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1. Metodolo{ki objasnuvawa  
 
Me|unarodnata investiciona pozicija pretstavuva statisti~ki izve{taj koj ja 
prika`uva sostojbata i strukturata na finansiskite pobaruvawa (sredstva) na 
rezidentite od nerezidentite i finansiskite obvrski na rezidentite kon 
nerezidentite koi proizleguvaat od nivnoto me|usebno rabotewe. So drugi 
zborovi, me|unarodnata investiciona pozicija pretstavuva bilans na sostojba na 
me|unarodnite finansiski sredstva i obvrski na edna zemja vo opredelen datum, 
naj~esto na krajot na godinata.  
 
Me|unarodnite finansiski sredstva na zemjata gi so~inuvaat direktnite i 
portfolio investiciite na rezidentite pravni i fizi~ki lica vo drugi zemji 
vklu~itelno i investiciite vo finansiski derivativi, ostanatite investicii na 
rezidentite vo stranstvo vo vid na odobreni zaemi i krediti, deviznite sredstva 
na rezidentnite banki kaj stranskite komercijalni banki, kako i oficijalnite 
devizni rezervi. Me|unarodnite finansiski obvrski na zemjata gi so~inuvaat   
obvrskite po direktnite i portfolio investiciite na nerezidentite pravni i 
fizi~ki lica vo zemjata vklu~itelno i investiciite vo finansiski derivativi, 
obvrskite po ostanatite investicii na nerezidentite vo zemjata vo vid na 
koristeni zaemi i krediti i obvrskite po depozitite na stranskite pravni i 
fizi~ki lica kaj rezidentnite banki. So vakvata definicija na me|unarodnite 
finansiski sredstva i obvrski, pri sostavuvaweto na me|unarodnata investiciona 
pozicija na edna zemja, se ima za cel da se opfatat site pobaruvawa i obvrski na 
rezidentite od edna zemja od/kon tretite zemji nastanati vrz osnova na kapitalni 
i drugi finansiski investicii. Ottamu, me|unarodnite finansiski obvrski 
pretstavuvaat po{iroka kategorija od bruto nadvore{niot dolg na edna zemja.    
 
Razlikata pome|u vkupnite me|unarodni finansiski sredstva i obvrski ja dava 
neto me|unarodnata investiciona pozicija na edna zemja. Odnosno, neto 
me|unarodnata investiciona pozicija na Republika Makedonija e razlika pome|u 
investiciite na rezidentite kaj nerezidenti (nejzinite me|unarodni sredstva) i 
investiciite na nerezidentite kaj rezidenti (nejzinite me|unarodni obvrski). 
 
Izve{tajot za me|unarodnata investiciona pozicija na edna zemja sodr`i 
standardni komponenti definirani vo pettoto izdanie na Prira~nikot za 
bilanost na pla}awe na Me|unarodniot monetaren fond (Balance of Payments 
Manual (IMF 1993)) i vo vodi~ot za izvori na podatoci za me|unarodnata 
investiciona pozicija (International Investment Position - A guide to data Sources (IMF 
2002)). Pritoa, postojat tri nivoa na klasifikacija na komponentite. Prvoto 
nivo na klasifikacija vo izve{tajot za me|unarodnata investiciona pozicija e 
razlikuvawe i podelba na sredstva i obvrski. Vtoroto nivo na klasifikacija e 
vsu{nost klasifikacija po vid na investicii i e vo celost konzistentno so 
finansiskata smetka na platniot bilans. Soglasno ovaa klasifikacija sredstvata 
i obvrskite se delat na: direktni investicii, portfolio investicii, finansiski 
derivativi i ostanati investicii. Na stranata na sredstvata se vklu~eni i 
me|unarodnite oficijalni rezervi na monetarnata vlast. Tretoto nivo na 
klasifikacija e po instrumenti na investirawe, pri {to portfolio 
investiciite i ostanatite investicii se ponatamu podeleni po sektori na 
nacionalnata ekonomija (monetarna vlast, op{ta vlada, banki i ostanat sektor). 
Isto taka, komponentite na ostanatite investicii (zaemi i krediti) se 
klasificirani i po ro~nost.  
 
Direktnite ivesticii se vlo`uvawa so koi investitorot ima namera da 
vospostavi trajna ekonomska povrzanost i/ili da ostvari pravo na upravuvawe so 
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pravnoto lice vo koe investira. Pritoa, kako kriterium za definirawe na 
direktnite investicii, soglasno me|unarodnite preporaki i standardi, se 
koristi minimalno u~estvo od 10% vo kapitalot ili odlu~uva~ko pravo na glas vo 
pravnoto lice vo koe se investira. Direktnite investicii go vklu~uvaat 
akcionerskiot kapital, reinvestiranata dobivka i dolgot na me|usebno 
povrzanite subjekti. Izvor na podatoci za direktnite investicii za sostavuvawe 
na me|unarodnata investiciona pozicija na Republika Makedonija, se 
pra{alnicite - izve{taite za sostojbata i prometot na povrzanite subjekti koi 
do NBRM na godi{na osnova gi dostavuvaat site pravni lica-rezidenti za 
vlo`uvawata vo i od stranstvo.  
 
Portfolio investiciite gi opfa}aat vlo`uvawata vo dol`ni~ki hartii od 
vrednost i vo sopstveni~ki hartii od vrednost, kade investitorot poseduva 
pomalku od 10% od akcionerskiot kapital ili nema odlu~uva~ko pravo na glas. Za 
sostavuvawe na me|unarodnata investiciona pozicija na Republika Makedonija, 
izvor na podatoci za vlo`uvawata vo sopstveni~ki hartii od vrednost se 
godi{nite pra{alnici - izve{tai za sostojbata i prometot na povrzanite 
subjekti, a za vlo`uvaweto vo dol`ni~ki hartii od vrednost se koristat 
podatocite od platniot promet na delovnite banki so stranstvo (soglasno 
Izve{tajniot sistem za me|unarodnite transakcii), izve{taite za raboti so 
hartii od vrednost od ovlastenite u~esnici na Makedonskata berza, kako i bazata 
na podatoci na Centralniot depozitar na hartii od vrednost. Za presmetka na 
pazarnata vrednost na hartiite, se koristat podatocite za pazarnite ceni od 
Makedonskata berza na hartii od vrednost. 
 
Ostanatite investicii gi opfa}aat sredstvata i obvrskite vrz osnova na 
kratkoro~ni i dolgoro~ni finansiski i trgovski krediti i zaemi, valuti i 
depoziti i ostanati sredstva i obvrski. Soglasno Prira~nikot za platen bilans 
na MMF, pod trgovski krediti se podrazbiraat pobaruvawata i obvrskite koi 
proizleguvaat od komercijalno rabotewe na rezidentite so stranstvo (po osnov na 
izvoz/uvoz na stoki i uslugi, avansno pla}awe i sl.). Za sostavuvawe na 
me|unarodnata investiciona pozicija na Republika Makedonija, izvor na 
podatoci za trgovskite krediti se kvartalnite izve{tai za pobaruvawa i obvrski 
po komercijalno rabotewe na rezidentite so stranstvo (obrazec KIPO), a za 
finansiskite krediti i zaemi se koristi kreditnata evidencija so stranstvo 
(obrazec KZ i KO). Valutite i depoziti gi opfa}aat depozitite koi rezidentnite 
banki gi dr`at vo stranstvo, odnosno obvrskite na rezidentnite banki kon 
nerezidentite. Izvori na podatoci za ovaa stavka se mese~nite izve{tai za 
smetkovodstvenata sostojba na smetkite od komercijalnite banki i platniot 
promet na bankite so stranstvo. 
 
Soglasno me|unarodnite preporaki vo delot na statistikata, me|unarodnata 
investiciona pozicija e del od setot na makroekonomski statistiki (pokraj 
monetarna statistika, platnobilansna statistika, nacionalni smetki, fiskalna 
statistika), koj zemjite vo procesot na implementacija i usoglasuvawe so ovie 
preporaki go implementiraa/implementiraat otkako }e se podgotvat i postavat 
drugite makroekonomski statistiki. So izgotvuvaweto na Izve{tajot za 
me|unarodnata investiciona pozicija na Republika Makedonija, kako celosen 
izve{taj soglasno me|unarodnite standardi, Republika Makedonija se priklu~uva 
kon grupata na zemji redovni izgotvuva~i i izvestuva~i na ovoj standarden 
izve{taj. Izve{tajot za me|unarodnata investiciona pozicija na Republika 
Makedonija redovno }e se dostavuva do MMF, a vo idnina i do ECB soglasno 
regulativata so koja se bara izgotvuvawe i dostavuvawe na ovoj izve{taj.        
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Razvivaweto na metodologija i informativna baza za izgotvuvawe na 
me|unarodnata investiciona pozicija na Republika Makedonija, pokraj potrebata 
za zadovoluvawe na me|unarodnite preporaki i standardi, proizleze i od 
potrebata za podobro determinirawe i razbirawe na me|unarodnite ekonomski 
odnosi na zemjata so ostatokot na svetot (preku utvrduvawe na sostojbata na 
me|unarodnite finansiski sredstva i obvrski na zemjata t.e. strukturata i obemot 
na direktnite i portfolio investicii vo zemjata i vo stranstvo, me|unarodnite 
oficijalni rezervi, kako i strukturata i obemot na nadvore{nata zadol`enost). 
Ovoj izve{taj dava mo`nost za procenka na finansiskata kondicija na zemjata, 
kako i procenka na ekonomskata integracija na doma{nata ekonomija vo 
me|unarodni ramki.   
 
 
2. Analiza na me|unarodnata investiciona pozicija na Republika Makedonija vo 

2006 godina 
 

Vo 2006 godina be{e prekinata tendencijata na zgolemuvawe na negativnoto saldo 
na me|unarodnata investiciona pozicija na Republika Makedonija prisutna vo 
prethodnite dve godini. Imeno, negativnoto saldo na me|unarodnata investiciona 
pozicija na Republika Makedonija (presmetana kako razlika od me|unarodnite 
sredstva i obvrski) na krajot na 2006 godina iznesuva{e 1.878,5 milioni evra, {to 
e za 5,1% (99,8 milioni evra) pomalku vo odnos na krajot od 2005 godina.  
 
Tabela 1 
Me|unarodna investiciona pozicija na Republika Makedonija 
                                                                                                                            (vo milioni evra) 

2004 2005 2006 2005 2006

Neto me|unarodna investiciona  
pozicija -1,836.6 -1,978.4 -1,878.5 7.7 -5.0

Me|unarodni sredstva 1,589.4 2,081.7 2,472.7 31.0 18.8
   Direktni investicii vo stranstvo 39.9 52.6 30.1 32.0 -42.7
   Portfolio investicii 3.0 3.1 3.2 1.7 3.3
   Ostanati investicii 829.6 903.1 1,022.7 8.9 13.2
   Me|unarodni oficijalni rezervi 716.9 1,122.9 1,416.7 56.6 26.2
Me|unarodni obvrski 3,426.0 4,060.1 4,351.2 18.5 7.2

   Direktni investicii vo R. Makedonija 1,610.2 1,769.0 2,098.6 9.9 18.6
   Portfolio investicii 52.7 232.2 278.3 340.9 19.9

   Ostanati investicii 1,763.1 2,058.9 1,974.3 16.8 -4.1

Godi{na promena (vo %)

 
 
Namaluvaweto na negativnoto saldo na me|unarodnata investiciona pozicija na 
Republika Makedonija vo 2006 godina se dol`i na pointenzivniot porast na 
me|unarodnite sredstva (porast od 18,8%, glavno poradi visokiot porast na 
me|unarodnite oficijalni rezervi od 26,2%) vo odnos na porastot na 
me|unarodnite obvrski (porast od 7,2%, glavno poradi povisokiot iznos na 
stranski direktni investicii vo zemjata). U~estvoto na negativnoto saldo na 
me|unarodnata investiciona pozicija na Republika Makedonija vo bruto 
doma{niot proizvod vo 2006 godina iznesuva okolu 38% (vo 2005 godina ova 
u~estvo iznesuva{e okolu 42%).  
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Prilog 1 
 

Analiza na me|unarodnata investiciona pozicija na poodelni zemji 
 
Zaradi komparativna analiza na me|unarodnata investiciona pozicija na 
Republika Makedonija, vo prodol`enie e dadena analiza na me|unarodnata 
investiciona pozicija na poodelni zemji.  
 
Me|unarodnata investiciona pozicija vo evro zonata na krajot na 2006 godina 
ima{e negativen predznak i iznesuva{e 1.024 miljardi evra, {to pretstavuva 
u~estvo od okolu 12% od bruto doma{niot proizvod vo evro zonata. Istovremeno, 
re~isi dvojno pogolemo negativnoto saldo na me|unarodnata investiciona 
pozicija bele`at SAD (2.539 miljardi SAD dolari, ili okolu 19% od bruto 
doma{niot proizvod na SAD).  
 
Tabela 2 
Me|unarodna investiciona pozicija na poodelni zemji* 

                                                                                                      (na neto osnova) 

vo miljardi evra %od BDP vo miljardi evra %od BDP

Evro zona -811.0 10% -1,024.0 12%

SAD -2,238.0 18% -2,539.0 19%

Slovenija -3.2 11% -5.2 17%

Hrvatska -20.4 65% -30.1 88%

Bugarija -9.4 43% -13.2 53%

Makedonija -2.0 42% -1.9 38%

2005 2006

 
*Izvor: ECB, MMF, internet stranici na centralni banki i sopstveni presmetki. 
 
Zemjite od regionot, isto taka, imaat negativni salda na nivnite me|unarodni 
investicioni pozicii, pri {to, kaj najgolem del od niv vo 2006 godina e 
registrirano zna~ajno zgolemuvawe na negativnoto saldo. Taka, na krajot na 2006 
godina vo Slovenija ova negativno saldo iznesuva 5.213 milioni evra (okolu 17% 
od bruto doma{niot proizvod), {to e za 2.041 milion evra (64%) povisoko vo 
odnos na 2005 godina. Relativno visokiot porast na negativnoto saldo na 
me|unarodnata investiciona pozicija vo Slovenija glavno proizleguva od 
zgolemuvaweto na koristenite zaemi od stranstvo (vo najgolem del koristeni od 
strana na bankite) i od zgolemuvaweto na obvrskite na bankite vo Slovenija po 
osnov na depoziti na nerezidenti. Pozna~ajno u~estvo vo sostojbata na 
me|unarodnite obvrski imaat koristenite krediti i zaemi od stranstvo (16,9 
miljardi evra) i stranskite direktni investicii vo zemjata (6,8 miljardi evra). 
Na stranata na me|unarodnite sredstva, pozna~ajno u~estvo imaat me|unarodnite 
oficijalni rezervi (5,4 miljardi evra), portfolio investiciite na rezidentite 
vo stranstvo (5,1 miljarda evra) i valutite i depozitite na rezidentite vo 
stranstvo (5,2 miljardi evra, od koi bankite 1,4 miljardi evra).    
 
Vo Hrvatska, isto taka, e registriran relativno visok porast na negativnoto 
saldo na me|unarodnata investiciona pozicija vo 2006 godina od okolu 9.697 
milioni evra, so {to toa dostigna 30.084 milioni evra, ili okolu 88% od bruto 
doma{niot proizvod na Hrvatska. Relativno povisokoto negativno saldo na 
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me|unarodnata investiciona pozicija na Hrvatska vo najgolem del proizleguva od 
povisokiot iznos na stranski direktni investicii vo zemjata. Imeno, na krajot na 
2006 godina sostojbata na stranskite direktni investicii vo Hrvatska iznesuva 
okolu 20,7 miljardi evra, {to e za 8,4 miljardi pove}e vo odnos na krajot na 2005 
godina. Pokraj stranskite direktni investicii vo zemjata, zna~ajna stavka na 
stranata na me|unarodnite obvrski na Hrvatska pretstavuvaat i koristenite 
zaemi od stranstvo, koi na krajot na 2006 godina dostignaa iznos od okolu 16.8 
miljardi evra (za 2,8 miljardi evra pove}e vo odnos na krajot na 2005 godina). Od 
druga strana, vo ramki na me|unarodnite sredstva najzna~ajno u~estvo imaat 
me|unarodnite oficijalni rezervi (okolu 8,7 miljardi evra) i valutite i  
depozitite koi rezidentite gi dr`at vo stranstvo (okolu 4,5 miljardi evra).  
 
Vo Bugarija, negativnoto saldo na me|unarodnata investiciona pozicija na krajot 
na 2006 godina iznesuva 13,2 miljardi evra, {to e za 3,8 miljardi evra pogolemo 
negativno saldo vo odnos na krajot na 2005 godina. Zgolemenoto negativno saldo vo 
2006 godina vo najgolem del se dol`i na zgolemeniot iznos na stranski direktni 
investicii vo Bugarija za 4,5 miljardi evra, so {to dostignaa iznos od okolu 16 
miljardi evra na krajot na 2006 godona.  Na stranata na me|unarodnite sredstva 
najgolemo e u~estvoto na me|unarodnite oficijalni rezervi, koi na krajot na 2006 
godina iznesuvaa okolu 8,9 miljardi evra.  
 
 
2.1. Me|unarodni sredstva  

   
Me|unarodnite sredstva na Republika Makedonija vo 2006 godina prodol`ija da se 
zgolemuvaat i na 31.12.2006 godina dostignaa iznos od 2.472,7 milioni evra. Vo 
odnos na krajot od 2005 godina, tie se povisoki za 18,8% (391 milion evra), pri 
{to porast e ostvaren kaj site kategorii na me|unarodni sredstva.  
 
Vo ramki na me|unarodnite sredstva na Republika Makedonija dominantno 
u~estvo od 57,3% imaat me|unarodnite oficijalni rezervi. Na krajot na 2006 
godina, tie iznesuvaat 1.416,7 milioni evra (go vklu~uva i iznosot dobien po osnov 
na izdadenata evroobvrznica vo stranstvo) i se za 26,2% (293,8 milioni evra) 
povisoki vo odnos na krajot na 2005 godina.  
 
Sostojbata na direktnite investicii vo stranstvo i ponatamu e relativno niska i 
na krajot na 2006 godina iznesuva 30,1 milion evra, {to e za 42,7% (22,5 milion 
evra) pomalku vo odnos na krajot na 2005 godina. U~estvoto na direktnite 
investicii vo stranstvo vo vkupnite me|unarodni sredstva na Republika 
Makedonija, na krajot na 2006 godina iznesuva 1,2% (na krajot na 2005 godina toa 
u~estvo iznesuva{e 2,5%).  
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Tabela 3 
Me|unarodni sredstva 
                                                                                                                            (vo milioni evra)                                

2004 2005 2006 2005 2006 2005 2006

Me|unarodni sredstva 1,589.3 2,081.7 2,472.7 31.0 18.8 100.0 100.0

Direktni investicii vo stranstvo 39.9 52.6 30.1 31.8 -42.7 2.5 1.2
    Akcionerski kapital i reinvestirana dobivka 3.3 37.0 28.6 1,021.2 -22.7 1.8 1.2
    Ostanat kapital 7.6 15.6 1.5 105.3 -90.2 0.7 0.1
Portfolio investicii 3.0 3.1 3.2 2.0 3.3 0.1 0.1
    Sopstveni~ki hartii od vrednost 3.0 3.1 3.2 2.0 3.3 0.1 0.1
         Banki 2.4 2.5 2.6 2.5 4.9 0.1 0.1
         Ostanati sektori 0.6 0.6 0.6 0.0 -3.3 0.0 0.0
Ostanati investicii 829.5 903.1 1,022.7 8.9 13.2 43.4 41.4
    Trgovski krediti 196.4 253.5 335.5 29.1 32.3 12.2 13.6
         Ostanati sektori 196.4 253.5 335.5 29.1 32.3 12.2 13.6
    Zaemi 20.1 22.0 1.7 9.5 -92.1 1.1 0.1
         Banki 18.9 21.7 1.5 14.8 -93.2 1.0 0.1
            Dolgoro~ni 12.2 12.7 1.1 4.1 -91.4 0.6 0.0
            Kratkoro~ni 6.7 9.0 0.4 34.3 -95.7 0.4 0.0
         Ostanati sektori 1.2 0.3 0.3 -75.0 -16.7 0.0 0.0
            Dolgoro~ni 1.2 0.1 0.3 -91.7 150.0 0.0 0.0
   Valuti i depoziti 608.4 621.6 659.4 2.2 6.1 29.9 26.7
        Monetarna vlast 11.9 13.2 17.9 10.9 35.8 0.6 0.7
        Banki 596.5 608.4 641.5 2.0 5.4 29.2 25.9
   Ostanati sredstva 4.6 6.0 26.1 30.4 335.7 0.3 1.1
Me|unarodni oficijalni rezervi 716.9 1,122.9 1,416.7 56.6 26.2 53.9 57.3

promena (vo %)
u~estvo         
(vo %)

 
 
 
Portfolio investiciite na rezidentite (kupuvawe na stranski sopstveni~ki i 
dol`ni~ki hartii od vrednost) go zadr`uvaat niskoto nivo i na krajot na 2006 
godina iznesuvaat okolu 3,2 milioni evra. Analogno na maliot iznos, nivnoto 
u~estvo vo vkupnite sredstva vo stranstvo e minimalno i iznesuva 0,1% na krajot 
na 2006 godina.  
 
Ostanatite investicii vo stranstvo voglavno se sostojat od odobrenite trgovski 
krediti na nerezidentite, dadenite zaemi vo stranstvo i od deviznite sredstva 
koi bankite gi dr`at vo stranstvo. Sostojbata na ovaa pozicija na krajot na 2006 
godina iznesuva 1.022,7 milion evra, {to e za 13,2% (119,6 milioni evra) pove}e vo 
odnos na krajot na 2005 godina. Pritoa, u~estvoto na ostanatite investicii vo 
vkupnite me|unarodni sredstva e zna~itelno i iznesuva 41,4 % na krajot na 2006 
godina. Analizirano po poodelni komponenti, najzna~ajno u~estvo vo ostanatite 
investicii imaat valutite i depozitite na bankarskiot sektor kaj stranskite 
komercijalni banki od 26,7%, po {to sledat trgovskite krediti so u~estvo od 
13,6% vo vkupnite me|unarodni sredstva. Sporedeno so krajot na 2005 godina, 
trgovskite krediti bele`at zgolemuvawe od 32,3%, a valutite i depozitite na 
bankite od 5,4%.   
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2.2. Me|unarodni obvrski  
   

Me|unarodnite obvrski na Republika Makedonija prodol`ija da se zgolemuvaat no 
so pomal intenzitet vo odnos na porastot ostvaren vo 2005 godina. Na krajot na 
2006 godina, me|unarodnite obvrski na Republika Makedonija iznesuvaat 4.351,2 
milioni evra i vo odnos na sostojbata na krajot na 2005 godina se povisoki za 
7,2%. Analizirano po poodelni komponenti, porast bele`at site kategorii na 
me|unarodni obvrski, pri {to najintenziven e porastot na stranskite direktni 
investicii.  
 
Tabela 4 
Me|unarodni obvrski                                                                                                                                                 
                                                                                                                            (vo milioni evra) 

2004 2005 2006 2005 2006 2005 2006

Me|unarodni obvrski 3,426.0 4,060.1 4,351.2 18.5 7.2 100.0 100.0
Direktni investicii vo zemjata 1,610.2 1,769.0 2,098.6 9.9 18.6 43.6 48.2
    Akcionerski kapital i reinvestirana dobivka 1,366.1 1,579.6 1,863.4 15.6 18.0 38.9 42.8
    Ostanat kapital 244.1 189.4 235.2 -22.4 24.2 4.7 5.4
Portfolio investicii 52.7 232.2 278.3 340.9 19.9 5.7 6.4
    Sopstveni~ki hartii od vrednost 29.4 44.7 86.6 52.1 93.5 1.1 2.0
         Banki 14.0 25.0 80.7 78.7 222.2 0.6 1.9
         Ostanati sektori 15.4 19.7 5.9 28.1 -70.0 0.5 0.1
    Dol`ni~ki hartii od vrednost 23.3 187.5 191.7 705.9 2.3 4.6 4.4
Ostanati investicii 1,763.1 2,058.9 1,974.3 16.8 -4.1 50.7 45.4
    Trgovski krediti 356.9 387.3 369.2 8.5 -4.7 9.5 8.5
         Ostanati sektori 356.9 387.3 369.2 8.5 -4.7 9.5 8.5
            Dolgoro~ni 34.3 24.9 19.6 -27.6 -21.1 0.6 0.5
            Kratkoro~ni 322.6 362.5 349.6 12.4 -3.6 8.9 8.0
    Zaemi 1,333.8 1,570.1 1,407.2 17.7 -10.4 38.7 32.3
         Monetarna vlast 46.0 52.7 42.4 14.6 -19.5 1.3 1.0
         Dr`ava 993.2 1,095.4 875.2 10.3 -20.1 27.0 20.1
         Banki 65.5 111.1 146.3 69.5 31.7 2.7 3.4
            Dolgoro~ni 57.6 108.8 146.3 88.7 34.5 2.7 3.4
            Kratkoro~ni 7.9 2.3 0.0 -70.8 -100.0 0.1 0.0
         Ostanati sektori 229.1 311.0 343.3 35.8 10.4 7.7 7.9
            Dolgoro~ni 215.8 248.8 331.7 15.3 33.3 6.1 7.6
            Kratkoro~ni 13.3 62.2 11.7 369.3 -81.3 1.5 0.3
   Valuti i depoziti 51.9 73.7 112.8 42.1 53.2 1.8 2.6
        Banki 51.9 73.7 112.8 42.1 53.2 1.8 2.6
   Ostanati obvrski 20.5 27.8 85.1 35.5 205.6 0.7 2.0

godi{na 
promena (vo%) 

u~estvo         
(vo %)

  
 
Sostojbata na portfolio investiciite na nerezidenti (kupuvawe na doma{ni 
sopstveni~ki i dol`ni~ki hartii od vrednost) na krajot na 2006 godina iznesuva 
278,3 milioni evra i e za 19,9% (46,1 milion evra) povisoka vo odnos na krajot na 
2005 godina. Portfolio investiciite vo strukturata na vkupnite me|unarodni 
obvrski u~estvuvaat so 6,4% na krajot na 2006 godina. Analizirano po vidovi na 
hartii od vrednost, obvrskite po dol`ni~ki hartii od vrednost izdadeni od 
strana na dr`avata u~estvuvaat so 68,9% vo vkupnite portfolio investicii na 
nerezidentite (najgolem del proizleguva od izdadenata evroobvrznica od strana 
na dr`avata), dodeka u~estvoto na obvrskite po sopstveni~ki hartii od vrednost 
(so sopstvenost pod 10% od kapitalot) iznesuva 31,1%.  
  
Ostanatite obvrski kon stranstvo se sostojat voglavno od obvrskite na 
rezidentite po osnov  na koristeni zaemi i trgovski krediti, kako i obvrskite na 
bankite po osnov na depoziti na nerezidenti. Obvrskite po ostanatite 
investicii na krajot na 2006 godina iznesuvaat 1.974,3 milioni evra i se za 4,1% 
(84,6 milioni evra) namaleni vo odnos na krajot na 2005 godina. Analogno, nivnoto 
u~estvo vo vkupnite me|unarodni obvrski na zemjata od 50,7% na krajot na 2005 
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godina se namali na 45,4% na krajot na 2006 godina. Analizirano po poodelni 
komponenti, najzna~ajno u~estvo vo obvrskite po ostanatite investicii imaat 
koristenite zaemi od stranstvo (71,3%), po {to sledat trgovskite krediti so 
u~estvo od 18,7% i valutite i depozitite na bankite so u~estvo od 5,7%.  
 
Sporedeno so krajot na 2005 godina, koristenite zaemi od stranstvo bele`at 
zna~ajno namaluvawe od 10,4% (162,9 milioni evra), kako rezultat na celosnata 
otplata na dolgot kon Londonskiot klub na doveriteli od strana na dr`avata.  Od 
druga strana, dolgot na privatniot sektor po osnov na koristeni zaemi od 
stranstvo bele`i zna~ajno zgolemuvawe od 16,0% (kaj bankite porastot iznesuva 
31,7%, a kaj ostanatite sektori 10,4%). Kaj trgovskite krediti e registrirano 
namaluvawe od 4,7% (30,4 milioni evra), dodeka depozitite na nerezidentite kaj 
bankite se zgolemeni za 53,2% (39,1 milion evra).  
 
 
2.2.1. Stranski direktni investicii 
 
Nivoto na stranski direktni investicii vo Republika Makedonija na krajot na 
2006 godina iznesuva 2.098,6 milioni evra, odnosno 41,6% od bruto doma{niot 
proizvod na zemjata. U~estvoto na stranskite direktni investicii vo vkupnite 
me|unarodni obvrski na Republika Makedonija na krajot na 2006 godina e 
najgolemo i iznesuva 48,2%. Sporedeno so krajot na 2005 godina, sostojbata na 
stranskite direktni investicii vo zemjata e zgolemena za 18,6% (329,6 milioni 
evra), a nivnoto u~estvo vo vkupnite me|unarodni obvrski za 4,6 procentni poeni.  
 
Tabela 5 
Sostojba na stranski direktni investicii  

(vo evra) 
Direktni investicii 

Direct  Investment
          

Godina
Year

Vkupno
Total

Akcionerski 
kapital

Equity capital

Pobaruvawa
Claims

Obvrski
Liabilities

1 2=3-4+5 3 4 5

1997 141,223,353 102,875,717 12,128,860 50,476,496
1998 270,369,051 219,510,842 12,805,260 63,663,469
1999 359,901,026 284,255,868 15,704,370 91,349,528
2000 580,051,855 497,716,430 16,945,828 99,281,253
2001 1,039,153,449 946,278,458 40,842,047 133,717,038
2002 1,160,707,392 1,056,574,305 46,345,461 150,478,548
2003 1,292,135,292 1,181,978,098 47,980,117 158,137,311
2004 1,610,221,252 1,366,108,823 36,704,312 280,816,741
2005 1,768,974,786 1,579,619,264 74,535,663 263,891,185
2006 2,098,572,637 1,863,347,103 80,912,242 316,137,776  

 
Analizirano po poodelni komponenti, akcionerskiot kapital i reinvestiranata 
dobivka imaat dominantno u~estvo od 88,8% (1.863,3 milioni evra) vo vkupniot 
iznos na stranski direktni investicii na krajot na 2006 godina. Dolgot na 
me|usebno povrzanite subjekti po osnov na koristeni zaemi i krediti (ostanat 
kapital) u~estvuva so 11,2% (235,2 milioni evra) vo sostojbata na stranskite 
direktni investicii na krajot na 2006 godina.  Sporedeno so krajot na 2005 godina, 
akcionerskiot kapital i reinvestiranata dobivka bele`at zgolemuvawe od 18%, 
kako rezultat na zgolemeno investirawe (glavno poradi proda`bata na ESM na 
stranski investitor) i ostvaren pozitiven finansiski rezultat na firmite so 
stranski kapital vo 2006 godina. Porastot kaj ostanatiot kapital (neto obvrski 
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na me|usebno povrzani subjekti) vo 2006 godina iznesuva 24,2% (45,8 milioni 
evra).  
 
Analizata na stranskite direktni investicii po zemji poka`uva deka so sostojba 
31.12.2006 godina najgolemi stranski direktni investitori vo Republika 
Makedonija se Ungarija, Grcija, Avstrija, Holandija i Kipar. Na ovie 5 zemji 
otpa|aat 61% od vkupnite stranski direktni investicii vo Republika Makedonija 
na krajot na 2006 godina. Analizirano poedine~no, u~estvoto na Ungarija e 
najgolemo i iznesuva okolu 17% (350 milioni evra) vo vkupnite stranski direktni 
investicii vo Republika Makedonija, {to se dol`i na privatizacijata vo 
telekomunikaciite vo 2001 godina. Po Ungarija sleduvaat gr~kite investitori, 
koi do krajot na 2006 godina investirale 320 milioni evra, odnosno okolu 15% od 
vkupnite stranski direktni investicii vo Republika Makedonija. Pritoa, 
stranskite direktni investicii od Grcija se alocirani vo slednite dejnosti: 
uslu`ni dejnosti (finansisko posreduvawe, trgovija i dr.), proizvodstvo 
(rafinirawe na nafta, prehrambena i tekstilna industrija), grade`ni{tvo, 
rudarstvo i ekstrakcija (industrija na mermer). 
 
Grafikon br.1: Stranski direktni investicii 
                       (sostojbi, vo evra) 
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Treta zemja na listata na 5-te najgolemi zemji investitori e Avstrija koja do 
krajot na 2006 godina investirala 219 milioni evra (10% od vkupnite stranski 
direktni investicii), vo najgolem del alocirani vo dejnosta snabduvawe so 
elektri~na energija. Relativno visoko u~estvo od 9% (182 milioni evra) imaat i 
stranskite direktni investicii od Kipar, alocirani vo: proizvodstvo 
(prehrambena i hemiska industrija) i uslu`ni dejnosti (finansisko posreduvawe, 
nedvi`en imot i delovni aktivnosti, trgovija i dr).  
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Grafikon br.2: Stranski direktni investicii vo Republika Makedonija po 
dejnosti 

    
                               (vo %, kraj na 2006 godina) 
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Analizata po dejnosti poka`uva deka najgolem del, ili 47% od stranskite 
direktni investicii vo Republika Makedonija na krajot na 2006 godina e lociran 
vo sektorot na uslugi, od koi dominantno vo transportot i komunikaciite (20%) i 
vo finansiskoto posreduvawe (13%). Vo proizvodstvoto se locirani 38% od 
vkupnite stranski direktni investicii vo zemjata, od koi najgolem del vo 
proizvodstvoto na metalni proizvodi (12%) i vo proizvodstvoto na prehrambeni 
proizvodi (9%).  
 
Od aspekt na vidot na investicijata, stranskite direktni investicii se 
klasificiraat na: novi investicii (grinfild investicii), postojni investicii 
(merxeri i akvizicii - investicii vo ve}e osnovani firmi) i ostanati 
investicii (investicii vo razli~ni organizacii i fondacii). Soglasno ovaa 
klasifikacija, na krajot na 2006 godina od vkupniot investiran kapital vo 
Republika Makedonija, stranskite investitori vlo`ile 57% vo postoe~ki firmi 
(postojni investicii), dodeka vo novo osnovani firmi vlo`ile 43% (novi 
investicii). Iznosot na ostanatite investicii vo Republika Makedonija e 
nezna~itelen.  
 
 


