira[e 101.076 iljadi denari za mo ™~ ni zagubi na depozitot na ime garancija.
Spored poslednite procenki na likvidatorite na stranskatabanka, mo ™ nite zagubi na
depozitot na ime garancija se namaleni i iznesuvaat 34.172 iljadi denari. Vo istata
banka, NBRM ima plasirano subordiniran zaem vo iznos od 5 milioni amerikanski
dolari (245.251 iljada denari) so dostasuvawe vo 2002 godina, koj e celosno
rezerviran. So ogled na toa [ to bankata e vo likvidacija, dostasanosta na ovoj zaem ne
go izmeni negoviot subordiniranstatus.

Ponatamu, ostatokot od 1.297.099 i ljadi denari (2002 godina: 2.582.379 i ljadi denari)
se depoziti koi ne se na raspolagawe na NBRM, bidej]i se dadeni kako garancija za
pozajmuvawa na makedonski banki od stranski banki, vo soglasnost so “Odlukata za
kriterumite i uslovite za upotreba na del od deviznite rezervi za obezbeduvawe na
garancija na banki ovlasteni za rabota so stranstvo”. Ovie depoziti vklu~uvaat
garancii dadeni vo tekot na 2001 i 2002 godina na ime obezbeduvawe na pozajmuvawa na
edna doma[na delovna banka vrz koja vo mart 2004 godina e otvorena ste~ajna postapka.
NBRM vo tekot na januari 2004 godina izvr[i isplata zagarantiraniot dolgvo vkupen
iznos od 1.018.258 i ljadi denari i evidentira] e pobaruvawe od bankata vo ste~aj. Ova
pobaruvawe e osporeno od ste~ajniot upravnik na bankata vo ste~aj i kako rezultat na
toa NBRM izdvoi rezervacija za potencijalni zagubi vo celiot iznos na pobaruvaweto
zaklu~no so 31 dekemvri 2003 godina (Zabele[ ka4l).
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Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELE{LKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI

31 dekemvri 2003 godina

3 DEVIZNIDEPOZITI (prodol ~uva)

(vo i ljadi denari)

Dvi “ewata na ispravkata na vrednost za zagubi po depozitite po viduvawe i

oro~enite depoziti se kako [tosledi:

Depoziti po Oro~eni Subordiniran
viduvawe depoziti zaem Vkupno

Na 31 dekemvri 2001 150.414 3.163 345.858 499.435
ReklasiFikacijakojase
javuva po Spogodbata za
osloboduvawe na depoziti so
stranskata bankavo
administracija

Zaradi kursirawe 52.868 - (52.868) -

Zaradi dospevawe na

depoziti 3.163 (3.163) - -
Osloboduvawe na
rezervaciite (87.143) - - (87.143)
I spravka navrednost za
godinata 92.418 149.082 - 241.500
Na 31 dekemvri 2002 211.720 149.082 292.990 653.792
Kursirawe - 47.739 (47.739) -
Osloboduvawe na
rezervaciite (86.226) - - (86.226)
I spravka navrednost za
godinata 122.733 674.286 - 797.019
Na 31 dekemvri 2003 248.227 871.107 245.251 1.364.585
b) Spored vid na subjekt

2003 2002

Me\unarodni Finansiski institucii 15.525.999 27.234.436
Centralni banki 16.912.593 9.480.171
Delovni banki 6.982.215 3.925.784
Vkupno 39.420.807 40.640.391
I spravka navrednost (1.364.585) (653.792)
Vkupno 38.056.222 39.986.599

Terminot "Me\unarodni Finansiski institucii" se odnesuva edinstveno na Bankata za

me\unarodni

odnesuva nadepozitite vo stranski delovni banki.

poramnuvawa ("B1S") vo Bazel, {vajcarija. Ispravkata na vrednost se
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Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

3 DEVIZNIDEPOZITI (prodol ~uva)

v) Devizni depoziti spored geogra¥ska lokacija

2003 2002

Evropa 27.856.192 31.886.302
Drugo 11.564.615 8.754.089
39.420.807 40.640.391

I spravka navrednost (1.364.585) (653.792)
Vkupno 38.056.222 39.986.599

Najgolemiot del na saldata nadvor od Evropa se odnesuvaaat na depozit po viduvawe
kaj Federal Reserve Bank of New York. Ispravkata na vrednost se odnesuva na depozitite
vo Evropa.

4 ZLATO

Zlatotoseanaliziranasledniotna~in:

2003 2002
Zlatovo trezorot naNBRM 49.543 67.892
Zlatni depoziti 1.769.038 3.911.752
Vkupno 1.818.581 3.979.644

Vkupnite zlatni rezervi na NBRM, zaklu~no so 31 dekemvri 2003 godina iznesuvaat
88.857,553 unci zlato (2002: 198.149,970 unci zlato) so pazarna vrednost od 417,25
dolari (20.466 denari) zaunca (2002: 342,75 dolari i 11 20.084 denari zaunca).

Zlatnite depoziti od 86.436,935 unci zlato se ~uvaat vo dve korespondentni banki
kako beskamatni depoziti po viduvawe (2002: zlatni depoziti od 4.060,751 unci zlato
kako beskamatni depoziti po viduvawe, i 190.703,930 unci zlato kako revolving
oro~eni depoziti zadva i tri meseci, so kamata pome\u 0,04 i 0,40% godi [ no vo tekot
na 2002 godina). Namaluvaweto na kol i~inata na zlatoto vo 2003 godina e rezultat na
svopiranozlatovokoli~inaod 108.327,680 unci .

5 EFEKTIVNI STRANSKI PARI

Efektivnite stranski pari se sostojat od konvertibiIni stranski valuti vo trezorot
na NBRM.

6 SMETKAKAJMMF

NBRM odr ~uva tekovna smetka kaj MMF denomirana vo specijalni prava na vle~ewe
(SPV) koja se upotrebuva za procesirawe i poramnuvawe na site transakcii so MMF.
Ovaa tekovna smetka nosi kamata vo visinana takanare~enata bazi~na stapka na MMF,
koja se dobiva na nedelna baza kako ponderiran prosek na odbrani stapki za
trimese~ni instrumenti od pazarite napari napettedr avi ~ii valuti jasostavuvaat
ko[ nicataza Specijalni prava zavle~ewe. Vo tekot na 2003 godina, bazi~nata stapka
sedvi e[ epome\u1,99% i 2,41% godi [ no (2002: 2,4% do 2,9% godi [ no).
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ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

7 STRANSKI HARTI1 1 OD VREDNOST

Stranskite hartii od vrednostseanalizirani nasledniot na~in:

2003 2002
Hartii od vrednostkoi se ~uvaat do dospevawe:
2,625% polugodi [ni blagajni~ki zapisi vodolari
koi dospevaat vo noemvri 2006 godina 147.151 -
3,5% godi [[nadr ~avnaobvrznicavo evrakoja
dospeva vo oktomvri 2008 godina 90.780 -
4,75% polugodi [naB 1S obvrznicavo Funti, koja
dospevavo mart 2007 godina 261.055 -
Hartii od vrednost raspolo ™ ivi zaproda  ba:
Stranski dr~avni obvrznici so Fiksni prihodi 3.785.144 -
Drugi hartii od vrednost so Fiksni prihodi - 427.495
Drugi stranski hartii od vrednost 39.177 39.953
Vkupno 4.323.307 467.448

Stranskite dr ™ avni obvrznici so Fiksni prihodi, koi dospevaat pome\u 2005 i 2008
godinanosat Fiksni godi [ni i polugodi [ni kuponski kamati pome\u 2% i 6% godi [no.

Hartiite od vrednost so Fiksen prihod se hartii od vrednost izdadeni od strana na
BI1S (takanare~eni "FixBIS'). Na 31 dekemvri 2002 godina, ovie vklu~uvaat hartii od
vrednost denominirani vo evra so dostasuvawe od 90 dena i prinos od 2,64% godi [ no.
Ovie hartii od vrednost bea prodadeni na BIS na 2 januari 2003 godina, po cena koja
rezultirafevoprinosod 2,99%.

Drugite stranski hartii od vrednost se sostojat od obi~ni akcii vo BIS koi

pretstavuvaat pomalku od 0,1% od vkupniot kapital naBIS, plateni vo iznos od 25%
od nivnatanominalnavrednost od 5.000 SDR po edinica.

8 KREDITI DADENI NADR@AVATA

Oviekrediti se odnesuvaat na krediti dadeni naVladata na Republ ika Makedonijavo
1993 godina za isplata na obvrskite kon delovnite banki po osnov na isplateni
devizni [tedni vlogovi garantirani od Republika Makedonija. Kreditot vo iznos od
64.348 iljadi denari e odobren na 10 godini, so otplata vo 20 ednakvi polugodi [ ni
rati, so toa [ to poslednata rata dostasuva na 1 januari 2004 godina.

Kamata na kreditot se presmetuva so stapka od 5% godi [no.

9 POBARUVAWA ODDR@AVATA

Pobaruvawataod dr ~avatase analizirani nasledniot na~in:

2003 2002
Pobaruvawe od dr avata vrz osnhova na
servisirawe nastranski dolg(Zabele[ka21) 75.317 246.962
Pobaruvawe povrzano so obvrskata okolu
alokacijatana SPV (Zabele[ka30) 610.698 667.490
Vkupno 686.015 914.452
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ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

9 POBARUVAWA OD DR@AVATA (prodol ~uva)

Pobaruvawata od dr ~avata vrz osnova na servisirawe na stranski dolg e ostatok od
pobaruvawe nastanato vo 1994 godina koga vo Finansiska konstrukcija za izmiruvawe
na dostasanite neizmireni obvrski na Republ ika Makedonija sprema Svetska banka e
povle~ena edna tran[a od kredit odobren od MMF vo ramki na STF - 1 aran ™~ manot.
Pobaruvaweto od 75.317 i ljadi denari e naplateno vo po~etokot na 2004 godina. NBRM
i presmetuva na dr ~avata kamatna stapka ednakva na kamatnata stapka koja se pla]ana

MMF, odnosno bazi~nata stapkana MMF (vidi zabele[ka6).

Pobaruvaweto koe se odnesuva na SPV alokacijata se odnesuva samo nha
korespondentnata obvrska za makedonskiot del na obvrskata kon MMF za SPV
alocirani na, i dobieni od, porane [ na Jugoslavija, vo soglasnost so Zakonot za pravna

sukcesijanaRepubl ika Makedonija i ~Ienstvoto vo MMF (vidi zabele[ka 30).

Vo soglasnost so MMF Statutot, ratificiran od Parlamentot na Republika
Makedonija, kako 1 vo soglasnost so Zakonot za pravno nasledstvo na Republika
Makedonija na ~lenstvoto vo Me\unarodniot Monetaren Fond, NBRM deluva kako
Fiskalen agent na Republ ika Makedonija, I istovremeno nastapuva kako depozitar na
Fondot. Vo toa svojstvo, NBRM vodi evidencija na kvotata na Republ ika Makedonija za
~lenstvo vo MMF, kako i1 na smetkata br.1, i smetkata br. 2. Sostojbata na ovie tri
smetki, koi se odrazeni na neto osnova vo Finansiskite izve[tai, e 5.312.502 iljadi
denari, 13.315 iljadi denari, i 156 iljadi denari, sledstveno (2002: 5.875.874 iljadi

denari, 14.727 iljadi denari, i 173 i ljadi denari, sledstveno).

10 HARTI 1 ODVREDNOST NADR@AVATA

Hartiite od vrednost na Republ ika Makedonijase analizirani nasledniotna~in:

2003 2002
Obvrznica za sanacija 1 rekonstrukcija na
odredenabanka 629.732 610.612
Ostanati obvrznici izdadeni od Agencijata za
sanacijanabanki 2.149.094 2.456.107
Vkupno 2.778.826 3.066.719

Hartiite od vrednost na Republika Makedonija koi se ~uvaat do dospevawe
pretstavuvaat hartii od vrednost izdadeni od Agencijata za sanacijanabanki,avo ime
i za smetka na Republika Makedonija, vrz osnova na odredbite na Zakonot za
rekonstrukcija i sanacijanadel od bankite vo Republ ika Makedonijaod 1995 godina.

Obvrznicatazasanacija i rekonstrukcija na odredena banka koja dostasuva za pla]Jawe
vo cel iznos vo april 2020 godina e so nominalen iznos od 1.039.318 i ljadi denari i ne
nosi kamata. Za cel ite na IFRS, ovaa obvrznica e vrednuvana po objektivna vrednost na

sredstvataso koi taa e steknata i se amortizirado dostasuvawe naobvrznicata.

Ostanatite obvrznici izdadeni od Agencijata za sanacija na banki se isplajaat vo
ednakvi godi[ni anuiteti od 307,013 iljadi denari do 1 april 2010 godina. Ovie
obvrznici nosat varijabilna kamatna stapka ednakva na eskontnata stapka na NBRM,
Vo 1znos od 10,7% do mart 2003 godina, 8% do 15 april 2003 godina, i 6,5% godi [ no po
toj datum (2002: 10,7% godi [no).
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ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

11 POBARUVAWA OD DR@AVATA VRZ OSNOVA NA OTPLATANA STRANSKI DOLG

So cel eliminirawe na negativnite monetarni efekti [to bi gi predizvikale
visokite iznosi na devizni sredstva potrebni za otplata na stranskiot dolg na
Republika Makedonija, po~nuvajli od 1995 godina pobaruvawata od dr ™ avata vrz
osnova na plateni kreditni obvrski sprema stranstvo so sredstva od deviznite
rezervi zapo~na da se evidentira na t.n. Eksterna smetka na dr ~avata za regul irawe
na odnosite so stranstvo. Ovie pobaruvawa, odnosno obvrski, dr ~avatagi namiruvale
so devizni sredstva od vle~eni novi stranski krediti i donacii za platnobilansna
poddr[ka, od sukcesija na porane[ nata SFRJ, od privatizacija i sli~no. Dolgovnoto
saldo na ovaa smetka go odrazuva iznosot na nenamireni obvrski na dr avata za
plateni kreditni obvrski spremastranstvo.

Vo tekot na juni 2003 godina, dolgovnoto saldo na ovaa smetka be[e zatvoreno so
sredstva od drugi devizni depoziti na Buxetot na Republ ika Makedonija i so sredstva
od t.n. Fond za poddr [ ka namonetarnatapolitika (vidi zabele[ka 25).

12 KREDITI DADENI NABANKITE

Kreditite dadeni nabankite seanalizirani nasledniotna~in:

2003 2002
Dolgoro~ni krediti od konverzijatanaselektivnite
krediti vo:
1993 godina 29.431 38.287
1996 godina 24.253 24.253
Dolgoro~ni krediti od ostanati konverzii 69 262
VKkupno 53.753 62.802

Ovie krediti se nastanati so restrukturirawe na takanare~enite selektivni krediti
na Narodnata banka na Republ ika Makedonija koi se koristele za reFinansirawe na
glavno, zemjodelskite krediti na bankite vo porane[na Jugoslavija. Kreditite
konvertirani vo 1996 godina dostasuvaat na 31 mart 2020 godina, dodeka kreditite
konvertirani vo 1993 godina dostasuvaat od 2003 do 2008 godina, vo deset ednakvi
polugodi [ni rati. Site selektivni krediti nosat godi [na provizijaod 1,5%, plativa
vo polugodi [ ni otplati.

13 DOSPEANI NENAPLATENIT POBARUVAWA OD BANK

Dospeanite nenaplateni pobaruvawa od banki se analizirani nasledniot na~in:

2003 2002
Dospeani aukciski depoziti 9.268 9.268
I spravka navrednost (6.825) (6.825)
Vkupno 2.443 2.443

Aukcijata na depoziti pretstavuva monetaren instrument koj se koristi da se obezbedi
dopolnitelna likvidnost na bankarskiot sistem so raspredelba na depoziti preku
aukcija na delovnite banki za kratki vremenski periodi, so kamatna stapka utvrdena
na soodvetnata aukcija na depoziti. Dospeanite pobaruvawa od banki se sostojat od
aukciski depozit naednabankakojne be [ e vraten navreme.
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13 DOSTASANI POBARUVAWA OD BANKI (prodol ~uva)

Vo 1999 godina zapo~nata e ste~ajna postapka protiv ovaa banka koja seu [ te e vo tek. Vo
soglasnost so Zakonot za banki, pobaruvawata na NBRM, zaedno so pobaruvawata na
Republika Makedonija, imaat prioritet na naplata pred pobaruvawata od drugite
doveriteli.

Dvi ~ewetonaovie pobaruvawaeanaliziranonasledniotna~in:

Vkupno
Na 31 dekemvri 2001 godina 153.775
Naplatenovo pari (30.980)
Naplateno so prezemawe na sredstva (120.352)
Na 31 dekemvri 2003 i 2002 godina 2.443

19



Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI
31 dekemvri 2003 godina

(vo i ljadi denari)

14 OSNOVNI SREDSTVA

Osnovnite sredstvase analizirani nasledniot na~in:

Mebel, - o - Vkupno Sredstvaza Vkupno
Zgradi opremai Umetni-ki Softver Investicii sredstva_— zaedni~ka osnovni
gra prer dela vo tek delovni

vozila celi potro[uva~ka sredstva
Na1januari
2003, neto od
akumulirana
amortizacija 752.264  180.233 22.071 35.397 12.862 1.002.827 30.709 1.033.536
Nabavki 1.393 12.484 3.869 2.906 - 20.652 70 20.722
Trans¥eri od
investiciivo
tek - 42 - - (42) - - -
Otpisi - (405) a7 - - (422) 9) (431)
Revalorizacija - 13 - 11 - 24 - 24
Amortizacija
zagodinata (11.034) (42.499) - (10.636) - (64.169) (1.763) (65.932)
Na 31 dekemvri
2003 742.623  149.868 25.923 27.678 12.820 958.912 29.007 987.919
Naljanuari
2003
Revaloriziran
iznos 841.602 399.863 22.071 54.980 12.862 1.331.378 35.011 1.366.389
Akumulirana
amortizacija (89.338) (219.630) - (19.583) - (328.551) (4.302) (332.853)
Neto
smetkovodstv-
enavrednost 752.264  180.233 22.071 35.397 12.862 1.002.827 30.709 1.033.536
Na 31 dekemvri
2003
Revaloriziran
iznos 842.995 404.396 25.923 57.898 12.820 1.344.032 35.072 1.379.104
Akumulirana
amortizacija (100.372) (254.528) - (30.220) - (385.120) (6.065) (391.185)
Neto
smetkovodstv-
enavrednost 742.623 149.868 25.923 27.678 12.820 958.912 29.007 987.919

Osnovnite sredstva za zaedni~ka potro[uva~ka vklu~uvaat dve zgradi i drugi osnovni
sredstva vo ramkite na tie zgradi koi se koristat za rekreativni celi navrabotenite
vo NBRM.

Kako del od reFormite naplatniot sistemvo 2001 godina, NBRM ja prezema Funkcijata
za snabduvawe so gotovina od porane [ niot Zavod za platen promet (ZPP), kako i del od
zgradite, opremata i mebelot na ZPP povrzani so taa Funkcija vo deset gradovi vo
Makedonija. Ovie osnovni sredstva beaprefrleni vovladenie naNBRM i vo momentot
NBRM gi koristi i odr uva. NBRM ima napraveno kapitalni podobruvawa koi vo
gornata tabela se prika  ani kako investicii vo tek. Me\utoa, NBRM ne e praven
titular na toj imot se do donesuvawe na Formalna vladina odluka za raspredelbata
na imotot na ZPP. Do ovoj moment ne e izvr [ ena procenka na vrednosta na ovoj imot.
Poradi toa, vrednosta na ovie sredstva ne e evidentirana vo Finansiskite izve[tai
na NBRM.
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15 ZALIHI

Zalihiteseanalizirani nasledniotna~in:

2003 2002
Prigodni kovani pari 66.910 50.633
Drugi zalihi 26.506 21.910
VKkupno 93.416 72.543

Prigodnite kovani pari pretstavuvaat zlatnici i1 srebrenici koi, vrz osnova na
odluka na Vladata, se proizvedeni za da se odbele ™ at jubilei zna~ajni za dr ™ avata.
Na 31 dekemvri 2003 godina, vkupno 8.209 zlatnici i 510 srebrenici se vo sopstvenost
na NBRM (2002: 5.854 zlatnici i 476 srebrenici). Prigodnite kovani pari vo trezorot
na NBRM se nameneti zaproda ™ ba.

Ostanatite zalihi glavno vklu~uvaat kancelariski materijal, hartija kupena za
pe~atewe napari i marki, i ostanat siten inventar za potrebite na NBRM.

16 POBARUVAWA

Pobaruvawatase analizirani nasledniot na~in:

2003 2002
Pobaruvawa po danok na dobivka 120.484 110.451
Pobaruvawa po kamati 40.879 24.043
Pobaruvawa po provizii 36.972 23.014
Ostanati pobaruvawa 12.423 14.539
Vkupno 210.758 172.047

Pobaruvawata po danok na dobivka se povrzani so pove]e plateni mese~ni avansi za
danok na dobivka vo 2002 godina i januari 2003 godina, vo sporedba so Finalnite
dano~ni troJoci na krajot na 2002 godina utvrdeni so godi [niot dano~en bilans.
Pobaruvawata od danok na dobivka bea revidirani i potvrdeni od centralnite
dano~ni vlasti.
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17 OSTANATAAKTIVA

Ostanatataaktivaeanalizirananasledniot na~in:

2003 2002
Pari~ni sredstvanarezervite 853.563 716.888
Pari~ni sredstvazazaedni~kapotro[uva~ka - 138.772
Odlo " eni dano~ni sredstva (zabele[ ka 42) - 58.313
Presmetana nedostasana kamata od oro-~eni
depoziti i depoziti poviduvawe 15.392 26.238
Presmetana nedostasana kamata od Finansiski
sredstvaraspolo” ivi zaproda™ ba 86.817 -
Presmetani tro[oci za pe~atewe napari 68.129 -
Sredstva so posebna namena 615 615
Ostanata aktiva 10.333 4.176
Vkupno 1.034.849 945.002

Pari~nite sredstva na rezervite pretstavuvaat pari~en ekvivalent na op[tite
rezervi (vidi zabele[ka 32).

Soglasno svoite smetkovodstveni praktiki, NBRM od redovnata ~iro smetka
prenesuva] e na posebna smetka na ime pari~ni sredstvana rezervite iznos ednakov na
iznosot od dobivkata izdvoen vo rezervniot Fond. Soglasno svoite smetkovodstveni
praktiki, NBRM ne mo~ e ovie sredstva da gi koristi za drugi celi osven za pokritie
na idni zagubi.

Pari~nite sredstvazazaedni~kapotro[uva~kase alociraaod redovnata ~ irosmetka
na NBRM i bea nameneti za Ffinansirawe na rekreativni i drugi potrebi na
vrabotenite soglasno kolektivniot dogovor.

So cel usoglasuvawe so odredbite od Zakonot za Narodnata banka na Republika
Makedonija, kon krajot na 2003 godina Sovetot na Narodnata banka donese odluka so
koja Fondot za zaedni~ka potro [ uva~ka be [ e ukinat, odnosno prenesen na smetkata na
kapitalot na NBRM i Fondot za op[ti rezervi (vidi zabele[ka 31). Pari~nite
sredstvanaovie Fondovi bea soodvetno preneseni.

Sredstvata za posebni nameni vklu~uvaat ~lenarina - depozit vo Agencijata za
multilateralni investicioni garancii ("MIGA") i Asocijacijatazame\unaroden razvoj
("IDA"), ~lenovi nagrupacijata na Svetska banka, vo ime na Republ ika Makedonija.

18 TESNADEFINICIJANAPRIMARNI PARI

TesnatadeFinicijanaprimarnite pari seanaliziranasledniotna~in:

2003 2002
Gotovi pari vooptek 15.011.282 14.814.692
Depoziti nabanki 3.234.523 3.355.098
Vkupno 18.245.805 18.169.790

Bankite gi dr ~at svoite poramnuva~ki smetki vo NBRM. NBRM ne pla]a kamatanaovie
smetki.
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19 ZADOL@ ITELNAREZERVANABANKITE

Zadol " itelnatarezrvanabankiteseanaliziranasledniotna~in:

2003 2002
Zadol " itelnarezervana [tedilnici vodenari 6.565 4.849
Zadol " itelnarezervanabanki vodevizi 2.769.856 -
Vkupno 2.776.421 4.849

Soglasno regulativata, bankite i [tedilnicite imaat obvrska za ispolnuvawe na
zadol " itelnarezerva, vo procent utvrden od NBRM, vo denari i vo devizi. Obvrskata
za zadol " itelnata rezerva vo denari bankite ja ispolnuvaat so sredstvata na
poramnuva~kite smetki kaj NBRM i so del od gotovinata vo blagajnata. {tedilnicite

se obvrzani da~uvaat zadol " itelna rezervanaposebna smetka vo NBRM.

NBRM pla]a nadomest na zadol ~itelna rezerva vo denari na prose~no izdvoenite
sredstva na smetkata na bankata vo tekot na periodot na ispolnuvawe. Na delot od
obvrskata za zadol ~itelna rezerva ispolneta so gotovina vo blagajna, kako i na
izdvoenite sredstva nad obvrskata, NBRM ne pla]a nadomest. Nadomestot na
zadol " itelna rezerva vo tekot na 2003 godina iznesuvale: 6% vo periodot januari-
mart, 5% vo periodot april-oktomvri i1 4% vo periodot noemvri-dekemvri (2002:
9,52% vo periodotjanuari-juni, 7% vo jul i 1 6% od avgust ponatamu).

Vo juni 2003 godina be [ e vovedena i obvrska za zadol ~ itelna rezerva vo devizi, koja
bankite ja ispolnuvaat so sredstva na posebna smetka kaj NBRM za zadol " itelna
rezerva vo devizi. Obvrskata za zadol " itelna rezerva vo devizi se ispolnuva na
Fiksnonivo. NBRM pla]anadomest na sredstvata na zadol " itelnarezervavo devizi,
po kamatna stapka ekvivalentna na kamatnata stapka na deposit standing facility na ECB,
koja vo tekot na 2003 godina iznesuval] e 1% godi [ no.

20 BLAGAJINITKI ZAPISI1 NANBRM

Aukciite na blagajni~kite zapisi pretstavuvaat monetaren instrument koj se koristi
za upravuvawe so globalnata likvidnost po pat na sterilizirawe na vi[okot na
likvidnosta od bankarskiot sistem. Rokot na dostasuvawe na blagajni~kite zapisi na
NBRM e standardiziran i iznesuva 28 dena. Vo zavisnost od celite na monetarnata
politika, rokot na dostasuvawe na blagajni~ki zapisi mo e da bide i pokratok.
Aukciite na blagajni~ki zapisi se sproveduvaat so primena na tender so kamatni
stapki (bankite aukciraat so iznos i kamatna stapka) ili tender so iznosi (bankite
aukciraat samo so iznosi, dodeka kamatnata stapka e utvrdena Fiksno od strana na
NBRM). Vo tekot na 2003 godina, blagajni~kite zapisi bea samo so rok na dostasuvawe
od 28 dena. NBRM vo tekot na godinata gi primenuvale i dvata tipa na tenderi pri
sproveduvawe na aukciite na blagajni~ki zapisi: do 11 april tender so kamatni
stapki, od 11 april do 22 oktomvri tender so iznosi, i od 22 oktomvri ponatamu tender
so kamatni stapki (so odnapred utvrdena maksimalna kamatna stapka od 7%o). Vo tekot
na 2003 godina, kamatnite stapki naaukciite nablagajni~ki zapisi imaa tendencijana
namaluvawe. Najvisoko nivo kamatnite stapki imaa vo januari, pri [to mese~nata
ponderirana kamatna stapka iznesuva[e 14,75%, dodeka najniskoto nivo kamatnite
stapki go zabele aa vo noemvri koga mese~nata ponderirana kamatna stapka
iznesuvale 6,12% (2002: pome\u 6,8% i 16%).

23



Narodna banka na Republ tka Makedonija

ZABELELKI KON FINANSISKITE 1ZVE{TAI (voiljadi denari)
31 dekemvri 2003 godina

21 DEVIZNI OBVRSKI

Deviznite obvrski pretstavuvaat nedostasan del od kreditite koi NBRM gi ima
povle~eno od MMF vrz osnovanaslednite aran™ mani:

2003 2002
Systemic Transformation Facility - Part 1 (STF-1) 75.317 246.962
Systemic Transformation Facility - Part 2 (STF-2) 225.951 411.604
Enhanced Structural Adjustment Facility (ESAF) 1.590.738 2.100.899
Compensatory Contingency Financing Facility (CCFF) 376.644 960.563
Poverty Reduction and Growth Facility (PRGF) 125.548 137.223
Extended Fund Facility (EFF) 83.698 91.482
Stand-by 874.646 -
Vkupno 3.352.542 3.948.733

Sredstvata od vle~enite krediti vrz osnova na sklu~eni aran ™ mani so MMF se pred
se nameneti za poddr [ kanaplatniotbilans.

Kreditot vrz osnova na CCFFaran™ manot e so rok na otplataod pet godini vklu~uvajki
grejs period od tri godini i tri meseci, so kvartalni otplati, i istiot dostasuva vo
2004 godina. Kreditite vle~eni vrz osnova na STF, ESAF, PRGF i EFF aran™ manite se
so rok na otplata od deset godini, vklu~uvajki grejs period od ~etiri godini i [est
meseci (STF i EFF), odnosno pet godini i [est meseci (ESAF i PRGF). Ovie krediti se
amortiziraat vo polugodi[ni otplati i vo zavisnost od vidot na kreditot
dostasuvaat vo period od 2004 godina do 2010 godina. Kreditot povle~en vrz osnova na
Stand-by aran™ manot e so rok na otplata od pet godini vklu~uvaj]i grejs period od tri
godini i tri meseci, so kvartalni otplati koi dospevaat vo periodot od 2006 godina do
2008 godina. Kreditite vle~eni vrz osnova na ESAF i PRGF aran™ manite se so Fiksna
kamatna stapka od 0,5% godi [ no, dodeka ostanatite aran™ mani se odobreni sobazi~na
kamatna stapka na MMF (vidi zabele[ka 6).

22 OGRANIZNENI DEPOZITI

Ograni~enite depoziti glavno vklu~uvaat devizni sredstva na deponentite
(dr~avata) koi -~ekaat izvr[uvawe na doznaka vo stranstvo, ili sredstva na
deponentite (dr ~avata) koi pretstavuvaat 100% pokritie za akreditiv koj e otvoren
zanivnasmetka od stranana NBRM. NBRM ne pla]a kamata naovie depoziti.

23 DENARSKI DEPOZITI NADR@AVATA

Denarskite depoziti nadra  avataseanalizirani nasledniotna~in:

2003 2002
Edinstvena trezorska smetka 1.976.633 2.557.165
Ostanati denarski depoziti 1.852.301 462.528
Vkupno 3.828.934 3.019.693
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23 DENARSKI DEPOZITI NADR@AVATA (prodol ~uva)

NBRM, vr[ i depozitni raboti za dr " avata i organite na dr ™ avnata uprava, soglasno
Zakonot za Narodnata banka na Republ ika Makedonija. Kaj nea se vodi edinstvenata
trezorska smetka na dr~avata i smetkite na kompenzacionite Fondovi od stranski
pomo[ti.

Kamatnata stapka se utvrduvagodi [ no. Vo tekot na 2003 godina, kamatnata stapkabe[ e
3% godi [ no (2002: 5,5% godi [ no do 1 oktomvri 2002 godina, a po toj datum 3% godi [ no).

24 DEVIZNI DEPOZITI NADR@AVATA

Soglasno Zakonot za Narodnata banka na Republ ika Makedonija i Zakonot za devizno
rabotewe, NBRM e agent na dr ~avata za vr [ ewe platen promet so stranstvo. Organite
na centralnata dr~avna vlast i del od javnite Fondovi svoite devizni prilivi gi
deponiraat na devizni smetki kaj NBRM, pod uslov otvarawe na vakva smetka da bide
Formalno odobreno od strana na Ministerstvoto za Finansii.

Vo tekot na 2002 godina i do 18 noemvri 2003 godina, NBRM pla]a] e kamata na USD
depozitite vo visina od 70% od diskontnata stapka na Federalniot sistem na
rezervi, odnosno pome\u 0,5% i 0,9% godi [ no i nhaevrodepozititevovisinaod 70% na
depozitnata stapkata na ECB, odnosno pome\u 1,2% i 1,6% godi [ no, so isklu~ok na
posebniot devizen depozit od privatizacijata izrazen vo evra vo iznos od 6.698.477
iljadi denari, koj nosi kamata vo celiot iznos na gorenavedenata referentna stapka
zaevrodepoziti.

Zapo~nuvaj]i od 18 noemvri 2003 godina, NBRM ne pla]a kamatanaovie depoziti.

25 FOND ZA PODR{KANAMONETARNATA POLITIKANADR@AVATA

So cel da ja podr~ i monetarnata politika i kursot na denarot, od 1995 godina
dr avata zapo~na od buxetot da izdvojuva sredstva kaj NBRM na poseben
nekamatonosen depozit nare~en Fond na dr avata za poddr[ka na monetarnata
politika.

Vo tekot na juni 2003 godina, del od sredstvata na Fondot na dr ~avata za podr [ka na
monetarnata politika se iskoristi za namiruvawe na pobaruvawata od dr ~avata vrz
osnova na servisirawe na stranskiot dolg, a ostatokot se prefrli na edinstvenata
trezorskasmetkanadr ™ avata (vidi zabele[ ka1l i 23).

26 DRUGI DEPOZITI

Drugite depoziti se sostojat od klientskite smetki na brokerskite ku]i, smetkata na
Centralniot depozitar za hartii od vrednost i smetkata na Fondot za osiguruvawe na
depoziti. Klientskite smetki na brokerskite ku]i i1 smetkata na Centralniot
depozitar za hartii od vrednost slu™ at za poramnuvawe na transakcii za raboti na

hartii od vrednost. NBRM ne pla]a kamatanaovie depoziti.

Smetkata na Fondot za osiguruvawe na depoziti, soglasno Zakonot za osiguruvawe na
[ tedni vlogovi se dr i kaj Narodna banka.
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27 OSTANATI OBVRSKI

Ostanatite obvrski seanalizirani nasledniotna~in:

2003 2002
Obvrski po kamati 37.070 30.079
Obvrski po raspredelbananeto dobivkata 26.993 26.993
Obvrski proizlezeni od ste~ajot naBNT 9.873 15.263
Obvrski po naplateni anuiteti od prodadeni
op [ testveni stanovi 2.882 10.300
Obvrski za danok na dobivka - 9.983
Ostanati obvrski 999 -
Vkupno 77.817 92.618

Obvrskite po kamati vklu~uvaat glavno kamati presmetani na denarskite depoziti na
dr "avata i na zadol " itelnata rezerva na bankite za dekemvri, koi se plateni na

po~etokot najanuari narednatagodina.

Obvrskite po raspredelba na neto dobivkata se odnesuvaat na neto dobivkata po
odano~uvawe i raspredelba na dobivkata vo rezervite, koja treba da se isplati vo
Buxetot, a vo soglasnost so odredbite na Zakonot za NBRM.

So delbata na ste~ajnata masa na edna delovna banka, koja otide vo ste~aj vo 1995
godina, NBRM se stekna so sredstva i obvrski vo visina od 292.442 iljadi denari so
cel da gi isplati [tednite vlogovi na gralanite zateknati vo momentot koga be[e
objaven ste~ajot. Vkupno 129.923 iljadi denari bea isplateni do 31 dekemvri 2003
godina po barawe na deponentite pokrieni so garancijata na NBRM. 1znosot od 9.873
i ljadi denari se odnesuva na iznosot koj rakovodstvoto na NBRM veruva deka ]e bide
isplatenvobliskaidnina.

Obvrskite po naplateni anuiteti od prodadeni op[testveni stanovi pretstavuvaat
obvrski sprema Buxetot na Republika Makedonija za neisplatena denarska
protivvrednost na devizni prilivi vrz osnova na naplateni redovni anuiteti od
prodadeni op[testveni stanovi na Fizi~ki lica. Uplatite od Fizi~kite lica gi
primaat delovnite banki i gi prenesuvaat na posebna devizna smetka na Buxetot na
Republika Makedonija kaj NBRM. Denarskata protivvrednost naovie devizni sredstva
NBRM edna[ nedelno japrenesuva nabuxetot na Republ ika Makedonija.

Na ovie obvrski NBRM ne pla]a kamata.
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28 OSTANATAPASIVA

Ostanatite stavki napasivataseanalizirani nasledniot na~in:

2003 2002
Obvrski vrz osnova na servisirawe stranski
kreditni liniinadr avata (NBRM Apeks edinica) 583.537 746.206
Depoziti nabanki povrzani so svop operacii 193.113 660.901
Privremeno odzemeni devizi 144.834 145.844
Uplati na kapital vo o~ekuvawe na licenca za
vr[ewe nadejnost - 122.142
Kontra-stavkanajubilejnite zlatnici 57.241 50.633
O~ekuvani izdatoci vo vrska so sudski postapki
(Zabele[ka 28) 73.932 30.779
Poseben depozitnalBRD 15.412 20.212
Pasivni vremenski razgrani~uvawaza MMF 10.334 19.107
Drugi obvrski 12.646 5.245
Ostanata pasiva 5.935 3.546
Vkupno 1.096.984 1.804.615

Naplatenite sredstva (glavnina i kamata) od delovnite banki u~esni~ki vo
kreditnite linii koi se administriraat preku Apeks edinicata Formirana vo NBRM
vo najgolem del se sostojat od naplateni sredstva po osnov na glavnina i toa
prvenstveno od dvata zaemi za razvoj na privatniot sektor odobreni od Svetska banka.
Ovie naplateni sredstva od delovnite banki (glavnina i kamata) Apeks edinicata gi
rasporeduva na soodvetni smetki otvoreni za administrirawe na odobrenite zaemi i
istite gi koristi za izmiruvaweto na obvrskite kon kreditorite. NBRM ne pla]a
kamatanaovie sredstva.

Depozitite na bankite nameneti za svop operacii se odnesuvaat na devizni depoziti
na doma[ni komercijalni banki koi vo soglasnost so zakonskata regulativa se
koristat za intradej svop operacii (odobruvawe denari za premostuvawe na
vremenskoto nesovpalawe na prilivite i odlivite nadenari vo tekot na eden raboten
den vo MIPS sistemot). Po~nuvaj]i od 18 noemvri 2003 godina, NBRM ne pla]a kamata
na ovie sredstva (2002: plaJala kamata na ovie sredstva vo iznos od 70% od
refFerentnite stapki objasneti vo zabele[ka24).

Privremeno odzemenite devizi se odnesuvaat na bilansni obvrski za prezemeni
devizni sredstva koi nadle ™ ni dr ™ avni organi gi odzemale od pravni i Fizi~ki lica
kako mandatorna merka i protiv istite pokrenale tu~bi kaj nadle ™ nite sudovi. Vo
zavisnost od sudskoto re[enie, ovie devizi se vra]aat na liceto od koe se odzemeni
ili vo denarska protivvrednost se isplatuvaat na Buxetot na Republ ika Makedonija.
Pokraj bilansnite obvrski, Narodna banka vrz istiot osnov ~uva devizi i vo depo, no
ovie sredstva i obvrski gi evidentira vonbilansno. Iznosot na vonbilansnho
evidentiranite obvrski po ovoj osnov na 31 dekemvri 2003 godina iznesuva 100.050
iljadi denari (2002: 101.788 i ljadi denari). NBRM ne pla]Ja kamatanaovie sredstva.
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28 OSTANATAPASIVA (prodol ~uva)

Uplatite na kapital vo o~ekuvawe na licenca vklu~uvaat depozit od 1 milion evrakoj
se odnesuva na barawe za izdavawe licencaod Ministerstvoto za Finansii zavr [ ewe
naosiguritelnaaktivnost, a vo soglasnost so Zakonot za supervizijana osiguruvaweto
i depozitod 1 milionevrakojse odnesuva ha barawe za izdavawe licenca od NBRM za
vr [ewe na dejnost na trans¥er na pari, a vo soglasnost so regulativata na NBRM za
transFerot napari.NBRM ne pla]a kamata naovie sredstva.

Kontra-stavkata na prigodnite kovani pari e rezul tat na smetkovodstvenata politika
vo odnos na prigodnite kovani pari (kako [to e objasnetovo zabele[ka2j).

O~ekuvanite izdatoci po sudski postapki se odnesuvaat na procenetiot iznos na
glavnina i kamata koj rakovodstvoto na NBRM o~ekuva deka Je se isplati na
osiguritelnite kompanii koi podnesoa tu~ba protiv NBRM za naplatuvaweto od
nivnata ~ irosmetka na iznosite koi ovie kompanii gi dol ~eana NBRM zanevratenite
avansi namenuva~nicite.

Posebniot depozit na Me\unarodnata banka za obnova i razvoj se koristi za pokrivawe
na administrativnite tro[oci na rezidentnata kancelarija na Me\unarodnata banka

zaobnova i razvoj (Svetska banka) vo Skopje.

29 KONTRASTAVKI KAJNBRM

Kontra stavkite se odnesuvaat na aktivni i pasivni bilansni pozicii koi
proizleguvaat od speci Fi~niot karakter na NBRM kako emisiona banka, a pred se se
odnesuvaat na:

- Aktivni bilansni pozicii, kako kontrastavka na denarskite depoziti i
poramnuva~ki smetki kaj NBRM;

- Aktivni 1 pasivni bilansni pozicii na zalihi i1 monetarni obvrski (ne postoi

doveritel) za proizvedeni denarski banknoti i kovani pari, administrativni,
dano~ni 1 drugi vrednosnici koi NBRMgi pu[tavo promet i

- Drugi aktivni i pasivni bilansni pozicii na monetarni sredstva i obvrski (ne
postoi doveritel).

Bidejli gorenavedenite kategorii ne pretstavuvaat obvrski i pobaruvawa kon treti
lica, istitesenetirani i samonetiraniot iznoseprika™ an.

30 OBVRSKI PO ALOKACIJANASPV

So odluka na lzvr[niot odbor na MMF od 14 dekemvri 1992 godina, i po pismeno
odobrenie od site zemji-nasledni~ki vo procesot na podelba na MMF kvotata na
porane[[na SFRJ, Republika Makedonija nasledi 5,4% od obvrskata po neto SPV
alokacijata od porane[[na SFRJ, vo iznos od 8.378.694 SPV. Ovoj iznos go pretstavuva
delot na Republ ika Makedonija vo obvrskite na porane [ na SFRJ kon MMF, za iznosot
na SPV koi bea prethodno alocirani i primeni od porane[ na SFRJ. Spored Statutot
na MMF, obvrskata za SPV alokacijata dostasuva za naplata samo vo slu~aj i vo iznos
na otka™ anata prethodna SPV alokacija, za [to e potrebna odluka od Sovetot na
Guverneri na MMF, so 85% mnozinstvo glasovi, ili vo slu~aj na ukinuvawe na
u~estvoto vo SPV Oddelot vo ramkite na MMF, ili ukinuvawe na SPV Oddelot vo
ramkite na MMF . NBRM pla]a kamata na postojniot iznos na obvrskata po SPV
alokacijata po osnovnata kamatna stapka na MMF.
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31 KAPITAL

So cel usoglasuvawe so odredbite od Zakonot za Narodnata banka na Republika
Makedonija, Sovetot na NBRM donese odluka vrz ~ija osnova od Fondot za osnovni
sredstva i del od Fondot za zaedni~ka potro[uva~ka se Formira[e osnovniot
kapital na NBRM na iznos od 1.289.789 iljadi denari. Vrz osnova na istata odluka,
ostatokot od Fondot za zaedni~ka potro[uva~ka na iznos od 129.928 iljadi denari e
prenesenvoop[tite rezervi.

Fondovite prvobitno pretstavuvaa kvazi-kapitalni smetki ekvivalentni na
sopstvenite osnovni sredstva za delovno rabotewe i osnovnite sredstva za zaedni~ka
potroJuva~ka, vklu~itelno i sredstvata na ~iro smetkite za Finansirawe na ovie
osnovni sredstva. Vo soglasnost so Zakonot za Narodnata banka na Republika
Makedonija, Fondovite bea zgolemuvani so izdvojuvawe del od dobivkata i pri
primawe osnovni sredstva bez nadomest.

32 OP{TIREZERVI

Vo soglasnost so odredbite na Zakonot za NBRM, 20% od dobivkata na NBRM po
pla]awe na danocite se prenesuva vo op[ tite rezervi se dodeka ne se dostigne nivoto

na primarniot kapital na NBRM. Ovie rezervi mo~ e da se koristat za pokrivawe na
idni zagubi naNBRM.

33 REVALORIZACIONI REZERVI

Ovoj iznos pretstavuva akumul irani neto nerealizirani pozitivni kursni razliki od
periodi~nite kursni revalorizacii na sredstvata i obvrskite, koi se koristat kako
rezervaprotivmo ni idni negativni trendovi vodvi ~eweto nakursevite.

34 USOGLASUVAWA SO IFRS

Ovaa smetka na akumulirana dobivka gi kumulira site promeni vo minatogodi [ nite
bilansi na uspeh i tekovniot zakonski bilans na uspeh, koi se napraveni so cel
usoglasuvawe so IFRS vo site materijalni aspekti koi se primenlivi za centralnite
banki, pri [to 2001 be[e prva godina vo koja NBRM izgotvi Finansiski izve[tai vo
soglasnost so IFRS. Dvi ~ eweto nanaovaasmetkaseanaliziranasledniotna~in:

Na 31 dekemvri 2000 -
Usoglasuvawa na zakonskite bi lansi na uspeh po IFRSdo 2000 432.667

Usoglasuvawa na zakonskite bi lansi na uspeh po IFRSza 2001 (54.594)
Usoglasuvawa na zakonskite bi lansi na uspeh po IFRSza 2002 (5.918)
Na 31 dekemvri 2002 372.155
Usoglasuvawa na zakonskite bi lansi na uspeh po IFRSza 2003 762.970
Na 31 dekemvri 2003 1.135.125
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35 KAMATNI PRIHODI

Kamatnite prihodi seanalizirani nasledniot na~in:

(vo i ljadi denari)

Odobreni Dadeni Kupeni  Vkupnoza  Vkupnoza
krediti depoziti hartii od 2003 2002
vrednost
Dr~ava 494 - 180.057 180.551 277.869
Domal[ ni banki 49.828 - - 49.828 16.904
Stranski subjekti - 679.599 187.515 867.114 1.427.427
Vkupno za 2003 50.322 679.599 367.572 1.097.493 1.722.200
Vkupno za 2002 17.772 1.418.858 285.570 1.722.200
36 KAMATNI RASHODI
Kamatnite rashodi seanalizirani nasledniot na~in:
Dobieni Primeni Izdadeni  Vkupnoza  Vkupnoza
krediti depoziti hartii od 2003 2002
vrednost
Dr~ava - 294.170 - 294.170 476.081
Doma[[ni banki - 133.438 347.539 480.977 743.158
Stranski subjekti 40.163 - - 40.163 99.856
Vkupno za 2003 40.163 427.608 347.539 815.310 1.319.095
Vkupno za 2002 99.856 650.576 568.663 1.319.095
37 PRIHODI ODPROVIZII
Prihoditeodproviziiseanalizirani nasledniotna~in:
2003 2002
Provizii od snabduvawe na bankite sogotovina 41.264 36.518
Provizii od doma[nite banki po osnov na poramnuvawe na
nivnite plaJawa (RTGS) 28.510 26.277
Provizii za izdadeni garancii 22.464 38.615
Provizii od proda~ba na administrativni i sudski
takseni marki 14.772 20.289
Provizii podevizno rabotewe 11.956 50.760
Provizii od doma[ nite banki po osnov konverzijavo evra . 20.739
Ostanati prOViZi i 8.418 8.263
Vkupno 127.384 201.461

Proviziite od snabduvawe na bankite so pari~ni sredstva i od poramnuvawe na
pla]Jawata na bankite (RTGS) se odnesuvaat na uslugi dadeni na doma[ni banki koi
NBRM zapo~na da gi dava na po~etokot na 2002 godina.
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37 PRIHODI ODPROVIZI 1 (prodol ~uva)

Provizijata za izdadeni garancii soglasno so Odlukata za koristewe na del od
deviznite rezervi za izdavawe nagarancii na ovlasteni banki za rabota vo stranstvo
vo Funkcija na poddr ~uvawe na stopanskite aktivnosti iznesuvaat 0,1% mese~no od
anga” iraniot iznos. Od 25 mart 2003 godina odlukata na Sovetot na NBRM za
kriteriumite i uslovite za koristewe na del od deviznite rezervi za obezbeduvawe
nagarancii naovlastenite banki za rabota so stranstvo prestanadava i.

Proviziite od proda™ba naadministrativni i sudski takseni marki se odnesuvaat na
delot od prihodite po proda ba na administrativni i sudski takseni marki Kkoj
pripa\anaNBRM so ogled nanejzinataulogavo pe~ateweto i distribucijatanaistite.

Proviziite od devizno rabotewe glavno vklu~uvaat provizii od proda™ba na devizi
nadr~avni organi i od vr[ewe raboti voplatniot promet so stranstvo.

Proviziite od doma[ nite banki za konverzijata vo evra, steknati okolu prese~niot
datum od 31 dekemvri 2002 godina za konverzija vo evra, se generiraa koga doma[ nite
banki odbraa da gi koristat uslugite na NBRM za konverzija na sobranite valuti vo
evra.

Visinata na proviziite za site NBRM aktivnosti se utvrduvaat so posebna odluka na
Sovetot, so povremeni izmeni.

38 OSTANATI PRIHODI

Ostanatite prihodi seanalizirani nasledniot na~in:

2003 2002
Realizirani pozitivni kursni razliki, neto 83.876 56.908
Realizirana dobivka od hartii od vrednost
raspolo” ivi zaproda ba 46.809 -
Naplatanaprethodno otpi [ani kamati - 41.806
Provizii povrzani so NBRM Apeks edinicata
(zabele[ka 28) 11.699 11.688
Prihododdividendaod BIS (zabele[ka7) 6.794 6.804
Prihodi od proda ™ banaprigodni moneti 8.865 1.080
Ostanati prihodi 17.580 15.113
Zastareni obvrski 33.589 ]
Vkupno 209.212 133.399

Realiziranite pozitivni kursni razliki, neto, vo osnova se javuvaat pri kupo-
proda~ba na devizi me\u NBRM i doma[nite banki, kako i od razlikata pome\u
sredniot i kupovniot kurs koga NBRM prodava devizi na dr avata za nejzinite

devizni pla]Jawa.
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38 OSTANATI PRIHODI (prodol ~uva)

Prihodite od otpis na zastarenite obvrski se odnesuvaat na otpi [ani obvrski koi
poteknuvaat od ukinuvaweto na porane[niot Zavod za platen promet (“ZPP"). Ovie
obvrski ne se plateni nekolkugodini i ne se povrzani sonituedendoveritel.

39 RASHODI ZAPROVIZI 1

Rashodite zaprovizii seanalizirani nasledniot na~in:

2003 2002
Provizii nastranski banki 21.199 19.666
Proviziinadoma[ni banki povrzani so menuva~Kki
raboti 2.516 9.928
Ostanati provizii nadoma[ni banki 27 5.805
Vkupno 23.742 35.399

Proviziite na stranski banki se povrzani so pla]Jawe za transakcii so depozitite na
NBRM i drugi transakcii vo devizi so stranski banki.

40 OSTANATI RASHODI

Ostanatite rashodi seanalizirani nasledniot na~in:

2003 2002
Uslugi 80.365 74.743
Tro[oci povrzani so pe~ateweto napari 61.806 31.926
O~ekuvani izdatoci vo vrska so sudski postapki 43.153 -
Materijali 28.140 27.087
Drugi administrativni tro[oci 8.643 11.257
Ostanati rashodi 4.741 4.279
Vkupno 226.848 149.292

Tro[ocite za pe~atewe na banknoti se odnesuvaat glavno na specijalna uvezena hartija
za banknoti. Banknotite se pe~atat od strana na doma [ na kompanijanepovrzana so NBRM.

41 REZERVACIH 1 ZAPOTENCIJALNI ZAGUBI,NETO

Rezervaciite zapotencijalni zagubi seanalizirani nasledniot na~in:

2003 2002
Rezervirawe zagarancii izdadeni nabankavo
ste~aj 797.019 241.500
Stornirawe narezervirawa (86.226) (87.143)
Vkupno 710.793 154.357
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41 REZERVACI 1 ZAPOTENCIJALNI ZAGUBI,NETO (prodol ~uva)

NBRM vo 2001 i 2002 godina izdala garancii pokrieni so devizni depoziti vo korist
na edna doma[na delovna banka vrz koja vo mart 2004 godina e otvorena ste~ajna
postapka. NBRM vo tekot na januari 2004 godina izvr[i isplata zagarantiraniot dolg
vo vkupen iznos od 1.018.258 i ljadi denari i evidentira] e pobaruvawe od bankata vo
ste~aj. Ova pobaruvawe e osporeno od ste~ajniot upravnik na bankata vo ste~aj i kako
rezultat na toa NBRM izdvoi rezervacija za potencijalni zagubi vo celiot iznos na
pobaruvaweto zaklu~no so 31 dekemvri 2003 godina. NBRM Je gi prezeme site merki i
aktivnosti za doka ™ uvawe i naplata na ova pobaruvawe od proda™ bata na sredstvata
na bankata vo ste~aj preku sudska postapka.

42 ODANOMNUVAWE

2003 2002
Odlo~eni sredstva:
Naljanuari 58.313 61.287
Dvi ~ewe zagodinatapovrzano so bi lansot na uspeh
Povratok naprethodni vremeni razl iki - (2.974)
Otpisnaodlo ~eni dano~ni sredstva (58.313) -
Na 31 dekemvri - 58.313

Odnosot pome\u dano~niot tro[ ok i smetkovodstvenata dobivka mo™e da bide objasnet
nasledniotna~in:

2003 2002
Neto dobivka pred odano~uvawe (bi lans na uspeh) 32.842 47.988
Danok na dobivka spored zakonskata stapka od 0%
(2002: 15%) - 7.198
Efekti vrz danokot koi proizleguvaat od:
Sozdavawe i povratok navremeni razliki - 1.641
Tro[oci koi ne se priznavaat kaj danokot na
dobivka - 1.275
Prihodi koi ne se odano~uvaat kaj danokot na
dobivka - -
Osloboduvawe za investici vo osnovni sredstva - (1.785)
Danok po efFektivna dano~na stapka od 0% (2002:
17,4%) - 8.329
Efektivnadano~nastapka 0% 17,4%
Tekovni tro[oci zadanok nadobivka - 5.355
Tro[oci zaodlo™ endanok 58.313 2.974
58.313 8.329
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43 FINANSISKI INSTRUMENTI

Bilansot na sostojba na NBRM glavno se sostoi od Finansiski instrumenti. Ovie
instrumenti ja izlo~ uvaat NBRM na nekolku rizici, kako rizikot na likvidnost,

kamatniotrizik, kursniotriziki kreditniotrizik.
a) Riziknalikvidnost

Rizikot na likvidnost e rizik deka NBRM nema da bide sposobna da gi isplati svoite
obvrski vo momentot na dostasuvawe.

Vo vrska so obvrskite vo doma[na valuta, NBRM ne e izlo ~ena na ovoj rizik zaradi
nejziniot karakter na centralna banka. Vo vrska so obvrskite vo stranska valuta,
NBRM go limitira ovoj rizik po pat na upravuvawe so sredstvata vo stranska valuta
imaj]i japredvid likvidnosta.

Tabelata podolu go sumira proFilot na dostasanost na sredstvata i obvrskite na
bankata vrz osnova na dogovoreniot datum na plaJawe utvrden vrz oshova na
rezidualniot period po~nuvaj]i od datumot na bilansot na sostojba do datata na
dogovorno dostasuvawe, na 31 dekemvri 2003 godina:

Do 1 mesec 1ldo3 3meseci do 1do nad Vkupno
meseci 1lgodina 5godini 5godini

SREDSTVA
Devizni sredstva 43.640.085  345.650 - 498.986 39.177 44.523.898
Pobaruvawaoddr~avata  610.698 75.317  311.040 1.228.053  1.243.760  3.468.868
Pobaruvawa od banki 9.154 - 8.856 20.575 24.322 62.907
Ostanata aktiva 1.154.777 41.108 45.459 - 1.085.598  2.326.942
Vkupno aktiva 45414.714  462.075 365355 1.747.614 2.392.857 50.382.615
OBVRSKI
Primarni pari 25.401.441 - - - - 25.401.441
Devizni obvrski - 200.865 774.086  2.299.472 78.119  3.352.542
Ograni~eni depoziti 641.878 - - - - 641.878
Depozitinadr-avata 12 181.005 - - - - 12.181.005
Drugi depoziti 1.313.593 - - - - 1.313.593
Ostanata pasiva 1.687.327 - - - 39.106  1.726.433
Obvrski poalokacija
na SPV 610.698 - - - - 610.698
Kapital i rezervi - - - - 5155.025  5.155.025
Vkupnapasiva i
kapital 41.835.942 200.865 774.086 2.299.472 5.272.250 50.382.615
ANAL 1ZANA JAZ
Jaz kaj poedine~na
stavka 3.578.772  261.210 (408.731)  (551.858) (2.879.393)
Kumulativen jaz 3.578.772 3.839.982 3.431.251  2.879.393 -
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43 FINANSISKI INSTRUMENTIH (prodol ~uva)
a) Riziknalikvidnost(prodol “uva)

ProFilot na dostasuvawe na sredstvata i obvrskite na 31 dekemvri 2002 godina e
iska " annasledniotna~in:

Do 1 mesec 1do3 3meseci do 1 do nad Vkupno
meseci 1godina 5godini 5godini

SREDSTVA
Devizni sredstva 35.606.996 9.625.296 - - 39.953 45.272.245
Pobaruvawaoddr~avata 4.476.137 82.321 393.263 1.314.401 1531.652 7.797.774
Pobaruvawa od banki 9.158 - 2.863 35.424 24.515 71.960
Ostanata aktiva 1.054.223 - - 58.313  1.110.592 2.223.128
Vkupno aktiva 41.146.514 9.707.617  396.126  1.408.138  2.706.712 55.365.107
OBVRSK1
Primarni pari 21.172.392 - - - - 21.172.392
Devizni obvrski - 511536 728.870 2.507.812 200.515  3.948.733
Ograni~eni depoziti 553.383 _ _ _ _ 553.383
Depoziti nadr ™ avata 17.312.147 - - - - 17.312.147
Drugi depoziti 1.035.931 - - - - 1.035.931
Ostanata pasiva 2.408.061 - - - - 2.408.061
Obvrski po alokacija
naSPV ) 667.490 - - - - 667.490
Kapital i rezervi - - - - 8.266.970  8.266.970
Vkupna pasiva 43.149.404 511536 728.870 2.507.812  8.467.485 55.365.107
ANAL 1ZA NA JAZ
Jaz kaj poedine~na
stavka (2.002.890) 9.196.081 (332.744) (1.099.674) (5.760.773)
Kumulativen jaz (2.002.890) 7.193.191 6.860.447  5.760.773 -
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b) Kamatenrizik

Kamatniot rizik se javuva poradi mo ™ nosta promenite vo kamatnite stapki davlijaat
na idnata profitabilnost il objektivnavrednost na Finansiskite sredstva. NBRM e
izlo~ enanakamatniot rizik kako rezul tat na neusoglasuvawa na kamatnata struktura
nasredstvata i obvrskite.

Vo odnos na doma[nite sredstva i obvrski, NBRM ima zna~itelna mo] da vlijae na
kamatnite stapki: direktno, preku utvrduvawe na eskontna stapka koja vlijae na
visinata na stapkata za utvrduvawe na zadol " itelnite rezervi, za odobruvawe na
krediti na bankite i dr " avnite hartii od vrednost; i indirektno, preku vlijanie na
op[toto nivo na kamatni stapki preku monetarnata politika. Me\utoa, ovaa mo ~host
se koristi vo kontekst na monetarnatapolitika i vo interes naekonomijatavo celina,
vo ramkite na ograni~uvawata na sevkupnata ekonomska politika na zemjata, i ne e
vodena od motivi povrzani so bilansot na sostojba ili bilansot na uspeh. Vo odnos na
deviznite sredstva i obvrski iz1o ™~ enosta na NBRM kon kamatniot rizikemalai evo
sklad so osnovnite principi na rakuvawe so deviznite rezervi - sigurnost i
likvidnost, bidej]Ji ro~nata struktura i kamatnite stapki na najgolem del od
deviznite sredstva i obvrski se kratkoro~ni no usoglaseni.

Pozicijata na Bankata vo odnos na ~uvstvitelnosta na promeni vo kamatnite stapki
zasnovana na momentot na povtorno utvrduvawe na kamatnata stapka, na 31 dekemvri
2003 godinae iska” ananasledniotna~in:

Kamatonosni stavki Nekamatonosni
Dolmesecili 1do3 3 meseci do 1 do nad stavki Vkupno
povarijabilna meseci 1lgodina 5godini 5godini
stapka

SREDSTVA
Devizni sredstva 41.518.499 345.650 - 498.986 - 2.160.763 44.523.898
Pobaruvawa od
dr~avata - 75.317 311.040 1.228.053 1.243.760 610.698 3.468.868
Pobaruvawa od
banki 2.443 - 8.856 20.575 24.322 6.711 62.907
Ostanata aktiva - - - - - 2.326.942 2.326.942
Vkupna aktiva 41.520.942 420.967 319.896 1.747.614 1.268.082 5.105.114 50.382.615
OBVRSK1
Primarni pari 9.603.156 - - - - 15.798.285 25.401.441
Devizni obvrski 1.636.255 - 410.016 1.256.052 50.219 - 3.352.542
Ograni~eni
depoziti - - - - - 641.878 641.878
Depoziti na
dr‘qvata o 2.321.814 - - - - 9.859.191 12.181.005
Drugi depoziti - - - - 1.313.593 1.313.593
Ostanatapasiva - - - - - 1.726.433 1.726.433
Obvrski po
alolfacijg na SPV_ 610.698 - - - - - 610.698
Kapital i rezervi - - - - - 5.155.025 5.155.025
Vkupna pasiva 14.171.923 - 410.016 1.256.052 50.219 34.494.405 50.382.615
ANALIZANAJAZ
Jaz kaj poedine~na
stavka 27.349.019 420.967  (90.120) 491.562 1.217.863 (29.389.291)

Kumulativenjaz

27.349.019 27.769.986 27.679.866 28.171.428 29.389.291
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b) Kamatenrizik(prodol ~uva)

(vo i ljadi denari)

Pozicijata na Bankata vo odnos na ~uvstvitelnosta na promeni vo kamatnite stapki
zasnovana na momentot na povtorno utvrduvawe na kamatnata stapka, na 31 dekemvri

2002 godinae iska” ananasledniot na~in:

SREDSTVA

Devizni sredstva
Pobaruvawa od
dr " avata
Pobaruvawa od
banki

Ostanata aktiva
Vkupna aktiva

OBVRSK1

Primarni pari
Devizni obvrski
Ograni~eni
depoziti
Depoziti na
dr~avata

Drugi depoziti
Ostanata pasiva

Obvrski po
alokacijana SPV
Kapital i rezervi

Vkupna pasiva

ANAL IZANA JAZ
Jaz kaj poedine~na
stavka
Kumulativenjaz

Kamatonosni stavki Nekamatonosni
Dolmesecili 1do3 3 meseci do 1 do nad stavki Vkupno
povarijabilna meseci 1lgodina 5godini 5godini
stapka
35.058.852 9.625.296 - - - 588.097 45.272.245
2.706.902 - 3.929 4.027 610.612 4.472.304 7.797.774
2.443 - 2.863 35.424 24.515 6.715 71.960
- - - - - 2.223.128 2.223.128
37.768.197 9.625.296 6.792 39.451 635.127 7.290.244 55.365.107
3.002.602 - - - - 18.169.790 21.172.392
1.710.611 72.448 289.782 1.721.118 154.774 - 3.948.733
- - - - - 553.383 553.383
10.720.429 - - - - 6.591.718 17.312.147
- - - - - 1.035.931 1.035.931
660.901 - - - - 1.747.160 2.408.061
667.490 - - - - - 667.490
- - - - - 8.266.970 8.266.970
16.762.033 72.448 289.782 1.721.118 154.774 36.364.952 55.365.107
21.006.164 9.552.848 (282.990) (1.681.667) 480.353 (29.074.708)

21.006.164 30.559.012 30.276.022 28.594.355 29.074.708
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V) Kursenrizik

Kursniot rizik e rizikot deka vrednosta na Finansiskite instrumenti Je Fluktuira
poradi promeni vo kursot.

Sega[ niot devizen sistem na Republ ika Makedonija teoretski e baziran na plove~ki
kursevi koi slobodno se Formiraat pod vlijanie na pazarnite u~esnici. No, kursot na
denarot sprema kursot na evroto (germanskata marka) e sidro namonetarnata politika
i sevkupnata ekonomska politika, i NBRM ima [iroki ingerencii da vlijae na kursot
na denarot. NBRM, isto taka, ja donesuva oFicijalnata kursna lista, koja se koristi za
smetkovodstveno sveduvawe na stranskite valuti vo denari, vklu~uvaj]i gi i
sveduvawata vo evidencijata na NBRM. Bi lansot na sostojba na NBRM i ostvaruvaweto
na dobivka, istoriski gledano, ne vlijaele na utvrduvaweto na kursot. Osven
ograni~uvawata postaveni od sevkupnata ekonomska politika, NBRM e ograni~ena do
opredeleni granici i od pazarnite sili koi mo™~ e da go okarakteriziraat dadeniot
kurs kako nesoodveten vo odnos na pazarnite kursevi. Imaj]i go predvid de Fakto
Fiksniot devizen kurs na denarot sprema evroto, izlo~ enosta kon valuten rizik na
NBRM sprema evroto e minimalna, za razlika od SAD dolarot, kade izlo ™ enosta e
prisutna zaradi negovoto slobodno Fluktuirawe sprema evroto, a so toa i kon
denarot.

Tabelata podolu gi prika uva glavnite kategorii na sredstva i obvrski na 31
dekemvri 2003 godina, analizirani povaluta:

EUR usb SPV ostanati MKD Vkupno
SREDSTVA
Devizni sredstva 29.238.452 14.228.032 52.947 2.369.052 (1.364.585) 44.523.898
Pobaruvawa od dr ™ avata - - 610.698 75.317 2.782.853 3.468.868
Pobaruvawa od banki - - - - 62.907 62.907
Ostanata aktiva 94.280 3.006 1.031 4.923 2.223.702 2.326.942
Vkupna aktiva 29.332.732 14.231.038  664.676 2.449.292  3.704.877 50.382.615
OBVRSK 1
Primarni pari 2.769.856 - - - 22.631.585 25.401.441
Devizni obvrski - - 3.352.542 - - 3.352.542
Ograni~eni depoziti 22.985  609.589 - 9.304 - 641.878
Depoziti nadr ™ avata 7.301.585 1.049.456 - 1.031  3.828.933 12.181.005
Drugi depoziti - - - - 1.313.593 1.313.593
Ostanata pasiva 914.903 5.099 9.281 7.862 789.288 1.726.433
Obvrski po alokacijana
SPV - - 610.698 - - 610.698
Kapital i rezervi - - - - 5.155.025 5.155.025
Vkupna pasiva 11.009.329 1.664.144 3.972.521 18.197 33.718.424 50.382.615
ANAL 1 ZA NA JAZOT
Jaz po valuta 18.323.403 12.566.894 (3.307.845) 2.431.095 (30.013.547)
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v) Kursenrizik(prodol ~uva)

Tabelata podolu gi prika uva glavnite kategorii na sredstva

dekemvri 2002 godina, analizirani povaluta:

SREDSTVA

Devizni sredstva
Pobaruvawa od dr ~avata
Pobaruvawa od banki
Ostanataaktiva

Vkupna aktiva

OBVRSK1

Primarni pari
Devizni obvrski

Ograni~eni depoziti
Depoziti nadr~avata
Drugi depoziti
Ostanatapasiva

Obvrski poalokacijana
SPV
Kapital i rezervi

Vkupna pasiva

ANAL 1ZA NAJAZOT
Jaz povaluti

(vo i ljadi denari)

i obvrski na 31

EUR uUsD SPV ostanati MKD Vkupno
27.010.470 12.136.781 358.302 6.420.484 (653.792) 45.272.245
- 3.804.814 914.452 - 3.078.508 7.797.774
- - - - 71.960 71.960
5.331 18.294 - 2.613  2.196.890 2.223.128
27.015.801 15.959.889 1.272.754 6.423.097  4.693.566 55.365.107
- - - - 21.172.392 21.172.392
- - 3.948.733 - - 3.948.733
44.395  445.039 - 63.949 - 553.383
7.409.123  303.333 - - 9.599.691 17.312.147
- - - - 1.035.931 1.035.931
1.577.201 112.786 - 14.021 704.053 2.408.061
- - 667.490 - - 667.490
- - - - 8.266.970 8.266.970
9.030.719  861.158 4.616.223 77.970 40.779.037 55.365.107

17.985.082 15.098.731 (3.343.469) 6.345.127 (36.085.471)
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90 Kreditenrizik

Kreditniotrizike rizikot deka edna stranakajodredno Finansisko sredstvo nemada

uspee da ja izmiri obvrskata i1 taka ]Je predizvika Finansiska zaguba kaj drugata
strana.

Goleminata i koncentracijata na izlo~ enosta na NBRM kon kreditniot rizikmo~ e da
se utvrdi direktno od poziciite vo bilansot na sostojba koi gi opi[uvaat
Finansiskite sredstva. Vo slu~ajnaNBRM, glavniot krediten rizik se javuva vo odnos
na korespondentnite banki kade se plasirani deviznite depoziti i drugite devizni
sredstva i vo odnos na doma[ nite banki vo vrska so koristeweto garancii dobieni od
NBRM. Tabelata podolu ja prika~ uva glavnata koncentracija na kreditniot rizik po
subjekti:

Depoziti Hartiiod  Vkupno 2003 2002
vrednost
BISBade 15.525.999 261.055 15.787.054 30.714.487
Federal Reserve Bank of
New York 11.285.915 351.513 11.637.428 8.708.892

Glaven instrument za upravuvawe na kreditniot rizik e baraweto koe proizleguva od
regulativata donesena od Sovetot na NBRM, deviznite rezervi dabidat plasirani vo
banki koi kumulativno gi ispolnuvaat i kriteriumot zagolemina (da bidat pome\u 200-
te najgolemi banki soglasno Banker's Almanac) i kriteriumot na krediten rejting (da
bide rangiran najmalku so A3 spored Moody's ili sli~no), so isklu~oci odobreni od
strana na Sovetot na NBRM. Ovie barawa se sledat pri otvarawe na nova bankovna
smetka i redovno potoa, se do zatvorawe na smetkata.

d) Objektivnavrednost

Tabelata podolu gi prika uva razlikite pome\u smetkovodstvenata vrednost i
procenetata objektivna vrednost na onie Finansiski instrumenti kade objektivnata
vrednost materijalno se razlikuva od smetkovodstvenata vrednost iska ana vo
Finansiskite izve[tai.

31 dekemvri 2003 31 dekemvri 2002
Smetko- Objektiv Smetko- Objektivna

vodstvena na Razlika vodstvena vrednost Razlika

vrednost vrednost vrednost
Finansiski sredstva
Nekamatonosna
dr " avnaobvrznica 629.732 232.084 (397.648) 610.612 238.791 (371.821)
(Zabele[ka10)
Dolgoro~ni zaemi
dadeni nabanki za
konverzijana
selektivni krediti
(Zabele[ka12) 53.753 37.851 (15.902) 62.802 38.004 (24.798)
V1o~ uvawakoi se
~uvaat do dospevawe
(zabele[ka7) 498.986 502.959 3.973 - - -
Neto razlika (409.577) (396.619)
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d) Objektivnavrednost (prodol ~uva)

Objektivnata vrednost e presmetana so diskontirawe do neto sega[ nata vrednost na
idnite pari~ni tekovi koi se odnesuvaat na Finansiskite instrumenti, so koristewe na
diskontnata stapka na NBRM od 9,08% (2002: 8,90%) koja preovladuva vo tekot na

poslednite dvegodini.

Site pogore navedeni Finansiski sredstva se vrednuvani spored metodot na
amortiziran tro[ok. NBRM ima nameradagi ~uva ovie sredstva do nivnoto dospevawe i
nema namera dagi prodade porano dokolku dojde do izmena na pazarniteuslovi.

Ne postoi potreba za namaluvawe na evidentiranata vrednost na dr ~avnata obvrznica
bidej]i taa ]e bide nadomestenavo celost soglasno nejzinite dogovorni uslovi.

Kako [to e objasneto vo zabele[ka 7, hartiite od vrednost raspolo” ivi za proda™ba
vklu~uvaat akcii vo BIS so vrednost od 39.177 iljadi denari (2002: 39.953 iljadi
denari), za koi objektivnata vrednost ne mo ™ e razumno da se utvrdi bidej]i ovie akcii
ne se predmet na aktivno trguvawe.

Smetkovodstvenata vrednost na drugite Finansiski sredstva i obvrski se pribli ™ ni
nanivnata objektivnavrednost.
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44 PREVZEMENI 1 POTENCIJALNI OBVRSKI

a) Prezemeni obvrski voodnosnakapitalot

NBRM ima neuplaten kapital vo BIS ednakov na 1.612.500 SDR ili 117.530 iljadi
denari (vidi zabele[ka 7). Vo soglasnost so Statutot na BIS, neplateniot kapital
mo ~ e da bide povikan za pla]Jawe so prethodno izvestuvawe so rok od tri meseci,avrz
osnova na odlukanaOdborotnaBIS.

b) Garancii

Vo soglasnost so odluka na Sovetot na NBRM, prosledena so "Odlukata za
kriteriumite i uslovite za koristewe na del od deviznite rezervi za obezbeduvawe
nagarancii na ovlastenite banki za rabota so stranstvo" i "Odlukata za koristewe na
del od deviznite rezervi za izdavawe garancii na ovlasteni banki za rabota so
stranstvo vo Funkcija na poddr ~uvawe na stopanskite aktivnosti ", NBRM zalo " uva
del od deviznite rezervi vo vid na bankarski depoziti so cel da gi garantira
kreditite na doma[nite banki dobieni od stranskite banki koi se koristat za
odobruvawe na pod-zaemi na doma[ nite pretprijatija, glavno za izvozni i proizvodni
celi. Na 31 dekemvri 2003 godina, postoeja garancii vo vkupen iznos od 278.841 iljadi
denari. Ovoj iznos ne gi vklu~uva garanciite dadeni kako pokritie na edna doma[na
banka vo ste~aj za koja be[e izvr[eno celosno rezervirawe za potencijalni zagubi
zaklu~no so 31 dekemvri 2003 godina (Zabele[ka 3 i 41). Od 25 mart 2003 godina,
odlukata na Sovetot na NBRM za koristewe na del od deviznite rezervi za izdavawe
garancii naovlasteni banki za rabotaso stranstvo prestanadava™ i.

V) Tu bi

Vo momentot postojat nekolku sudski procesi kade tu~ bi se podignati od treti lica
protiv NBRM, vklu~uvaj]i tu~ba od strana na doma[na banka vo iznos od 71 milion
denari, kade [ to bankata smetadeka NBRM ne ja izvr [ i lapropisno nejzinata Funkcija
vo platniot promet, so neiskoristuvawe na instrumenti za obezbeduvawe na naplata
kon banka vo administracija. NBRM se sprotistavuva na ovie tu~bi i vrz osnova na
praven sovet smeta deka nema da se javat materijalni zagubi, osven iznosot za koj ve]e e
napravenarezervacija (vidi zabele[ka 28).

g) Derivativi

NBRM nemaderivativi na 31 dekemvri 2003 godina (2002: nema).
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