Narodna banka na
Republ1ka Makedonija

Kvartalen
1zve{ 1a]

1V [ 2005

I zrabotuva: Direkcijaza istra™ uvawe

mart 2006 godina

HERF M

HEF M



SODR@ I NA

Makroekonomski dvi ~ewa vo Republ ika Makedonija vo ~etvrtiot kvartal
na 2005 godina

Ceni
. Ekonomska aktivnost
. Vrabotenost i plati
. Monetarna politika
. Bankarski sektor
5.1. Depoziti kaj bankite
5.2. Plasmani i1 kamatni stapki na bankite
6. Finansiski pazari
6.1. Berza
6.2. Pazar na trezorski zapisi
7. Bilans na pla}awa
8. Devizni dvi ~ewa
9. Javni Finansii

Pozna~ajni ekonomski nastani i1 promeni vo zakonskata regulativa vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina

Statisti~ki prilog

IS I U RSN

3

10
15
17
22
22
26
30
30
32
35
54
59
62

65



Makroekonomski dvi ~ewa vo Republika Makedonija
vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina

Trendot na povolni dvi “ewa vo ekonomijata prodol " i i vo posledniot kvartal na
2005 godina. Registriraniot porast na industriskoto proizvodstvo, zgolemeniot promet vo
trgovijata 1 intenziviranata aktivnost vo zemjodelstvoto uka uvaat na natamo{en
ekonomski rast, koj vo ~etvrtiot kvartal na 205 godina se o~ekuva da dostigne 3,6% na
godi{no nivo.

I ndustriskata aktivnost vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina zabele™a pozitivni
stapki na godi{en porast, so umereno zabavuvawe na intenzitetot na rast. Sledstveno, vo 2005
godina Fizi~kiot obem na industriskoto proizvodstvo ostvari prose~en porast od 7% vo
sporedba so prethodnata godina, za {to najgolem pridones imaat zgolemenoto proizvodstvoto
na osnovni metali, drugi nemetalni minerali i na metalni proizvodi Vo
metaloprerabotuva~ka Faza.

Vo kontinuitet na stabilnite cenovni dvi ewa od po~etokot na 2005 godina, vo
posledniot kvartal na 2005 godina be{e registrirana niska stapka na inflacija (0,8%,
nasproti 0,4% vo prvite devet meseci na 2005 godina). Pritoa, prose~nata stapka na inFlacija
vo 2005 godina dostigna 0,5%. Vo nasoka na ostvaruvawe pozitivna stapka na inflacija vo
najgolem del deluvaa povisokite ceni na gorivata, cigarite i na obuvkite. Vo obratna nasoka
deluva{e natamo{noto namaluvawe na cenite na proizvodite za ishrana, kako i poniskite
ceni na proizvodite za higiena i zdravje. Dokolku se isklu~i eFektot od promenata na cenite
na ishranata i energijata, inflacijata vo 2005 godina bi iznesuvala 1,21% (bazi~na stapka na
inflacija).

Vkupnata nadvore{notrgovska razmena na Republika Makedonija vo posledniot
kvartal na 2005 godina ostvari godi{en porast od 10,4%, pri pointenziven porast na izvozot
vo odnos na uvozot na stoki (za 17,8% 1 6,2%, soodvetno). Sledstveno, be{e registrirana
povisoka stapka na pokrienost na uvozot so izvoz vo rabquduvaniot period. Vo uslovi na
povolni dvi ~ewa nadevizniot pazar i neto-otkup nadevizi od stranana NBRM, devizniot kurs
na denarot i vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina be{e odr ~an na stabilno nivo.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina be{e registriran porast na depozitnata baza na
bankite i natamo{no intenzivirawe na nivnata kreditna aktivnost. Vkupnite depoziti na
privatniot sektor kaj bankite vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina se povisoki za 6,5% vo
odnos na prethodniot kvartal, koj vo najgolem cel se dol " i na porastot na kratkoro~nite
denarski depoziti (za 17,5%). Vkupnite plasmani na bankite vo privatniot sektor ostvarija
kvartalen porast od 4,5%, pri istovremen porast na denarskite i deviznite plasmani. Od
sektorski aspekt, vo posledniot kvartal na 2005 godina prodol ~ i trendot na poddr{ka na
investiciskata aktivnost na korporativniot sektor i stimulirawe na potro{uva~kata na
naselenieto. Imeno, najgolem del od novoodobrenite krediti se odnesuva na dolgoro~ni
devizni krediti napretprijatijata i dolgoro~ni denarski krediti nanaselenieto.

Vo soglasnost so povolnite dvi ~ewa na devizniot pazar i povolnite makroekonomski
performansi, vo oktomvri 2005 godina NBRM premina od aukcii na blagajni~ki zapisi od
tipot na tender so iznosi kon aukcii na blagajni~ki zapisi od tipot tender so kamatni stapki
(pazarno Formirawe na kamatnata stapka pri ograni~en iznos na ponudeni zapisi). Toa dovede
do namaluvawe na kamatnite stapki na blagajni~kite zapisi, sledeno so namaluvawe na
kamatnite stapki nadr~avnite zapisi 1 na me|ubankarskiot pazar na pari.
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Ceni

Vo 2005 godina prose~nata
stapka na inflacija

iznesuva 0,5%, a bazi~nata
stapka na inflacija 1,21%

InFlacijata vo Republika Makedonija vo 2005 godina,
merena preku indeksot na tro{ocite na ~ivot, vo prosek iznesuva
0,5%. Pritoa, bazi~nata stapka na inflacija, koja go isklu~uva
efektot od ishranata i energijata, vo 2005 godina iznesuva 1,21%?".

Vo uslovi na porast na tro{ocite kaj pogolem broj kategorii
vo ramki na inFlaciskiot indeks, najgolem pridones za
registriranata stapka na inflacija ima porastot na tro{ocite vo
kategoriite ,soobra}ajni sredstva i uslugi®, ,tutun i pijalaci“ i vo
kategorijata,obleka i obuvki“.

Porastot vo ramkite na kategorijata ,soobra}ajni sredstva
i uslugi“ (3,7%) vo rajgolem del se dol " i na povisokite ceni na
te~nite goriva (koi go sledat dvi ~ eweto na svetskite ceni na
naftata), a vo pomal del na efFektot od povisokite ceni na PTT
uslugite, poradi niskata sporedbena osnova od prvata polovina na
prethodnata godina (cenite na PTT uslugite bea zgolemeni vo juli
2004 godina i na toa nivo bea zadr ~ani do krajot na 2005 godina).
Porastot vo kategorijata ,tutun i pijalaci“ (5,5%) gi odrazuva
povisokite ceni na cigarite poradi zgolemuvaweto na akcizata na
ovie proizvodi vo januari 2005 godina (usoglasuvawe so Direktivite
na EU). Zgolemenite tro{oci vo kategorijata ,obleka i obuvki*
(2,2%) proizleguvaat od povisokite ceni na obuvkite.

Sepak, eFektot od relativno visokite stapki na porast vo
spomenatite kategorii vrz vkupnata inflacija vo zna~itelen del
be{e neutraliziran so padot na tro{ocite za ishrana? (1,2%) i
padot na tro{ocite zahigiena i zdravje (3,5%).

I stovremeno, tro{ocite za uslugi zabele ™ aa pointenziven
porast (za 1,3%) vo odnos na porastot na tro{ocite za stoki (za
0,3%), {to proizleguva glavno od povisokite ceni na soobra}ajnite
uslugi i od namalenite ceni naproizvodite za ishrana.
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1zvor: Dr~aven zavod za statistika na Republ ika Makedonija.

! Presmetkata e napravena spored metodologija na NBRM.
2 Padot na tro{ocite za ishrana, koi pretstavuvaat dominantna kategorija vo
inFlaciskiot indeks, go odrazuva efektot od namaluvaweto na carinite na

zemjodelskite i prehranbenite proizvodi, vo soglasnost so ~lenstvoto na
Republika Makedonija vo STO.
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Prilog1
Namaluvawe na cenite na surovata nafta na svetskite berzi vo
posledniot kvartal na 2005 godina

Vo ~etvriot kvartal na 2005 godina prose~nata cena na surovata
nafta vo svetski ramki vo prosek iznesuva{e 57 SAD dolari za
barel, {to pretstavuva namaluvawe za 7,4% vo odnos na prose~noto
nivo vo prethodniot kvartal. Vakviot trend na dvi ewe na
svetskite ceni na naftata pridonese za zabavuvawe na nivnata
godi{ na stapka na porast, koja vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
se svede na 29,2% vo odnos na istiot period od 2004 godina.

Grafikon2
Prose~ni ceni na naftata na svetskite berzi
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1 zvor: The Energy Information Administration (EIA) - statistical agency of the U.S.
Department of Energy

Trendot na namaluvawe na cenite na surovata nafta na svetskite
berzi, koj zapo~na vo posledniot mesec od tretiot kvartal, prodol " i
i vo prvite dva meseca od posledniot kvartal na 2005 godina. I meno,
prilagoduvaweto na pobaruva~kata na naFteni derivati navisokite
ceni 1 maksimalnoto iskoristuvawe na proizvodstvenite i
prerabotuva~kite kapaciteti na nafta vo Meksikanskiot Zaliv po
stabiliziraweto na vremenskite uslovi, pridonesoa prose~nata
cena na surovata nafta na svetskite berzi vo oktomvri da se svede
na 58,7 SAD dolari zabarel (62,9 SAD dolari vo septemvri).

Natamo{no namaluvawe na cenata na surovata nafta be{e
registrirano vo noemvri, koga taa iznesuva{e vo prosek 55,3 SAD
dolari za barel. Vakvite dvi “ewa bea pod vlijanie na poniskata
pobaruva~ka na nafta i1 gorivo za greewe od voobi~aenata
pobaruva~ka vo po~etokot na grejnata sezona (poradi povolnite
vremenski uslovi vo zemjite od severnata hemis¥era), kako i pod
vlijanie na zgolemenata ponuda vo soglasnost so reaktiviraweto na
o{tetenite raFinerii od uraganite vo Meksikanskiot Zaliv.

Cenite na naftata vo dekemvri vo prosek dostignaa 57 SAD dolari
za barel, glavno zaradi vlo{uvaweto na vremenskite uslovi vo
zemjite od severnata hemisFera, koe dovede do postepeno
zgolemuvawe na pobaruva~kata na goriva za greewe. Pokraj vakviot
sezonski efekt, vrz porastot na cenata na naftata vo spomenatiot
mesec dopolnitelno deluvaa zgolemenata pobaruva~ka na nafta i
nafteni derivati vo globalni ramki (glavno od strana na Kina,
Indija i SAD), namaleniot izvoz na nafta i nafteni derivati od
Nigerija, no i {pekulaciite povrzani so mo noto namaluvawe na




Prose~en porast na
cenite namalo vo 2005
godinaod 2,1%
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proizvodstvoto od strana na OPEK vo sledniot mesec (najavi od
strana na 0Iran, kako vtor po golemina proizvoditel vo ramkite na
OPEK).

I zvori: The Energy Information Administration (EIA) - statistical agency of the U.S.
Department of Energy, CNN Money, Reuters, Associated press, Bloomberg, presmetki i

analizi na NBRM.

Analizirano po meseci, vo oktomvri i dekemvri bea
registrirani mese~ni stapki na inflacija (od 0,7% i 0,6%,
soodvetno) usloveni od porastot na tro{ocite za ishrana, poradi
povisokite ceni na zelen~ukot. Vo noemvri be{e registrirana
mese~na stapka na deflacija od 0,3%, pod vlijanie na namaluvaweto
na cenata na osnovniot tip bel leb i na gorivata. Sli~na mese~na
dinamika be{e registrirana i kaj indeksot na cenite na malo
(porast vo oktomvri i dekemvri od 0,3% i 0,2%, soodvetno i pad vo
noemvri od 0,6%), glavno pod vlijanie na istite Faktori. Sepak,
prose~niot porast na cenite na malo vo 2005 godina e pointenziven
vo odnos na porastot na tro{ocite na ~ivotot i iznesuva 2,1%. Toa
se dol " i na razli~nata ponderaciska struktura na ovie dva indeksa.
Imeno, vo indeksot na cenite na malo poizrazen e efektot od
povisokite ceni na naFtenite derivati.
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1zvor: Dr~aven zavod za statistika na Republika Makedonija.

Prilog?2
InFlacijatavo evro-zonata vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina prose~nata stapka na infFlacija
VO evro-zonata (merena preku Harmoniziraniot indeks na
potro{uva~ki ceni - HICP) se zadr~a na nivoto od prethodniot
kvartal, odnosno iznesuva{e 2,3%. Pritoa, cenite na stokite
bele™at porast od 2,5%, koj vo najgolem del proizleguva od
povisokite ceni na energijata, pod vlijanie na dvi eweto na
svetskite ceni na naftata. Cenite na uslugite se povisoki za 2,1%,
{to e ne{to ponisko nivo vo odnos na prose~noto nivo zabele ~ano vo
prethodnite tri kvartali.
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Tabelal
Inflacijavo evro-zonata
(na godi{no nivo, vo%)

Kv.12005/ Kv.22005/ Kv.32005/ Kv.4 2005 /
U-~estvo
Vo % 2004 2005 Kv.12004 Kv.22004 Kv.32004 X.2005 X1.2005 X11.2005 Kv.4 2004

Harmoniziran indeks na
potro{uva-ki ceni (HICP)

Stoki (vkupno) 502 18 2.1 18 18 24 26 24 24 25
Energija 8,6 45 101 7,6 88 127 12,1 10 11,2 11,1
Neprerabotena hrana 7,5 0,6 0,8 0,5 08 0,8 11 15 15 14

Prerabotena hrana 12 34 2 2,4 16 1.8 2,4 2,6 1.8 2,2

Industriski proizvodi osven
energija 31 08 03 03 03 0,1 03 04 0,4 04

Uslugi (vkupno) 40,8 2,6 2,3 2,4 23 2,2 2,2 2,1 2,1 2,1
1zvor: Eurostat i Evropska centralna banka

100 21 2,2 2,0 2 2,3 2,5 2,3 2,2 23

Dvi “eweto na godi{nata stapka na in¥flacija vo evro-zonata po
meseci vo tekot na ~etvrtiot kvartal bele™ i trend na opalawe.
Imeno, od nivoto od 2,6% registrirano vo septemvri, stapkata na
inFlacija vo oktomvri se svede na 2,5%, potoa na 2,3% vo noemvri i
2,2% vo dekemvri. Vakviot trend glavno e povrzan so postepenoto
popu{tawe na pritisokot na svetskite berzi na nafta.
Dopolnitelen pridones za namaluvaweto na godi{nata stapka na
inFlacija vo dekemvri ima namalenata stapka na rast na cenite na
prerabotenata hrana, poradi is~eznuvaweto na eFektot od
povisokite ceni na cigarite (zgolemuvawe na danokot vo dekemvri
2004 godina).

Sepak, porastot na cenite na energijata nema pozna~aen indirekten
efekt vrz ostanatite komponenti na HICP. Toa go potvrduva i
bazi~nata godi{na stapka na inFlacija vo Evro-zonata, koja gi
isklu~uva dvi ~ewata na najvarijabilnite komponenti (cenite na
energijata 1 neprerabotenata hrana). Ovaa stapka vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina be{e relativno stabilna i iznesuva{e vo
prosek 1,5% (1,4% vo prethodniot kvartal).

Prose~nata stapka na inFflacija vo evro-zonata vo 2005 godina
iznesuva 2,2% 1 vo najgolem del se dol "1 na porastot na cenite na
energijata. Bazi~nata stapka na inFlacija (bez cenite na
neprerabotenata hrana i energijata) vo 2005 godina iznesuva 1,5%
(nasproti 2,1% vo 2004 godina).

1zvor: Eurostat i Evropska centralna banka.

Cenite na proizvoditelite na industriski proizvodi vo
2005 godina ostvarija prose~en porast od 3,2%. Glaven nositel na
porastot se povisokite ceni na proizvoditelite na nafteni
derivati (za 32,7%), vo soglasnost so porastot na svetskite ceni na
naftata. Pozna~aen pridones za zgolemenoto nivo na
proizvodstvenite ceni ima i porastot na cenite na proizvoditelite
na elektri~ni ma{ini i aparati (3,0%). Namaluvawe na cenite vo
2005 godina e registrirano edinstveno kaj proizvoditelite na
tekstilni tkaenini (za 0,4%) i proizvoditelite na osnovni metali
(za 0,1%).

Od aspekt na dvi eweto na proizvodstvenite ceni po
pooddelni sektori, najizrazen porast e registriran Vo
prerabotuva~kata industrija, nasproti minimalniot porast vo
sektorot ,vadewe rudi i kamen“ i nepromenetoto nivo na ceni vo
sektorot ,snabduvawe so elektri~naenergija, gas i voda“.

Mese~nata dinamika na proizvodstvenite ceni vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina be{e pod vlijanie na namaluvaweto na
rafineriskite ceni na naftenite derivati, pri {to najizrazen
mese~en pad e registriran vo noemvri (1,0%).
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GrafFikon 4
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1zvor: Dr~aven zavod za statistika na Republ ika Makedonija.

Zgolemenata doma{ na potro{uva~ka® vo tretiot kvartal na
2005 godina* pridonese za ostvaruvawe pozitivna stapka na
inFlacija vo nabquduvaniot period. Javnata potro{uva~ka vo
tretiot kvartal na 2005 godina e zgolemena za 3,3% vo odnos na
istiot period od 2004 godina. Se procenuva deka individualnata
potro{uva~ka isto taka e zgolemena, vrz baza na dvi ~ewata na
indikativnite kategorii vo nabquduvaniot period: godi{en porast
na platite (za 2,3%), prometot vo trgovijata na malo (za 14,4%),
kreditite na naselenieto (za 50,2%), prihodite od danokot na
dodadena vrednost (za 10,4%) i1 uvozot na potro{ni dobra (za 22,6%,
koj voedno e pointenziven od porastot na uvozot na kapitalni dobra).
Vo soglasnost so porastot na javnata 1 individualnata
potro{uva~ka, mo~e da se pretpostavi godi{en porast na
Finalnatapotro{uva~ka vo tretiot kvartal na 2005 godina.

Indikativnite kategorii za bruto-investiciite bele”at
divergentni dvi ewa vo tretiot kvartal na 2005 godina. Taka,
investiciite vo ma{ini i oprema vo tretiot kvartal na 2005
godina se namaleni za 2,8% na godi{na osnova i so~inuvaat samo
edna tretina od bruto-investiciite. Doma{noto proizvodstvo na
kapitalni proizvodi i izvr{enite grade ni raboti isto taka
bele~at namaluvawe (za 2,5% i 21,1%, soodvetno). Od druga strana,
indikacii za zgolemena investiciska aktivnost dava porastot na
vkupnite krediti odobreni na pretprijatijata i uvozot na kapitalni
dobra (za 13,4% i 2,3%, soodvetno). Bidej}i promenata na bruto-
investiciite vo analiziraniot period zavisi od stepenot na
neutralizacijanadivergentnite dvi ~ewa kaj navedenite kategorii,
ne mo e da se dade precizna ocenka za dvi eweto na bruto-
investiciite, poradi {to se pretpostavuva deka vo nabquduvaniot
kvartal nivnoto nivo ostanalo nepromeneto na godi{na osnova.

Vrz osnova na procenkite za porast na TFinalnata
potro{uva~ka, koja opfa}a pribli no 80% od doma{nata
potro{uva~ka 1 procenkite za nepromeneto nivo na bruto-

® Finalna potro{uva~ka i bruto-investicii. DZS ne publikuva kompleten
podatok za rashodnata strana na BDP na kvartalna osnova, odnosno
nedostasuvaat podatocite za individualnata (li~na) potro{uva~ka,
investiciite vo grade ni objekti i promenata na zalihite. Sledstveno,
analizite koi se napraveni vo ovoj kontekst na kvartalna osnova se baziraat
vrz procenki vrz baza na raspolo” livite podatoci za drugi kategorii od
indikativno zna~ewe i treba da se zemat predvid so golema pretpazlivost.

* Posleden raspolo™ liv podatok od DZS.
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investiciite, se pretpostavuva porast na doma{nata
potro{uva~ka vo tretiot kvartal na 2005 godina. Vo uslovi na
inFlatornoto deluvawe na doma{nata potro{uva~ka, vo tretiot
kvartal na 2005 godina e ostvarena prose~na stapka na inflacija od
0,8%.

Registriranata stapka na inflacija vo tretiot kvartal na
2005 godina e relativno niska, so ogled na toa {to vlijanieto na
porastot na doma{ nata potro{uva~ka vrz inflacijata e ubla™en so
ostvareniot neto-uvoz na stoki i uslugi, vo uslovi na pad na uvoznite
ceni® (efektot ne mo~e precizno da se utvrdi). I meno, vo tretiot
kvartal na 2005 godina e registriran neto-uvoz na stoki i uslugi, pri
pointenziven porast na izvozot na stoki i uslugi (16,8%), vo odnos na
porastot na uvozot na stoki i uslugi (9,9%) vo odnos na istiot
period od 2004 godina.

Tabela?2

Rashodni agregati na BDP
(nominalni stapki na porast)

111 kv.2005* /
111 Kv.2004
Javna potro{uva~ka 3,3
Investicii vo ma{ini i oprema -2,8
1zvoz na stoki 1 uslugi 16,8
Uvoz na stoki i uslugi 9,9

*Prethodni podatoci na Dr ™~ aven zavod za statistika.

Se procenuva deka vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
individualnata potro{uva~ka ima inflatorno vlijanie, vo sklad
so porastot na platite i na kreditite odobreni na naselenieto,
zgolemeniot promet vo trgovijata na malo i povisokite prihodi od
danokot na dodadena vrednost vo odnos na istiot period od 2004
godina (edinstveno uvozot na potro{ni dobra bele™ i namaluvawe).
Vo ista nasoka se ocenuva i vlijanieto na javhata potro{uva~ka,
imaj}i go predvid umerenoto zgolemuvawe na tekovnite rashodi na
buxetot vo analiziraniot period. Visokiot porast na vkupnite
krediti odobreni na pretprijatijata i uvozot na kapitalni dobra,
nasproti padot kaj izvr{enite grade ™ ni raboti i proizvodstvoto na
kapitalni proizvodi, kako indikatori na investiciskata aktivnost
vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, ja ote ™ nuvaat procenkata na
dvi “eweto na bruto-investiciite i nivnoto vlijanie vrz
inFlacijata. EFektot od namaluvawe na uvoznite ceni i natamu e
prisuten, vo uslovi na neto-uvoz na stoki (natamo{en porast na
izvozot vo uslovi na zabele™an pad na uvozot). Vrz baza na vakvite
procenki, mo~ e da se konstatira deka ostvarenata prose~na godi{na
stapka na inflacija vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina od 0,7% e
glavno determinirana od porastot na doma{ nata potro{uva~kaJ®

Ekonomska aktivnost

® Vakviot efekt proizleguva od namaluvaweto na uvoznite ceni kaj pogolem
broj zemjodelski i prehranbeni proizvodi, koi imaat zna~ajno u~estvo vo
strukturata na inFlaciskiot indeks, determinirano od namaluvaweto na
carinite (vo soglasnost so barawata na STO i direktivite na EU).

® Analizata e napravena spored poslednite raspolo™livi podatoci za
pooddelnite indikatori. Do dostavuvaweto na Kvartalniot izve{taj 1V/2005 do
Sovetot na NBRM, st u{te ne bea objaveni prethodnite podatoci za BDP za
~etvrtiot kvartal na 2005 godina.



Vo tretiot kvartal na
2005 godinae registrirana
pozitivna godi{na stapka
na ekonomski rast od 3,9%

Vo 2005 godinae
registrirana kumulativna
stapka na rast na
industriskoto proizvostvo
od 7%

Kvartalen izve{taj 1\V/2005

Vo kontinuitet napozitivnoto dvi ~ewe na bruto doma{niot
proizvod vo prvite dva kvartala, vo tretiot kvartal na 2005 godina’
e registrirana godi{na stapka na porast na BDP od 3,9%. Porastot
e usloven od pozitivnite ostvaruvawa vo site sektori na
ekonomijata, so isklu~ok na sektorot ,grade “ni{tvo", kade {to e
zabele an pad od 3%. Pritoa, najvisoka stapka na porast e
ostvarena vo sektorot ,trgovija“ (8,6%), koja vo analiziraniot
period u~estvuva so 13% vo strukturata na BDP. Vo sektorite
.zemjodelstvo”, ,industrija“ i ,soobra}aj“, koi imaat zaedni~ko
strukturno u~estvo od 41% vo vkupniot BDP vo tretiot kvartal na
2005 godina, e registriran godi{en porast od 1,5%, 59% i 8%,
soodvetno vo odnos na istiot period od prethodnata godina.

Tabela 3
Proizvodstvena strana na BDP

2005
Tk tkve L oarkv, kv |onkv. kv,

I'kv. 2005/ 1 11 kv2005/ 111kv.2005/ | 2004 2005 | 2004 2005 2004 2005
kv. 2004 1l kv. 2004 Il kv. 2004
(realni stapki na rast, vo %) u~estvo vo BDP, vo %)

2004/2003

Bruto doma{en proizvod 41 28 4.8 39

|Zemjodelstvo, lov i {umarstvo i Ribarstvo 62 33 2,4 15 100 101 97 95 97 9,5

‘adewe na rudi i kamen; Prerabotuva~ka
industrija i Snabduvawe so elektri~na -08 47 130 59 226 230] 225 24,3 23,4 239
lenergija, gas i voda

Grade ™ ni{tvo 74 -9,7 -8,9 -30 4,2 37 64 56 65 6,1

[Trgovijanagolemo i malo, popravkana
Imotorni vozila, motorcikli i predmeti za 15,7 59 8,1 86 127 13,0 13,0 13,4 12,5 13,0
li~naupotreba i zadoma}instva

Hoteli i restorani -11,3 39 8,6 71 1,6 16 16 17 19 1,9
[Soobra}aj, skladirawe i vrski -4.8 6,4 7.4 80 7,2 75 72 74 73 7,6
Finansisko posreduvawe; AKtivnosti vo

rska so nedvi ~en imot, iznajmuvawe i 117 02 0,9 15 144  141] 134 12,9 13,1 12,8
delovni aktivnosti

Javna uprava i odbrana, zadol ~ itelna
socijalna za{ tita; Obrazovanie; Zdravstvo
i socijalnarabota i Eksteritorijalni
organizacii i tela

Izvor: Dr~aven zavod za statistika na Republika Makedonija. Prethodni
podatoci.

06 05 0,3 20 151 148 14,1 13,4 13,6 133

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina se o~ekuva realen
porast na BDP vo sporedba so istiot period od 2004 godina, imaj}i
predvid deka vo industrijata, trgovijata i vo zemjodelstvoto vo
poslednite tri meseci na 2005 godina e registriran godi{en porast
na aktivnosta, dodeka edinstveno vo sektorot ,grade ni{tvo"
aktivnosta st u{te se naola pod nivoto od prethodnata godina. Vo
soglasnost so proekciite za 2005 godina, vo ~etvrtiot kvartal na
2005 godina se o~ekuva realen godi{en porast na BDP od 3,6%.

Intenziviranata industriska aktivnost rezultira so
pozitivna kumulativna promena na industriskoto proizvodstvo vo
2005 godina od 7%, sporedeno so prethodnata godina. Zna~aen
pridones vo kumulativniot porast ima zgolemenoto proizvodstvo na
proizvodi od drugi nemetalni minerali (za 21,5%), osnovni metali
(za 33,4%) 1 nametalni proizvodi vo metaloprerabotuva~ka faza (za
18,9%), koi spored namenata spajaat vo grupata intermedijarni
proizvodi (osven energija). Sledstveno, proizvodstvoto na
intermedijarni proizvodi, koe vo 2005 godina zabele™a prose~en
porast od 14,2% ima najgolem pridones vo realiziraniot porast na
industriskoto proizvodstvo. Zna~ajniot porast na proizvodstvoto
na ovaa grupa proizvodi delumno e rezultat na niskata sporedbena
osnova od prethodnata godina (zaradi neraboteweto na eden od
golemite metalurgiski kapaciteti), kako I porastot na cenata na
metal ite na svetskite berzi.

" Posleden raspolo™ liv podatok na DZS.
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Kvartalen izve{taj 1\V/2005

Tabela 4
Ceni nametalite nasvetskite berzi

jan.-dek. | jan.-mart |april-juni| juli-sep. | okt.-dek. | jan.-dek.
2004 2005 2005 2005 2005 2005

SAD dolari zaunca

Zlato 409,2 427,1 427,3 439,5 485,6 444.8
SAD dolari zaunca

Srebro 6,69 7,0 7,2 7,1 8,1 7,3
SAD dolari zaedinicasuv metri~ki ton

@elezna ruda 0,38 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
SAD dolar za metri~ki ton

Nikel 13.823,0 15.348,4 16.411,0 14.567,2 12.649,3| 14.744,0

1 zvor: Svetska banka.

Porastot na industriskoto proizvodstvo vo 2005 godina e
poddr~an 1 od registriranoto zgolemuvawe na proizvodstvoto vo
grupata ,netrajni proizvodi za {iroka potro{uva~ka“ od 3,8%, {to
glavno e determinirano od proizvodstvoto na prehranbeni proizvodi
i pijalaci i na obleka. Paralelno so zgolemeniot uvoz na nafta vo
2005 godina, proizvodstvoto na nafteni derivati zabele™a porast
od 16,6%.

Analizirano od aspekt na pooddelnite sektori, porastot na
industriskoto proizvodstvo vo 2005 godina e rezultat na
istovremeno zgolemuvawe na proizvodstvoto vo trite industriski
sektori, pri {to prerabotuva~kata industrija, soglasno so
strukturnoto u~estvo (79,4%), ima najgolem pridones Vo
realiziraniot porast na proizvodstvoto. Pritoa, proizvodstvoto vo
prerabotuva~kata industrija ostvari godi{en prose~en porast od
7,3%. Vo sektorot ,vadewe rudi i1 kamen* be{e registriran
intenziven prose~en porast od 40,4% (restartirawe na eden rudnik),
dodeka vo sektorot ,snabduvawe so elektri~na energija, gas i voda“
stapkata na porast be{e poumerena i iznesuva{e 2,5%.

GraFikons
Dinamika na industriskoto proizvodstvo
(vo%)

300 1

Ml

) IITIImI . Imlml —

-40,0
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N N
[ mesec/ prethoden mesec
\ —O—period/ ist period od prethodna godina y

1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republika Makedonija.

Vo tekot na ~etvrtiot kvartal na 2005 godina glavno bea
registrirani pozitivni mese~ni stapki na rast, so isklu~ok na
oktomvri. Padot na proizvodstvoto vo oktomvri od 3,2% proizleguva
od namalenoto proizvodstvo na prehranbeni proizvodi i pijalaci,
glavno zaradi povisokata sporedbena osnova vo septemvri koga e
realiziran najgolem del od prerabotkata na grozjeto. Vo noemvri i
dekemvri industriskoto proizvodstvo na mese~na osnova se zgolemi
za 1,5% i 11%, soodvetno.
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Vo ~etvrtiot kvartal na
2005 godina se registirani
pozitivni trendovi vo
zemjodelstvoto...

...1 zgolemena trgovska
aktivnost

Kvartalen izve{taj 1\V/2005

Vo dekemvri 2005 godina® tekovnata ekonomska sostojba na
pretprijatijata e oceneta kako popovolna vo odnos na krajot na
prethodniot kvartal. Pritoa e registrirano umereno kvartalno
zgolemuvawe na prose~noto iskoristuvawe na kapacitetot na
pretprijatijata (za 0,3 procentni poeni), pri {to vo dekemvri toa
iznesuva 63,8% od normalnoto iskoristuvawe. Spored ekonomskite
subjekti, nedovolnata doma{na pobaruva~ka s¢ u{te pretstavuva
glaven ograni~uva~ki +¥aktor za zgolemuvawe na obemot na
proizvodstvoto na ekonomskite subjekti. Pritoa, za sledniot
kvartal ekonomskite subjekti izrazija optimisti~ki o~ekuvawa za
obemot na proizvodstvoto i prose~nite proda~ ni ceni na gotovite
proizvodi.

Vo -~etvrtiot kvartal na 2005 godina od sopstvenoto
proizvodstvo na zemjodelskite pretprijatija bea prodadeni
zemjodelski proizvodi vo vkupna vrednost od 1.164 milioni denari,
{to e za 5,6% pove}e vo sporedba so prethodniot kvartal. Porastot
glavno se dol " i na zgolemenata proda ™ ba na industriski rastenija,
ovo{je i grozje i na alkoholni pijalaci (60% od vkupnite prodadeni
zemjodelski proizvodi vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina). Na
godi{na osnova (~etvrti kvartal 2005 godina/ ~etvrti kvartal 2004
godina) e registriran pad na proda” bata od 12,7%, koj e usloven od
namalenata proda™ ba kaj pogolem del od kategoriite na zemjodelski
proizvodi. Pritoa, vo -~etvrtiot kvartal na 2005 godina se
realizirani 27,3% od vkupnata proda™ba vo 2005 godina. Vo 2005
godina vkupno bea prodadeni zemjodelski proizvodi vo vrednost od
4.269 milioni denari, {to pretstavuva porast od 16,2% vo odnos na
prethodnata godina. Vkupnata vrednost na otkupenite zemjodelski
proizvodi od individualnite zemjodelski proizvoditeli vo
posledniot kvartal na 2005 godina iznesuva 1.521 milion denari i
be{e povisoka za 44% na kvartalna osnova (glavno zaradi
zgolemeniot otkup na industriski rastenija, ovo{je 1 grozje i na
mleko i mle~ni proizvodi), I 252% na godi{na osnova. Vo 2005
godina bea otkupeni zemjodelski proizvodi vo vkupna vrednost od
6.418 milioni denari, odnosno za 36,9% pove}e vo sporedba so
prethodnata godina.

GrafFikons

Proda™ ba na zemjodelski proizvodi
(vo milioni denari)
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1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republika Makedonija.

Vkupniot promet vo trgovijata vo poslednoto trimese~je od
2005 godina 1iznesuva 45.152 miliona denari, {to pretstavuva
kvartalen porast od 3,8%. Porastot e vo celost determiniran od
zgolemeniot promet vo trgovijata na golemo (za 7,8%), dodeka
prometot vo trgovijata na malo bele™ i kvartalen pad (2,1%). Vo

8 Bzvor: Anketa za delovni tendencii vo prerabotuva~kata industrija.

Dr~aven zavod za statistika na Republika Makedonija.
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Namalena grade ™ na
aktivnost vo
~etvrtiot kvartal na
2005 godina

Kvartalen izve{taj 1\V/2005

sporedba so istiot kvartal od prethodnata godina, vkupniot promet
vo trgovijata vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina e zgolemen za
2,7%, kako rezultat na porast na prometot vo trgovijata namalo (za
10%), vo uslovi naminimalno namaluvawe na prometot vo trgovijata
na golemo (za 1%). Vo 2005 godina vkupniot promet vo trgovijata
iznesuva 165.280 milioni denari i e za 5,4% povisok vo sporedba so
prethodnata godina, vo uslovi na pointenziven porast na prometot
vo trgovijata namalo i poumeren porast vo trgovijata na golemo.

GraFikon7
Prometvo trgovija
(vo milioni denari)
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1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republika Makedonija.

Vo -~etvrtiot kvartal na 2005 godina e registrirana
intenzivirana grade ™ na aktivnost. Taka, vo poslednoto trimese~je
od godinata se realizirani 32,3% od vkupnite izvr{eni raboti za
2005 godina, odnosno za 12,8% pove}e vo sporedba so prethodniot
kvartal. Sepak, sporedeno so istiot kvartal od prethodnata godina
vrednosta na izvr{enite grade ni raboti se namali za 12,4%. Vo
2005 godina vrednosta na vkupnite izvr{eni grade ni raboti
iznesuva 6.411 milioni denari, {to pretstavuva namaluvawe za
23,3%, vo odnos na prethodnata godina. Vo ~etvrtiot kvartal na 2005
godina bea dogovoreni grade " ni raboti vo vrednost od 1.240 milioni
denari, {to pretstavuva kvartalno namaluvawe od 0,6%. Od druga
strana, sporedeno so istiot kvartal od prethodnata godina, nivnata
vrednost e povisoka za 0,5%. Vkupnata vrednost na dogovorenite
grade " ni raboti vo 2005 godina iznesuva 7.881 milion denari,
odnosno za 24,1% pomalku vo sporedba so prethodnata godina.

Grafikon8
Dogovoreni 1 izvr{eni grade ™ ni raboti
(vo milioni denari)
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1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republ ika Makedonija.
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Prilog3
Osvrt kon tranziciskite indikatori na Evropska banka za obnova i
razvoj (EBOR) za Republ ika Makedonija

Vo odnos na postignatite rezultati vo oddelni sFferi od
tranzicijata na Republika Makedonija, vo periodot 2003 -2005
godina EBOR ima dodeleno najvisoka ocena za liberalizacijata na
trgovijata i devizniot sistem (4+, najvisoka ocena koja odrazuva
nivo navisoko industrijalizirani ekonomii), asolidno e vrednuvan
i napredokot napraven vo odnos na cenovnata liberalizacija.

Spored ocenata dobiena od EBOR za bankarskite reformi i
liberalizacijata na kamatnite stapki vo poslednite dve godini (od
3-), Makedonija e vo ista grupa so Ukraina, Moldavija, Srbija i Crna
Gora, Bosna i Hercegovina i so Ermenija. Isto taka, EBOR vr{i
rangirawe na ekonomiite vo tranzicija i vo kontekst narizicite od
makroekonomski karakter na koi e izlo~en bankarskiot sistem,
preku indikatorot za makroprudentnost. Vrz osnova na indikatorot
za makroprudentnost, Makedonija ima najvisoka ocena, odnosno 1
(najnizok rizik). Ovoj indikator go ocenuva pritisokot vrz
bankarskiot sistem, koj proizleguva od negovata izlo ™ enost na
makroekonomski rizik i se bazira vrz odredeni kriti~ni vrednosti
vo pogled na realniot krediten rast, dvi “eweto na nacionalniot
berzanskiot indeks, kako i vo pogled na realniot devizen kurs.
Ocenata za makroprudentnost na makedonskiot bankarski sistem (1)
uka~ uva na najnisko nivo na izlo~ enost na bankarskiot sistem na
rizi~ni Faktori od makroekonomska priroda.

Od aspekt na inFfrastrukturnite reformi (snabduvawe so
elektri~na energija, telekomunikaciski uslugi, ~elezni~ki i paten
soobra}aj, kako i vodosnabduvawe), Makedonija vo 2005 godina ima
postignato napredok (nagorno pridvi~ uvawe od 2+ na 3-), na poleto
na snabduvaweto so elektri~na energija, i toa zaradi sprovedenoto
restruktuirawe na Elektrostopanstvo na Makedonija (ESM) preku
kreirawe oddelni kompanii za proizvodstvo, transmisija 1
distribucijanaelektri~naenergija.

Anketata na EBRD za delovnoto okru uvawe i
performansite na pretprijatijata (Business Environment and Enterprise
Performance Survey, odnosno BEEPS) poka~uva deka problemite
povrzani so korupcijata, sudstvoto i regulativata na trudot, vo 2005
godina bele™at zajaknato negativno vlijanie sporedeno so 2002
godina 1 se naj~esto poso~uvani prepreki od strana na
pretprijatijata’ za normalno odvivawe na delovnata aktivnost.

® Vo Anketata na EBRD za delovnoto okru~uvawe i performansite na
pretprijatijata, od Republika Makedonija bile anketirani vkupno dveste
pravni subjekti.
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Vlijanie na delovnoto okru uvawe vrz performansite na
pretprijatijata
-Baziranovrz relativniot rejting na sekoja pre~ka od delovnoto
okru~ uvawe spored iska~ uvawata na anketiranite pretprijatijavo
Makedonija -

—B— Promeni pome|u 2002 i 2005 godina

— —— 2002 referenten period

Sudstvo

Dano~naadministracija Kriminal

Regulativa na trudot Korupcija

Delovno licencirawe i Carinska i trgovska
dozvoli regulativa

Rezultatite se baziraat vrz percepcijata na Firmite za toa vo kolkava
merka sekoj od ovie Faktori vlijae vrz nivnite delovni ostvaruvawa.

Zabele{ka: Polnata linija ja odrazuva serioznosta na sekoja pre~ka za
delovnite performansi na pretprijatijata. Otstapuvawe od isprekinatata
linija od nadvore{na strana ozna~uva pogolemi prepreki za delovnoto
rabotewe vo 2005 vo odnos na 2002 godina, odnosno vlo{ena biznis-klima vo
pogled na soodvetnata dimenzija.

1zvor: "EBRD Transition Report 2005".

Spored najnoviot izve{taj na EBOR za tranzicijata za 2005
godina, klu~nite predizvici koi £ pretstojat na Makedonija se
odnesuvaat na slednive podra~ja:

- Pogolema Fleksibilnost na pazarot na trud, kako poddr{ka
na procesot na kreirawe rabotni mesta vo privatniot
sektor, pri istovremeno zajaknuvawe na sudstvoto i jasni
sopstveni~ki prava, so cel pottiknuvawe na produktivnosta
i investiciite;

- Transparentna privatizacija na energetskiot sektor koja }e
go olesni u~estvoto na zemjata na regionalniot energetski
pazar;

- Zgolemuvawe na potencijalot za ekonomski rast preku
pogolem priliv nastranski direktni investicii, osobeno vo
izvozno orientiranite industrii.

1zvor: EBRD Transition Report, izdanija 2003, 2004 i 2005.

Vrabotenost i plati

Namaluvawe na
vrabotenosta vo
~ettvrtiot kvartal
na 2005 godina

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina prose~niot broj na
vraboteni lica iznesuva{e 242.781 lice, odnosno za 1,5% pomalku
vo sporedba so prethodniot kvartal. Namaluvaweto se dol~i na
poniskiot broj na vraboteni lica vo trite sektori od ekonomijata.
Pritoa, najintenziven pad be{e registriran vo industrijata (za
2,7%) vo uslovi na ponizok broj na vraboteni lica vo site
industriski dejnosti. Vo prerabotuva~kata industrija, kade {to se
vraboteni 32% od vkupniot broj na vraboteni lica, registriran e
pad od 3,1% vo sporedba so prethodniot kvartal.

% 1 zvor: Dr~aven zavod za statistika na Republika Makedonija
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Brojot na vraboteni lica vo uslu™ niot sektor se namali
nezna~itelno (za 0,3%), {to glavno se dol " i na namaleniot broj
vraboteni vo pogolemiot del od uslu nite dejnosti. Taka,
vrabotenosta se namali vo dejnostite ,hoteli 1 restorani”,
.soobra}aj, skladirawe i vrski“, ,aktivnosti vo vrska so nedvi ~en
imot, iznajmuvawe i delovni aktivnosti“ i vo zdravstvoto.

Poniskiot broj na vraboteni lica vo dejnosta,zemjodelstvo,
lov i {umarstvo” i vo ribarstvoto dovede do namaluvawe na brojot
na vrabotenite licavo sektorot,zemjodelstvo" za 2,5%.

GrafFikon9

U~estvo na sektorite vo vkupniot broj vraboteni lica
(vo %)
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1 zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republika Makedonija

Na godi{naosnova (~etvrti kvartal na 2005 godina/~etvrti
kvartal na 2004 godina) vrabotenosta se namali za 5,1%,
reFlektiraj}i go pointenzivnoto namaluvawe vo zemjodelstvoto i
vo industrijata (za 5,4% i za 5,9%, soodvetno), dodeka vo uslu~ niot
sektor namaluvaweto e poumereno (za 4,3%).

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, spored Anketata za
rabotna sila, vkupnoto aktivno naselenie® (vraboteni i
nevraboteni lica) iznesuva 876.074 lica, od koi{to 555.938 se
vraboteni, dodeka 320.136 se nevraboteni lica. Pritoa, stapkata na
nevrabotenost se zadr ~a na isto nivo od prethodniot kvartal i
iznesuva 36,5%, dodeka stapkata na vrabotenost iznesuva 34,6%
(namaluvawe od 0,5 procentni poeni vo sporedba so prethodniot
kvartal). Sepak, na godi{na osnova (~etvrti kvartal 2005 godina /
~etvrti kvartal 2004 godina) mo~e da se zabele™ at pozitivni
dvi “ewa. Imeno, stapkata na nevrabotenost e poniska za 1,5
procentni poeni, pri istovremeno zgolemuvawe na stapkata na
vrabotenost za 3,4 procentni poeni.

' Anketata za rabotna sila ja sproveduva Dr~avniot zavod za statistika na
Republika Makedonija, vrz baza na primerok od 10.000 doma}instva na
teritorijata na celata zemja i e vo soglasnost so metodolo{kite preporaki na
Me|unarodnata organizacija na trudot (ILO) i preporakite na Evropskoto
statisti~ko biro (Eurostat). Po~nuvaj}i od 2004 godina, taa se sproveduva kako
kontinuirana anketa vo tekot na godinata, a obrabotkata na rezultatite se
vr{i kvartalno.
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Porast na nominalnata
prose~na neto-plata po
vraboten vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina
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Grafikon 10
Stapki navrabotenost i nevrabotenost
(vo %)
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1zvor: Anketa za rabotna sila, Dr~aven zavod za statistika na Republika
Makedonija.

Analizirano po dejnosti, kvartalniot pad na vrabotenosta
se dol ™ i na namaleniot broj na vraboteni lica vo zemjodelskiot
sektor (za 35,2%), refFlektiraj}i go poniskiot broj na vraboteni
lica vo dejnosta ,zemjodelstvo, lov 1 {umarstvo“. Vo ostanatite
sektori na ekonomijata, vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina e
registrirano zgolemuvawe na brojot na vraboteni (vo industrijata
za 5,8% i vo uslu ™ niot sektor za 11,3%). Sporedeno so istiot period
od prethodnata godina, porast na brojot na vraboteni e registriran
vo site tri sektori na ekonomijata (vo zemjodelstvoto za 30,7%, vo
industrijata za 4% i vo uslu~ niot sektor za 11,8%). Pritoa, vo
prerabotuva~kata industrija 1 vo trgovijata (koi najmnogu
u~estvuvaat vo vkupniot broj na vraboteni lica) brojot na vraboteni
se zgolemi za 1,7% i 18,4%, soodvetno.

Od aspekt na polovata struktura, stapkata na nevrabotenost
kaj ma{kata populacija iznesuva 35,4%, dodeka stapkata na
vrabotenost iznesuva 42%. Od druga strana, kaj ~enskata populacija
e registrirana povisoka stapka na nevrabotenost (38,3%) i poniska
stapka na vrabotenost (27%), vo sporedba so licata od ma{ki pol.

Od aspekt na starosnata struktura, vo ~etvrtiot kvartal na
2005 godina najvisoka stapka na nevrabotenost e registrirana kaj
populacijata na vozrast od 15 do 24 godini (64%), dodeka najvisoka
stapka na vrabotenost kaj populacijata na vozrast od 25 do 49 godini
(50,4%).

Nominalnata prose~na neto-plata po vraboten vo Republika
Makedonija vo posledniot kvartal na 2005 godina iznesuva{e 12.925
denari, {to pretstavuva nominalen i realen porast od 2,4% i 1,6%,
soodvetno, vo sporedba so prethodniot kvartal.
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GraFfikon11

Prose~na neto-plata po vraboten
(vo denarti)
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1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republika Makedonija.

Kvartalniot porast na platata e determiniran od
zgolemuvaweto na platite vo industrijata i vo uslu™ niot sektor,
kade {to e registrirano zgolemuvawe za 3,6% i 1,2%, soodvetno. Vo
ramki na industrijata, zna~aen porast na platite e zabele ™ an vo
prerabotuva~kata industrija i1 vo sektorot ,snabduvawe so
elektri~na energija, gas i voda“ (za5% i za 6,6%, soodvetno), dodeka
vo sektorot ,vadewe rudi i1 kamen® zgolemuvaweto e poumereno.
Platite vo grade  ni{tvoto na kvartalna osnova se namaleni za
1,3%. Vo najgolem del od dejnostite vo uslu~ niot sektor platite,
isto taka, se povisoki, pri {to vo dejnosta ,hoteli i restorani*
porastot e najintenziven (za 6,2%). Poniski plati vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina se registrirani vo dve uslu™ni dejnosti -
Finansisko posreduvawe i vo zdravstvoto (pad od 0,9% i 0,5%,
soodvetno). Prose~nata plata vo zemjodelstvoto vo periodot
oktomvri - dekemvri 2005 godina e poniska za 2,8%.

Na godi{na osnova (~etvrti kvartal 2005 godina / ~etvrti
kvartal 2004 godina) nominalnata prose~na neto-plata po rabotnik
se zgolemi za 3,6%, kako rezultat na pozitivnite dvi ewa na
platite vo trite sektori naekonomijata (vo zemjodelstvoto za 3,2%,
vo industrijataza4,7% i vouslu™ niot sektor za 4%).

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, 16,1% od vkupniot broj
na vraboteni lica ne primile plata. Sporedeno so prethodniot
kvartal, nivniot broj se namalil za 0,8 procentni poeni, dodeka vo
odnos na istiot period od prethodnata godina e registrirano
pozna~ajno namaluvawe za 7,1 procenten poen®,

Monetarna politika

Vo posledniot kvartal na 2005 godina, vo uslovi na
kontinuirano povolni dvi “ewa na devizniot pazar i solidni
ostvaruvawa vo realniot i eksterniot sektor od ekonomijata, NBRM
izvr{i promena vo postavenosta na monetarnite instrumenti.
I meno, vo tekot na oktomvri be{e izvr{ena promena na tipot na
tenderot, so {to NBRM zapo~na da sproveduva aukci i na blagajni~ki
zapisi na principot ftender so kamatni stapki” (aukcirawe so
kamatni stapki i nivno pazarno Formirawe). Promenata na tipot na
tenderot dovede do postepeno namaluvawe na prose~nata
ponderirana kamatna stapka, taka {to nejzinoto nivo od 10% vo

12 Namaluvaweto glavno se dol~i na metodolo{ka promena, odnosno

namaluvawe na primerokot, kako rezultat na isklu~uvawe od evidencija na
vrabotenite lica vo Firmi koi se zatvoreni, so cel zgolemuvawe na kval itetot
i to~nosta na dobienite podatoci.
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Povisoka prose~na
dnevna likvidnost na
bankite vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina

Kvartalen izve{taj 1\V/2005

po~etokot na oktomvri, pri ,tender so iznosi“, vo dekemvri 2005
godina se svede na 8,52%.

Na krajot na dekemvri 2005 godina, vo odnos na krajot na
prethodniot kvartal, nivoto na likvidnost na bankite® e povisoko
za 50,3%. Povisokata likvidnost se dol ™ i na porastot na neto
deviznata aktiva® na NBRM, koja na kumulativna osnova
pretstavuva glaven tek na kreirawe likvidnost vo posledniot
kvartal na godinata. Kreiranata likvidnost e, vo golem del,
neutralizirana so povlekuvaweto preku neto doma{nata aktiva (so
pridones vo vkupnata povle~ena likvidnost od 74,3%). Pritoa, vo
uslovi na namaluvawe na denarskite depoziti na dr avata i
kreirawe likvidnost vrz taa osnova, sterilizacijata e ostvarena
preku ostanatite komponenti na neto doma{nata aktiva. Vo ovaa
nasoka deluvaa i aukciite na blagajni~ki zapisi na NBRM i
gotovite pari vo optek, koi u~estvuvaat vo vkupnata povle~ena
likvidnost vo ~etvrtiot kvartal so 18,6% i 7,1%, soodvetno.

Tabela5

Kreirawe i povlekuvawe likvidnost*
(vo milioni denari)

30.09.2005 Promeni po meseci 31.12.2005  Pridones vo
godina oktomvri noemvri dekemvri Vkupno godina  kreirawe/povle-
kuvawe vo %

Likvidnost na bankite 3.991 736 -184 1.457 2.009 6.000
Kreirawe likvidnost 15.300
1. Neto devizna aktiva 51.055 1.680 1.499 12.048 15.227 66.282 99,5
2. Ostanato 91 3 -35 105 3 18 05
Povlekuvawe likvidnost -13.291
1. Neto doma{ na aktiva -27.029 330 -503 -9.702 -9.875 -36.904 74,3
od koi: Depoziti nadr~avata(vodenari)  -9.588 868 -413 2.140 2595 -6.993

Ostanati stavki, neto -10.320 -677 -288 -1.352 -2.317 -12.637
2. Blagaini~Ki zapisi na NBRM 6.454 -1.239 -1.639 411 -2.467 8.921 18,6
3. Gotovi pari vo optek 13.490 -38 494 -1405 -949 14.439 71

*Likvidnosta vklu~uva smetka na bankite kaj NBRM i gotovina vo blagajna na
bankite.
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Prose~nata dnevna likvidnost na bankarskiot sistem vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina iznesuva 5.177 mi lioni denari i na
kvartalna osnova e povisoka za 98 milioni denari, ili za 1,9%. Vo
nasoka na porast na prose~nata dnevna likvidnost deluvaa site
avtonomni Faktori, pri {to del od kreiranata likvidnost be{e
neutraliziran preku povisokoto prose~no nivo na blagajni~Ki
zapisi. Analizirano spored dinamikata, vo oktomvri 2005 godina e
registriran najnizok prose~en dneven iznos na likvidnost od 4.594,8
milioni denari, kako rezultat na povisokiot interes na bankite za
vlo~uvawe vo blagajni~ki zapisi. Porastot na prose~nata dnevna
likvidnost vo noemvri (5.381 milion denari) vo najgolem del e
generiran od neto-otkupot na devizi na devizniot pazar od strana na
NBRM. Deluvaweto na deviznite transakcii vo nasoka na kreirawe
likvidnost be{e dominantno i vo dekemvri 2005 godina. Imeno,
kreiranata likvidnost vrz osnova na neto-otkup na devizi od strana
na NBRM, vo kombinacija so intenziviranata buxetska
potro{uva~ka vo dekemvri uslovi najvisoko prose~no nivo na
likvidnost vo ~etvrtiot kvartal na 5.553,9 milioni denari.

18 |ikvidnosta vklu~uva smetka na bankite kaj NBRM i gotovina vo blagajna na
bankite.

14 Zna~ajniot kvartalen porast na neto deviznata aktiva na NBRM gi
reFlektira visokite eksterni prilivi vrz osnova na evroobvrznicite (149,2
miliona evra) i povle~enite sredstva od Me|unarodnata banka za obnova i
razvoj vo dekemvri, kako i kvartalniot neto-otkup na devizi na devizniot pazar
od strana na NBRM.
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Grafikon 12

Prose~na dnevna likvidnost i likvidnost na bankite na krajot na
mesecot*
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*Likvidnosta vklu~uva smetka na bankite kaj NBRM i gotovina vo blagajna na
bankite.
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, vi{okot na likvidni
sredstva nad obvrskata za izdvojuvawe na zadol ~ itelna rezerva (vo
denari)®® vo prosek iznesuva 14,6%, nasproti 7,4% vo prethodniot
kvartal. Pritoa, vo oktomvri i noemvri vi{okot na likvidnost
be{e pod prosekot (10,3% i 9,3%, soodvetno), dodeka vo dekemvri e
registrirano isklu~itelno visoko nivo na vi{ok na likvidnost
(24,2% nad obvrskata).

Grafikon 13

Dnevna dinamika na likvidnosta na bankite*
(vomilioni denari)
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*Likvidnosta vklu~uva smetka na bankite kaj NBRM i gotovina vo blagajna na
bankite.
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

2005 e 2004

Deviznite transakcii na NBRM vo posledniot kvartal na
2005 godina pretstavuvaa dominanten tek na kreirawe likvidnost vo
bankarskiot sektor. Imeno, relativno visokite prilivi vrz osnova
na menuva~koto rabotewe i aktivnoto u~estvo na bankite na
devizniot pazar na stranata na ponudata na segmentot banki-
pretprijatija dovedoa do povisoka ponuda od pobaruva~ka na devizi
na devizniot pazar. Sledstveno, vo ~etvrtiot kvartal NBRM vo

* Period na odr~uvawe (ispolnuvawe) na obvrskata za zadol ~itelna rezerva
na bankite se smeta periodot od 11. den vo tekovniot mesec do 10. den vo
sledniot mesec.
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Vo ~etvrtiot kvartal,
denarskite depoziti na
dr " avata kaj NBRM
pretstavuvaa tek na
kreirawe likvidnost

Aukciite nablagajni~ki
zapisi na NBRM deluvaa
vo nasoka na povlekuvawe
likvidnost

Namalen promet na
me|ubankarskiot pazar
na pari
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kontinuitet realizira neto-otkup na devizi, {to dovede do
kreirawe likvidnost vo bankarskiot sektor.

Denarskite depoziti na dr avata kaj NBRM na krajot na
2005 godina vo odnos na krajot na prethodniot kvartal se poniski za
27,1%. So toa, tie pretstavuvaa tek na kreirawe likvidnost vo
bankarskiot sistem. Kvartalnoto namaluvawe na depozitite na
dr avata kaj NBRM e vo soglasnost so redovnata otplata na
obvrskata na dr " avata vrz osnova na obvrznicite za staroto devizno
{ tedewe vo oktomvri, kako i zgolemenata buxetska potro{uva~ka na
krajot na godinata.

Grafikon 14

Instrumenti za monetarno regulirawe i avtonomni Faktori na
kreirawe i povlekuvawe na likvidnost*
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*Pozitivna promena-kreirawe na likvidnost; negativna promena-povlekuvawe
na likvidnost.
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo -~etvrtiot kvartal na 2005 godina, aukciite na
blagajni~ki zapisi na NBRM deluvaa vo nasoka na povlekuvawe
likvidnost, vo vkupen iznos od 2.467 milioni denari. Promenite vo
nivoto na blagajni~kite zapisi vo tekot na kvartalot glavno bea
determinirani od likvidnosta na bankite i promenite vo
postavenosta na aukciite na blagajni~Kki zapisi. Taka, na 26.10.2005
godina, NBRM premina od tender na iznosi kon aukcii nablagajni~ki
zapisi na principot ftender so kamatni stapki” (aukcirawe so
kamatni stapki i nivno pazarno Formirawe). Pritoa, i pokraj
namaluvaweto na prose~nata ponderirana kamatna stapka,
blagajni~kite zapisi ja zadr " aa atraktivnosta za investirawe na
vi{okot likvidni sredstva od strana na bankite. Taka, vo oktomvri
i noemvri nivoto na blagajni~ki zapisi na mese~na osnova se zgolemi
za1.239 milioni denari i 1.639 milioni denari, soodvetno, deluvaj}i
vo pravec na povlekuvawe likvidni sredstva od bankite. Vo
dekemvri, aukciite na blagajni~ki zapisi na NBRM pretstavuvaa
tek na kreirawe likvidnost (mese~no namaluvawe na nivoto na
blagajni~ki zapisi za 411 milioni denari). Od aspekt na ro~nosta na
blagajni~kite zapisi, NBRM prodol ~ i da nudi blagajni~ki zapisi so
rok na dostasuvawe od dvaeset i osum dena.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, vo uslovi na visoka
likvidnost vo bankarskiot sektor, be{e zabele ano zna~ajno
namaluvawe na prometot na me|ubankarskiot pazar na pari. Taka, vo
analiziraniot period, prose~niot mese~en promet na
institucionaliziraniot pazar na pari iznesuva 1145 milioni
denari®, {to na kvartalna osnova pretstavuva namaluvawe za 4,1

1 prose~niot promet gi opFa}a transakciite realizirani vo oktomvri i
noemvri 2005 godina.
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pati. Pritoa, vo otsustvo na pobaruva~ka na likvidni sredstva vo
dekemvri na ovoj pazar voop{to ne bea realizirani transakcii.
Namaluvawe na prometot e vregistrirano i vo ramki na
bilateralnite me|ubankarski trguvawa, pri {to ostvareniot
mese~en promet vo ~etvrtiot kvartal vo prosek iznesuva 679,7
milioni denari (kvartalen pad za 1,8 pati). Prose~nata ponderirana
kamatna stapka na pazarot na pari (dvata segmenta) se zadr " a na
nivoto od prethodniot kvartal i vo prosek iznesuva 8,9%.

Gra¥ikon 15
Dvi “ewe na kamatnite stapki na pazarot na pari, aukciite na
blagajni~Kki zapisi i likvidnite sredstva na bankite*
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*Vo opredeleni denovi od mesecot na pazarot na pari re se registrirani
transakcii i kamatna stapka.
1zvor: NBRM i Pazar na pari i kratkoro~ni hartii od vrednost.

Gotovite pari vo optek na kvartalna osnova se povisoki za
7%, {to se dol~ i na voobi~aenite sezonski vlijanija, odnosno
povisokata pobaruva~ka na gotovi pari vo periodot pred
novogodi{nite i bo~ i}nite praznici. Pritoa, vo tekot na ~etvrtiot
kvartal pobaruva~kata na gotovi pari zabele™a divergentni
dvi ~ewa. Od aspekt na prose~nata dnevna sostojba, najvisoko nivo e
registrirano vo oktomvri (13.538 milioni denari), dodeka vo
noemvri 1 dekemvri prose~noto dnevno nivo be{e relativno
stabilno (13.277 milioni denari i 13224 milioni denari,
soodvetno).

Grafikon 16
Dnevna dinamika na gotovite pari vo optek
(vo milioni denari)
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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Povisokata likvidnost na bankarskiot sistem i
intenziviranata pobaruva~ka na gotovi pari vo ~etvrtiot kvartal
na 2005 godina dovedoa do porast na primarnite pari za 16,9% na
kvartalna osnova. Na godi{na osnova (dekemvri 2005 godina /
dekemvri 2004 godina) primarnite pari se povisoki za 15,2%.

GraFikon 17
Primarni pari
(vo milioni denari, kraj na period)
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* Likvidnite sredstva na bankite vklu~uvaat smetka na bankite kaj NBRM i
gotovina vo blagajna na banki te.
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Bankarski sektor'’

Kvartalen porast na
pari~nata masa M1

5.1. Depoziti kaj bankite

Vo -~etvrtiot kvartal na 2005 godina site monetarni
agregati zabele~ aa kvartalen porast pod vlijanie na sezonski
zgolemenata pobaruva~ka na gotovi pari, povisokoto nivo na
transakciski depoziti, kako 1 porastot na J{tedeweto vo
bankarskiot sistem.

Na krajot na ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, nivoto na
gotovite pari vo optek vo odnos na prethodniot kvartal e povisoko
za 7%. Kvartalniot porast na gotovite pari vo optek proizleguva od
voobi~aenoto sezonsko intenzivirawe na pobaruva~kata na gotovi
pari vo dekemvri (visok mese~en porast od 10,8%), kako rezultat na
zgolemenite preferenci na naselenieto za raspolagawe so gotovina
pred novogodi{nite i bo~ i}nite praznici. Transakciskite depoziti
na kvartalna osnova se povisoki za 5,6%, pri pointenziven porast na
depozitnite pari na naselenieto (za 18,2%), nasproti
korporativniot sektor (za 3,2%). Sledstveno, pari~nata masa M1 na
krajot na ~etvrtiot kvartal, vo odnos na prethodniot kvartal, se
zgolemi za 6,3%. Od aspekt na godi{nata dinamika (dekemvri 2005
godina / dekemvri 2004 godina), vo uslovi na istovremen porast na
gotovite pari vo optek i depozitnite pari (za 2% i 13,3%,
soodvetno), stapkata na porast na monetarniot agregat M1 iznesuva
7,5%.

17 0d maj 2005 godina, podatocite za depozitite i kreditite na bankite se bez
»Radobank" a.d. Skopje, na koja na 27.05.2005 godina, NBRM £ ja ukina dozvolata
za osnovawe i rabotewe na banka.
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Grafikon 18
Gotovi pari vo optek so i bez sezonska komponenta
(vo milioni denari)
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Prose~noto u~estvo na gotovite pari vo optek vo
monetarniot agregat M1 vo odnos na prethodniot kvartal se namali
za 1,4 procentni poeni i vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
iznesuva 47,9%. Vo odnos na posledniot kvartal na 2004 godina
prose~noto u~estvo na gotovite pari e ponisko za 3,1 procenten poen,
uka~uvaj}i na povolni pomestuvawa vo strukturata na pari~nata
masa M1. Pointenzivniot porast na primarnite pari, nasproti
porastot na pari~nata masa M1, uslovi zabavuvawe na procesot na
monetarna multiplikacija, pri {to monetarniot multiplikator na
pari~nata masa M1 vo dekemvri 2005 godina iznesuva 1,45, nasproti
1,6 vo septemvri 2005 godina i 1,56 vo dekemvri 2004 godina.

Grafikon 19
U~estvo na gotovite pari vo optek vo pari~nata masa M1
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Porastot na pari~nata masa M1 i vkupniot depoziten
potencijal na bankite vo posledniot kvartal na 2005 godina uslovija
pozitivna kvartalna promena kaj po{irokite monetarni agregati.
Pritoa, vo uslovi na zna~itelen porast na kratkoro~niot depoziten
potencijal i umereno zgolemuvawe na dolgoro~nata depozitna baza,
monetarnite agregati M2 i M4 na kvartalna osnova se zgolemija za
re~isi identi~ni 6,6% 1 6,4%, soodvetno. Monetarnite
multiplikatori na pari~nata masa M2 i M4 na krajot na ~etvrtiot
kvartal iznesuvaa 5,05 i 5,29, soodvetno, sporedeno so 554 i 5,81,
soodvetno na krajot na prethodniot kvartal (na krajot na ~etvrtiot
kvartal na 2004 godina tie iznesuvaa 5,01 i 5,29, soodvetno). Na
godi{na osnova (dekemvri 2005 godina / dekemvri 2004 godina),
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monetarnite agregati M2 i1 M4 se povisoki za 16% i 15,1%,
soodvetno, odrazuvaj}i go visokiot godi{en porast na kratkoro~nite
depoziti (za 19,9%), pri registriran pad na dolgoro~noto {tedewe
za 0,4%.

Grafikon 20

Komponenti namonetarnite agregati
(vo milioni denari)
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo tekot na ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, vkupnite
depoziti na bankite!® kontinuirano rastea i na krajot na dekemvri
2005 godina, vo odnos na krajot na septemvri 2005 godina, se povisoki
za 6,5%. Od aspekt na ro~nata struktura, kratkoro~nite depoziti se
povisoki na kvartalna osnova za 6,7%, pri istovremen porast na
denarskite 1 deviznite depoziti za 175% i1 2%, soodvetno.
Dolgoro~niot depoziten potencijal na bankite ostvari kvartalen
porast od 3,5%, pri registrirani divergentni dvi ~ewa vo negovata
valutna struktura (porast na deviznite depoziti za 13,9% i pad na
denarskite depoziti za 2,3%). Od aspekt na valutnata struktura,
pointenziven kvartalen porast od 14,9% zabele aa denarskite
depoziti, dodeka deviznite depoziti se povisoki za 2,4%. Sepak, i
ponatamu dominantno u~estvo vo valutnata struktura na vkupnite
depoziti imaat deviznite depoziti, koe iznesuva, vo prosek, 65,8%
vo ~etvrtiot kvartal. Na godi{na osnova, vkupnite depoziti na
privatniot sektor kaj bankite se zgolemija za 18,3%, pri istovremen
porast na denarskite i1 deviznite depoziti (za 15% i 20,2%,
soodvetno).

8 Vkupnite depoziti na nedr~avniot sektor opfa}aat kratkoro~ni i

dolgoro~ni (denarski i devizni) depoziti na ekonomskite subjekti (bez
depozitnite pari).
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GraFfikon 21
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vkupnite depoziti na naselenieto na krajot na dekemvri
2005 godina vo odnos na prethodniot kvartal se povisoki za 6,6%,
kako rezultat na porastot na kratkoro~nite i dolgoro~nite
depoziti vo doma{na i stranska valuta. Pritoa, pozitivnata
promena na vkupnite depoziti kaj sektorot naselenie delumno e
generirana od dopolnitelnite prilivi na smetkite na naselenieto
od isplatata na obvrskite na dr " avata vrz osnova na obvrznicata za
staroto devizno {tedewe vo oktomvri. Analizata na ro~nata
struktura poka~uva izrazeni preferenci na naselenieto za
raspolagawe so visokolikvidni sredstva (u~estvoto na
kratkoro~nite depoziti vo vkupnite depoziti na naselenieto vo
~etvrtiot kvartal vo prosek iznesuva 94,9%), {to se potvrduva so
porastot na kratkoro~nite depoziti za 6,4% na kvartalna osnova.
Imeno, vo -~etvrtiot kvartal se zgolemija site kategorii na
kratkoro~ni depoziti, pri {to najintenzivna kvartalna promena e
zabele~ana kaj denarskite depoziti po viduvawe i deviznite
depoziti oro~eni do edna godina. Dolgoro~nite depoziti na
naselenieto na kvartalna osnova se povisoki za 10,3%, glavno zaradi
porastot na dolgoro~no oro~enite depoziti vo stranska valuta. Od
valuten aspekt, denarskite i deviznite depoziti na naselenieto se
zgolemija za 14,7% i 3,8%, soodvetno. Godi{ nata stapka na porast na
vkupnite depoziti na naselenieto vo dekemvri 2005 godina iznesuva
21,7%.

GrafFikon 22
Struktura nadepozitite nanaselenieto
(prose~no u~estvo vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina)
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1zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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Kvartalen porast e zabele“an 1 Kkaj depozitite na
pretprijatijata, koi na krajot na 2005 godina, vo odnos na krajot na
prethodniot kvartal, se povisoki za 7,6%. Analizata na ro~nata
struktura na depozitite na pretprijatijata uka™ uva na dominanten
pridones na kratkoro~nite depoziti (od 89,4%) za porastot na
vkupnite depoziti na korporativniot sektor. Imeno, kratkoro~nite
depoziti na kvartalna osnova se zgolemija za 7,2%, refFlektiraj}i go
povisokoto nivo na denarski depoziti do eden i do tri meseci i
deviznite depoziti do {est meseci. Dolgoro~nite depoziti na
korporativniot sektor ostvarija kvartalen porast od 14,9%. Od
aspekt na valutnata struktura, denarskite depoziti na
pretprijatijata zabele aa porast od 20,5%, pri istovremeno
namaluvawe na deviznite depoziti za 2,4% na kvartalna osnova. Na
godi{na osnova (dekemvri 2005 godina / dekemvri 2004 godina),
vkupnite depoziti na pretprijatijata se povisoki za 11,6%.

Grafikon 23
Strukturanadepozitite napretprijatijata
(prose~no u~estvo vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina)
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

5.2. Plasmani i kamatni stapki na bankite

Vo tekot na ~etvrtiot kvartal na 2005 godina e registrirano
natamo{no intenzivirawe na kreditnata aktivnost na bankite.
Taka, vkupnite plasmani na bankite na krajot na dekemvri 2005
godina, vo odnos na krajot na prethodniot kvartal, se povisoki za
45%. Glavna determinanta na intenziviranata kreditna aktivnost
e pro{irenata depozitna baza na bankite. Voedno, dopolnitelen
pridones kon rastot na kreditite (osobeno vo stranska valuta)
ima{e i poaktivnoto koristewe na deviznite sredstva na bankite.
Imeno, u~estvoto na smetkite kaj stranski banki vo vkupnata
aktiva na bankarskiot sektor na kvartalna osnova se namali za
okolu 1 procenten poen, {to uka uva na postepen proces na
naso~uvawe na del od pro{irenata devizna depozitna baza na
bankite kon zgolemeno kreditirawe na naselenieto i
pretprijatijatavo zemjata.
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Grafikon 24
Plasmani na bankite po valuta
(vomilioni denari)
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1zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Analizata na valutnata struktura na vkupnite plasmani vo
~etvrtiot kvartal na godinata poka uva pozitivna kvartalna
promena kaj kreditite vo doma{na'® i vo stranska valuta (porast od
3,8% 1 6,6%, soodvetno). Pritoa, povisokiot obem na denarski
krediti proizleguva od zgolemenoto dolgoro~no kreditirawe na
naselenieto i kratkoro~no kreditirawe na korporativniot sektor.
Glaven generator na porastot na deviznite plasmani pretstavuvaat
dolgoro~nite krediti odobreni na korporativniot sektor. Od aspekt
na ro~nosta, pointenziven porast od 5,5% zabele™aa dolgoro~nite
plasmani, pri istovremeno zgolemuvawe na denarskite i deviznite
krediti vo nivni ramki (za 3,3% i 10,3%, soodvetno). Voedno,
kratkoro~nite krediti na kvartalna osnova se povisoki za 3,2%, pri
{to nivnoto u~estvo vo vkupnite plasmani vo ~etvrtiot kvartal vo
prosek iznesuva 45% (nasproti 459% vo prethodniot kvartal). Na
godi{na osnova (dekemvri 2005 godina / dekemvri 2004 godina)
vkupnite plasmani na bankite kaj privatniot sektor se povisoki za
20,5%.

GrafFikon 25
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1zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

¥ vklu~eni se i denarskite plasmani so devizna klauzula.
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Nabquduvano po sektori, vkupnite plasmani odobreni na
naselenieto na kvartalna osnova se povisoki za 6,6%. Pritoa, vo
tekot na ~etvrtiot kvartal na 2005 godina kaj naselenieto e
registriran zgolemen interes za zadol “uvawe na dolg rok
(u~estvoto na dolgoro~nite krediti vo vkupnite krediti na
naselenieto vo -~etvrtiot kvartal vo prosek iznesuva 76%).
Sledstveno, dolgoro~nite krediti na naselenieto ostvarija
kvartalen porast od 6,2%, generiran pred s¢ od povisokiot iznos na
odobreni denarski krediti za stanbena izgradba i za drugi namenti.
Kreditite na kratok rok se zgolemija za 8,1%, glavno zaradi
porastot na ramkovnite krediti® za 12% na kvartalna osnova. Od
aspekt na valutnata struktura, porast ostvarija i denarskite i
deviznite plasmani na naselenieto za 6,2% i 21,7%, soodvetno, pri
{to denarskite plasmani i ponatamu ostanuvaat dominantna
kategorija na vkupnite plasmani na naselenieto so prose~no u~estvo
od 96,8% vo ~etvrtiot kvartal. Godi{nata stapka na porast na
vkupnite plasmani na naselenieto vo dekemvri 2005 godina iznesuva
41,6%.

Gra¥ikon 26
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo posledniot kvartal na 2005 godina be{e registrirano
intenzivno kreditirawe na pretprijatijata od strana na bankite
preku odobruvawe kratkoro~ni i dolgoro~ni krediti vo doma{na i
stranska valuta. Taka, vkupnite plasmani na pretprijatijata na
kvartalna osnova se povisoki za 3,6%, pri {to nivniot pridones vo
porastot na vkupnite plasmani na bankite iznesuva 555%. Od
valuten aspekt, osnovna komponenta na porastot na plasmanite kaj
pretrprijatijata se deviznite plasmani (so u~estvo od 56,5% vo
vkupniot porast), koi na kvartalna osnova se povisoki za 6%.
Pritoa, eden del od ovie sredstva e namenet za pla}awe dostasani
obvrski vo stranstvo (u~estvoto na ovie krediti vo vkupnite
devizni Kkrediti na pretprijatijata vo dekemvri 2005 godina
iznesuva 48,6%, nasproti 46,9% vo septemvri 2005 godina). Za
Finansirawe na kratkoro~nite likvidnosni potrebi vo ~etvrtiot
kvartal, pretprijatijata koristea sredstva vo doma{na valuta, {to
dovede do porast na vkupnite denarski plasmani za 2,4%. Soglasno so
vakvite dvi ewa, kvartalno zgolemuvawe za identi~ni 2,4% e
zabele“ano kaj kreditite na kratok rok. Od druga strana,
pointenzivniot porast na dolgoro~nite krediti na pretprijatijata
(za 5,1% na kvartalna osnova) pretstavuva vode~ki indikator za

2 Negativni salda po tekovni smetki.
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povisoka investiciska potro{uva~ka. Na godi{na osnova (dekemvri
2005 godina / dekemvri 2004 godina), vkupnite plasmani na bankite
kaj pretprijatijata se povisoki za 12,7%.

Vo oktomvri 2005 godina NBRM zapo~na da ja primenuva
novata Metodologija za presmetuvawe na kamatnite stapki na
bankite?, pri {to kamatnite stapki od po~etokot na 2005 godina bea
revidirani soglasno so novata metodologija. Pritoa, za sledewe na
kamatnata politika na bankite, kako reprezentativni kamatni
stapki se izbrani aktivnite i pasivnite kamatni stapki na krediti
i depoziti so site ro~nosti i za site sektori. Prose~nata
ponderirana aktivna kamatna stapka na denarskite krediti za site
rokovi i sektori vo dekemvri 2005 godina iznesuva 12,1%, nasproti
12,2% vo septemvri 2005 godina. Prose~nata ponderirana pasivna
kamatna stapka na denarskite depoziti za site rokovi i sektori na
kvartalna osnova e nepromeneta i vo dekemvri iznesuva 5,6%.
Prose~nata ponderirana kamatna stapka na deviznite krediti za
site rokovi i sektori vo dekemvri iznesuva 7,8%, {to pretstavuva
porast od 0,2 procentni poena na kvartalna osnova. Istovremeno,
prose~nata ponderirana kamatna stapka na devizni depoziti zasite
rokovi i sektori vo odnos na prethodniot kvartal se zgolemi za 0,1
procenten poen i vo dekemvri iznesuva 1,4%.

Grafikon 27
Ponderirani kamatni stapki i1 margini na bankite*
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{tose vklu~eni i denarskite krediti i depoziti so valutna klauzula.
1zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Prilog4
Proekcijanamonetarnata politikaza 2006 godina

Vo 2006 godina monetarnata politika }e bide naso~ena kon
ponatamo{no odr uvawe na cenovnata stabilnost i kreirawe
povolen ambient za dinami~en i odr ™ liv ekonomski razvoj. NBRM }e
prodol " i da primenuva strategija na targetirawe na nominalniot
devizen kurs na denarot vo odnos na evroto. Odr ~uvaweto stabilen
devizen kurs na denarot vo odnos na evroto, kako posredna monetarna
cel, se o-~ekuva da pridonese za uspe{no ostvaruvawe na

2L S1u™ben vesnik na RM* br. 22/2005.
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proektiranata prose~na stapka na inflacijavo 2006 godina od okolu
2%. Postavenosta na monetarnata politika }e prodol~i da se
bazira vrz aktivna koordinacija so ostanatite segmenti na
makroekonomskata politika, pridonesuvaj}i za odr uvawe na
konzistentna makroekonomska ramka.

Proekcijata na monetarnite i na kreditnite agregati za
2006 godina se baziraat vrz proekciite na klu~nite indikatori od
realniot sektor na ekonomijata - BDP i inFlacija, na o~ekuvawata
za postavenosta na TFiskalnata politika i na proekciite za
eksterniot sektor.

Monetarniot rast vo 2006 godina se o~ekuva da bide
determiniran od nekolku Faktori: a) zgolemuvawe na
raspolo” liviot dohod na ekonomskite subjekti; b) odr ™~ uvawe na
postojnata sklonost kon {tedewe; i v) natamo{no zajaknuvawe na
doverbata vo bankarskiot sistem. Sledstveno, vo 2006 godina se
ofekuva porast na pari~nata masa M4 - privaten sektor od 18,5%, pri
istovremen porast na denarskite i deviznite depoziti na
privatniot sektor.

Za 2006 godina, kako kontinuitet na pozitivnite dvi ~ewa od
2005 godina, e proektirano aktivno koristewe na deviznite sredstva
na bankite i1 intenzivirawe na kreditnata aktivnost vo zemjata.
Imeno, proekcijata pretpostavuva zgolemeno koristewe na
deviznite sredstva na bankite deponirani vo stranski banki za
kreditirawe na privatniot sektor vo zemjata. Vrz osnova na vaka
proektiranite varijabli, vo 2006 godina se o~ekuva godi{ na stapka
na porast na vkupnite krediti od 19,6%.

Pri poslednata misija na MMF vo Fevruari 2006 godina e
napravena revizija na makroekonomskite proekcii za 2006 godina,
pri {to vo ramki na monetarnata proekcija se o~ekuva godi{en
porast na primarnite pari od 21% i voedno povisoki stapki na
porast vo odnos na inicijalnata proekcija kaj naj{ irokata pari~na
masa M4 i vkupnite plasmani na bankite kaj privatniot sektor od
okolu 20% i 23%, soodvetno. Revidiranata monetarna proekcija
treba da obezbedi preduslovi za ostvaruvawe na proektiraniot
realen rast na BDP vo 2006 godina od 4%.

Finansiski pazari

6.1. Berza

Vkupniot berzanski promet (vklu~uvaj}i blok-transakcii i
dr ~aven segment) ostvaren na Makedonskata berza a.d. Skopje vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina iznesuva 2.655,7 milioni denari.
Pritoa, blok-transakciite, realizirani na oFficijalniot i
neoFicijalniot pazaren segment na berzata, so~inuvaat 16,3% od
vkupniot berzanski promet. So klasi~no trguvawe (bez blok-
transakcii) e ostvaren vkupen promet od 2.209 milioni denari, pri
{to prose~niot dneven berzanski promet iznesuva 44,5 milioni
denari, a vo prosek se realizirani 187 transakcii dnevno. Pritoa,
prometot realiziran na oFficijalniot pazaren segment pretstavuva
89,4% od vkupniot berzanski promet, 10,1% od vkupnoto berzansko
trguvawe® se realizirani na neoFicijalniot pazar, dodeka

22 Na neoFicijalniot pazar nema{e trguvawe so konvertibilni sertiFikati
izdadeni od dr~avata za obes{tetuvawe na {teda~ite od propadnatite
{tedilnici.
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sklu~enite transakciite so akcii 1 udeli vo sopstvenost na
dr ~avata so~inuvaat 0,5% od vkupniot berzanski promet.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, sporedeno so
prethodniot kvartal, vkupniot berzanski promet bele™ i porast od
74,4%. 1 pokraj namalenata aktivnost na dr avniot pazaren
segment, zna~itelno povisok promet vo odnos na prethodniot kvartal
be{e ostvaren pri klasi~no trguvawe so akcii i obvrznici, kako i vo
ramki na sklu~enite blok-transakcii. I meno, najavata za ukinuvawe
na dano~noto osloboduvawe na kapitalnata dobivka® ostvarena od
hartii od vrednost od 1 januari 2006 godina, dovede do zna~itelno
povisoka ponuda nad pobaruva~ka na akciite na najproFitabilnite
kompanii (osobeno vo dekemvri). Vakvata masovna proda ba na
akciite na doma{nite investitori za da gi iskoristat starite
povolnosti ja iskoristija stranskite investitori? koi vo dekemvri
2005 godinau~estvuvaa vo vkupniot promet realiziran na Berzataso
42,77% na stranata na kupuvawata i1 11,25% na stranata na
proda~bite®. Na krajot na 2005 godina, sporedeno so sostojbata na
krajot na septemvri, istata godina e registrirano malo zgolemuvawe
na u~estvoto na stranski investitori vo vkupniot kapital na site
kotirani kompanii na oFicijalniot pazar na Berzata i vo vkupnata
nominalna vrednost na kotiranite obvrznici® (13,82% so sostojba na
31.12.2005 godina, nasproti 13,05% na krajot na septemvri 2005
godina). Pritoa, 11,36% se vo sopstvenost na stranski pravni lica, a
ostanatite 2,47% se poseduvani od stranski Fizi~ki lica.

Na Kkrajot na 2005 godina na oFicijalniot pazaren segment
na Berzata kotiraa pedeset i sedum akcionerski dru{tva, {to e
nepromenet broj vo odnos na krajot na tretiot kvartal na 2005
godina.

2 Kapitalna dobivka od hartii od vrednost e prihod {to go ostvaruva
dano~niot obvrznik kako pozitivna razlika od proda~bata na hartii od
vrednost, pome|u nivnata proda~na i kupovna cena. Kapitalnata dobivka do
krajot na 2005 godina be{e oslobodena od odano~uvawe so cel pottiknuvawe na
razvojot na pazarot na hartii od vrednost vo Republika Makedonija. Od 1
januari 2006 godina kapitalnata dobivka }e se odano~uva po stapka od 15%, a
dano~noto olesnuvawe }e iznesuva samo 25% od presmetaniot danok. Voedno, od
2006 godina se namaluva dano~nata beneficija na danokot na dobivka na
kotiranite kompanii - od 50% (od momentot na kotacija vo narednite tri
godini), na samo 30% osloboduvawe vo prvata godina i 15% vo vtorata godina
od momentot na kotacija.

% Na pravnite lica im se namaluva presmetaniot danok na dobivka srazmerno na
u~estvoto na stranskiot kapital, pod uslov u~estvoto na stranskiot kapital da
iznesuva najmalku 20% od vkupniot vlo~en postojan kapital na dano~niot
obvrznik. Pod vlo~eni sredstva se smeta i otkupot na akcii od strana na
stranskoto lice. Osloboduvaweto od danokot va~1i za period od prvite tri
godini.

% Spored podatoci dobieni od Centralniot depozitar na hartii od vrednost.

% Spored podatoci dobieni od Centralniot depozitar na hartii od vrednost.
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Grafikon 28
Makedonski berzanski indeks (MBI -10) i berzanski promet ostvaren
so klasi~no trguvawe
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1 zvor: Makedonska berza a.d. Skopje.

Vo tekot na ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, iako so kratki
periodi na stagnacija i rast, Makedonskiot berzanski indeks MBI -
10% generalno bele™e{e namaluvawe na vrednosta, po godi{niot
maksimum postignat na 29.09.2005 godina. Taka, berzanskiot indeks
na krajot na 2005 godina iznesuva{e 2.292,04 nasproti 2.577,15 na
krajot od tretiot kvartal na 2005 godina, {to odrazuva prose~no
namaluvawe na cenite na desette naj~esto trguvani obi~ni akcii na
Berzata od 11,06%. Vo soglasnost so vakviot trend, pazarnata
kapitalizacija na desette najlikvidni kompanii Kkotirani na
oFicijalniot pazaren segment vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
iznesuva 22.120,1 milion denari, nasproti 24.846,9 milioni denari na
krajot na prethodniot kvartal.

6.2. Pazar nadr ~avni hartii od vrednost

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, na oFicijalniot pazar
na Berzata bea trguvani dr~avni obvrznici vo vrednost od 630,7
milioni denari, {to e za 72,2% pove}e vo odnos na trguvaniot iznos
vo prethodniot kvartal. Najgolem del od prometot otpaja na
obvrznicite za denacionalizacija (~etvrta emisija)®®. Voedno, vo
tekot na kvartalot, dr ~avnite obvrznici se trguvaa po cena od 66,1-
84,6% od nominalnata vrednost.

2 Cenoven indeks ponderiran so pazarnata kapitalizacija, konstruiran vrz
osnova na obi~nite akcii na deset kotirani dru{tva na oFicijalniot pazar.

% Prinosot do dostasuvawe na Obvrznicite za denacionalizacija od ~etvrtata
emisija, na krajot na 2005 godina iznesuva 7,32%, presmetano spored poslednata
prose~na cena na trguvawe na obvrznicata.

2 Intervalot e utvrden soglasno so poslednata prose~na nedelna cena na
trguvawe na obvrznicite vo ramki na analiziraniot kvartal.
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GraFfikon 29
Dvi ~“ewe nacenite nadr ™ avnite obvrznici

90

85 1

80 1

75 +¥T

70 1.2 "

65 T==

% od nominalnata vrednost

60 =

Iz FLESENE |

M a20e |
I8 A50E |

FAREAIG
Aol 2|

[ IR O, 14
Laangnzenn |

=t ==QObvrznici zastaro devizno {tedewe
Obvrznici zadenacionalizacija-vtora emisija
——3—Obvrznici zadenacionalizacija-treta emisija

——— Obvrznici za denacionalizacija-~etvrta emisija

1 zvor: Makedonska berza a.d. Skopje.

Na 24.11. 2005 godina, Ministerstvoto za Finansii ja izdade
prvata doma{na Kontinuirana obvrznica®. Dvegodi{nata dr~avna
obvrznica, kako nov standarden dol ~ni~ki instrument, predizvika
golemo interesirawe na primarniot pazar, na {to poso~uvaat i
rezultatite od prvata aukcija. Imeno, be{e ponuden iznos od 100
milioni denari, pobaruva~kata na obvrznicata ja nadmina ponudata
za 2,43 pati, a be{e realiziran celiot ponuden iznos. Od 12.12.2005
godina, Kontinuiranata obvrznica kotira na oFicijalniot pazar na
Berzata.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, na primarniot pazar na
dr avni hartii od vrednost, vo sklad so odnapred utvrdeniot
kalendar za emisija na dr ~avni hartii od vrednost®, bea odr~ani
{est aukcii na trimese~ni dr ~avni zapisi. Pritoa, vkupnata ponuda
na dr ~avni zapisi so rok na dostasuvawe od tri meseci iznesuva{e
2.450,0 milioni denari, pobaruvaniot iznos 5.282,0 milioni denari, a
vkupnata realizacija 2.450,0 milioni denari. Na aukciite odr ™ ani
vo tekot na ~etvrtiot kvartal, prose~nata ponderirana kamatna
stapka na dr ~avnite zapisi so rok na dostasuvawe od tri meseci
iznesuva{e 9,0%, nasproti 10,40% vo prethodniot kvartal.

Vo ramki na kvartalot, vo sekoj od mesecite, pobaruva~kata
zna~itelno ja nadminuva{e ponudata na trimese~ni dr " avni zapisi.
Taka, realiziraniot iznos, kako procent od vkupnata pobaruva~ka, se
dvi~i od 354% vo noemvri do 57,8% od pobaruvaniot iznos na
trimese~ni dr - avni zapisi vo dekemvri. Najvisoka prose~na
ponderirana kamatna stapka be{e realizirana vo oktomvri (9,80%),
pri {to bea prodadeni trimese~ni dr " avni zapisi vo vrednost od
1.000,01 milion denari. Vo slednite dva meseca kamatnata stapka
postojano se namaluva{e, soglasno so dvi  eweto na kamatnite
stapki naaukciite nablagajni~Ki zapisi.

% Kontinuiranata dr~avna obvrznica br.1 e izdadena vo dematerijalizirana
Forma, vo denari, i e neograni~eno prenosliva. Kamatnata stapka ponudena na
odr ~anata aukcija iznesuva 10% godi{no, a kuponot se isplatuva edna{
godi{no vo period od dve godini. Nominalnata vrednost na obvrznicata
dostasuva za isplata na 28.11.2007 godina.

1 Kalendarot na odr™~uvawe na aukciite na dr~avni hartii od vrednost se
objavuva odnapred za period od {est meseci, pri {to precizniot iznos za sekoja
aukcija se objavuva ~etiri dena pred odr ~uvawe na aukcijata.
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Tabela 6
Ponuda, pobaruva~ka i kamatna stapka nadr ™ avni zapisi*

[Trimese~ni dr~avni zapisi
Prose~na
Ponuda Pobaruva~ka || Realizacija [[ponderiranal
kamatna
stapka
(vo denari)
X.2005 1,000,000 000 1,955490,00d] 1,000,010000]  9.80
X1.2005 750,000,000| 2115970 OOE_] 750,020 00§1| 8.8
X11.2005 700,000,000] 1,210,560 00§]| 700,010 OO§| 8.03
\Vkupno za kvartalot: 2,450,000,000] 5,282,020. OOd 2 450,04o;ood| 9.0d
J estmese~ni dr ~avni zapisi
Prose~na
Ponuda Pobaruva—ka || Realizacija ||ponderirana
kamatna
stapka
(vo denari)
|
X.2005 160,000 OOOI 416,140 000| 160,000000]  10.08
X1.2005 100,000,000][ 319,550,000 100,000,00| 9.9
XI1.2005 200000000 476960000 200000004 881
kupno za kvartalot: 460,000.000"@%%
Ednogodi{ni dr ~avni zapisi
Prose~-na
Ponuda Pobaruva—ka || Realizacija ||ponderirana
kamatna
stapka
(vo denari)
| |
112005 200.000.000_213.020.000 200.000,00d 95
\Vkupno za kvartalot: 200,000,000 213,020,000 200,000,000 9.59

1zvor: Ministerstvo za Finansii na Republika Makedonija.

Vo tekot na ~etvrtiot kvartal se odr~aa tri aukcii na
dr~avni zapisi so rok na dostasuvawe od {est meseci. Vkupnata
ponuda iznesuva{e 460 milioni denari, koja be{e celosno
realizirana, nasproti pobaruvaniot iznos od 1.212,7 milioni denari.
Analizirano po meseci, na sekoja od odr anite aukcii
pobaruva~kata ja nadminuva{e ponudata. Pritoa, prose~nata
ponderirana kamatna stapka na {estmese~nite dr " avni zapisi na
aukciite odr ~ani vo tekot na kvartalot dostigna 9,49% i e za 1,39
procentni poeni poniskavo odnos na prethodniot kvartal.

Vo tekot na ~etvrtiot kvartal na 2005 godina be{e odr ~ana
edna aukcija na dr ~avni zapisi so rok na dostasuvawe od dvanaeset
meseci. Ponudeniot 1 pobaruvaniot iznos bea relativno
uramnote ~eni 1 iznesuvaa 200 milioni denari i 213 milioni denari,
soodvetno. Pritoa, prose~nata ponderirana kamatna stapka na
odr ~anata aukcija iznesuva{e 9,59%.

Vo tekot na ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, na pazarot
preku {alter® bea sklu~eni kupoproda™ni transakcii so hartii od
vrednost vo iznos od 6 milioni denari, {to pretstavuva mal obem na
trguvawe i pokraj nivnata neograni~ena prenoslivost. Analizirano

32 pazarot preku {alter oFicijalno zapo~na so rabota na 25.04.2005 godina, a
prvata transakcija e sklu~ena na 18.05.2005 godina. Pritoa, na pazarot preku
{alter se sklu~uvaat kupoproda™ni transakcii so hartii od vrednost nadvor
od Berzata i Pazarot na pari i kratkoro~ni hartii od vrednost. Na pazarot se
trguva so site kratkoro~ni hartii od vrednost izdadeni od Republika
Makedonija. Od negoviot oFicijalen po~etok do sega ne se sklu~eni transakcii
so blagajni~ki zapisi na NBRM.
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spored poslednata trguvana cena postignata na pazarot preku
{alter, dr "avnite zapisi se trguvaa vo raspon od 99,20% do 99,86%
od nivnata nominalna vrednost.

Bilans na pla}jawa

Vo posledniot kvartal
na 2005 godina, godi{en
pad na deFicitot vo
tekovnata smetka od
bilansot na pla}awa od
76%

Povolnite dvi ™~ ewa vo nadvore{niot sektor prodol ~ija i vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina, pridonesuvaj}i za ostvaruvawe
namalen deFicit vo tekovnata smetka od bilansot na plajawa (na
godi{na osnova) i porast na bruto deviznite rezervi. Vo uslovi na
povisoka ponuda od pobaruva~ka na devizi, a so cel odr ™ uvawe
stabilno nivo na devizniot kurs na denarot vo odnos na evroto, vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina NBRM ostvari zna~aen neto-otkup
na devizi na devizniot pazar. Vo dekemvri 2005 godina uspe{no e
realizirana emisijata na prvite evroobrznici na Republika
Makedonija pri {to sredstvata se nameneti za celosna otplata na
dolgot kon Londonskiot klub nakreditori.

A) Tekovnasmetka

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina e ostvaren namalen
deFicit vo tekovnata smetka od bilansot na pla}awa na godi{na
osnova, vo uslovi na povisoki prilivi na privatni transferi i
povolni dvi ~ewa vo razmenata na stoki i kaj dohodot. Pod vlijanie
na sezonski TFaktori (zgolemen uvoz na stoki za {iroka
potro{uva~ka pred novogodi{nite praznici, a so toa i zgolemen
deFicit vo razmenata na stoki), ~etvrtiot kvartal voobi~aeno se
karakterizira so deFficit vo tekovnata smetka od bilansot na
plajawa. Taka, vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina e ostvaren
deFicit od 24 milioni evra, koj e pomal za 13,8 milioni evra i 75,8
milioni evra vo odnos na istiot period od 2003 i 2004 godina,
soodvetno.

Tabela 7
Tekovna smetka od bilansot na pla}awa/l
(vomilioni evra)

2004 2005 2004 2005 2005-2004 2005/2004
Kv.l Kv.2 Kv.3  Kvd Kv.l  Kv2 Kv.3 Kv.4 ‘Vkupno Vkupno Kv.4 Vkupno Kv.4 Vkupno
stapki napromeni
razlikavo iznos Vo (%)

Stoki, neto (f.0.b.) -180,4 -264,9 -192,9 -2559| -145,5 -272,0 -188,4 -247,4] -894,0 -853,4 8,4 40,5 -3,3 -4,5
Uslugi, neto -26,7 -116 04 56| -29 -131 94 -207 -43,4 =272 -151 16,2 2718 -37,3
Dohod, neto 09 -30,7 -97 63 05 -163 -36,8 82 -33,2 -44.4 19 -11,2 30,2 33,6

Tekovni transferi, neto | 1205 1627 198,4 1553 | 131,9 2146 280,7 236,0] 637,0 863,2 80,6 226,2 51,9 355
Tekovnasmetka -856 -1445 -37 -998] -159 -86,8 648 -240] -3336 -61,8 75,8 271,8 | -76,0 -815

1/ Prethodni podatoci.
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Od aspekt na komponentite na tekovnata smetka, najgolem
pridones za namaluvaweto na negativnoto saldo vo tekovnata smetka
vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina imaat povisokite neto-prilivi
od privatni transferi (za 92 miliona evra) i namaleniot deFicit
vo stokovnata razmena (za 8,4 milioni evra). Kategorijata ,dohod"
zabele ™ amala promena, dodeka deFicitot kajuslugite e zgolemen za
15,1 milionevra.
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Grafikon 30
Saldo i komponenti na tekovnata smetka
(vomilioni evra)
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo uslovi na porast na izvozot i uvozot na stoki, vkupnata
stokovna razmena na Republika Makedonija so stranstvo vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina go dostigna najvisokiot iznos
dosega od 1.180,8 milioni evra®, {to pretstavuva porast od 10,4%,
sporedeno so istiot period od prethodnata godina.

GraFikon 31
Dinamika na nadvore{notrgovskata razmena na Republika
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1zvor: Dr ™~ aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Izvozot na stoki vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
dostigna 452,8 milioni evra, {to pretstavuva porast od 17,8% vo
odnos na istiot period od 2004 godina. Analizata od aspekt na
pova” nite grupi proizvodi poka  uva deka najgolem pridones za
porastot na izvozot vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina ima
zgolemeniot izvoz na nafteni derivati, proizvodi za hrana, obleka i
tekstil, metalni rudi i na tutun (vkupen pridones od 78,8%).
Zna~itelniot godi{en porast na izvozot na nafteni derivati vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina za 84,7%, glavno e determiniran
od porastot na cenata na naFtenite derivati od 50,6% na godi{na
osnova. Istovremeno, porast e ostvaren i kaj izvezenite koli~ini na
nafteni derivati od 23,4% na godi{na osnova. Vakvata dinamika
determinira zgolemeno u~estvo na nafFtenite derivati vo vkupniot
izvoz za 3,3 procentni poeni, koe vo ~etvrtiot kvartal na 2005
godina iznesuva 9,1%.

* Prethodni podatoci na Dr~avniot zavod za statistika na Republika
Makedonija, a presmetkite vo evra se izvr{eni vo NBRM. lzvozot na stoki e
prika~an naf.o.b. osnova, dodeka uvozot na stoki e prika™an na c.i.f. osnova.
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Tabela8
1zvoz po grupi proizvodi spored SMTK/*
promena vo
Kv.4 2004 Kv.4 2005 apsoluten iznos

Igrupi proizvodi vo milioni evra

\Vkupen i1zvoz na stoki 384,5 452,8 68,3
Proizvodi za hrana 29,0 41,0 12,1

od koi: ovo{je i zelen~uk 16,7 22,3 57
Tutun i prerabotki 23,0 27,3 4,3
Metalna ruda i otpadoci 2,5 11,2 8,7
Obleka i tekstil 110,7 120,6 9,9
Nafta i prizvodi od nafta 22,3 41,2 18,9
u~estvo vo vkupen 1zvoz pridones vo vkupen
(vo %) porast (vo %)

Proizvodi za hrana 75 9,1 17,7
Tutun i prerabotki 6,0 6,0 6,3
Metalna ruda i otpadoci 0,7 2,5 12,7
Obleka i tekstil 28,8 26,6 14,4
Nafta i prizvodi od nafta 58 9,1 27,7

VKkupno 48,8 53,3 78,8

1zvor: Dr ™~ aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Od ostanatite zna~ajni izvozni prozvodi, vo posledniot
kvartal na 2005 godina e ostvaren zgolemen izvoz na obleka i
tekstil od 8,9%. Vakvata dinamika na izvozot na obleka i tekstil
potvrduva deka zgolemenata konkurencija od Kina, pri plasmanot na
tekstil na stranskite pazari, ima{e negativen efFekt vrz izvozot na
ovie proizvodi od Republika Makedonija samo vo prviot kvartal na
2005 godina (na godi{na osnova pad od 8,4%), dodeka vo ostanatite
kvartali na godinata e registriran porast (godi{en porast vo
vtoriot i tretiot kvartal od 2,0% i 2,2%, soodvetno). Vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina e registriran zgolemen izvoz na metalna
ruda (bakarni rudi i koncentrati) za 3,4 pati vo odnos na istiot
period od 2004 godina, {to se dol " i na intenziviranata aktivnost
na eden pozna~aen rudarski kapacitet po negovoto restartirawe vo
po~etokot na vtorata polovina na 2005 godina. Taka, vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina e ostvaren izvoz na bakarni rudi i
koncentrati vo iznos od 6,8 milioni evra (nasproti 0,7 milioni evra
vo prvata polovina na 2005 godina i 2 miliona evra vo tretiot
kvartal na 2005 godina).

GraFikon 32
Dinamika na izvozot po grupi proizvodi
(vo milioni evra)
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1zvor: Dr ™~ aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republ ika Makedonija.

3 Standardnata me|unarodna trgovska klasi Fikacija

38



...1 porast na
uvozot na stoki od
6,2%

Kvartalen izve{taj 1\V/2005

Od druga strana, vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
izvozot na “elezo i ~elik i nivni proizvodi, kako zna~ajna izvozna
kategorija, iznesuva 101,4 milioni evra i zabele™a pad na godi{na
osnova da 6,5%. Vakvata dinamika e determinirana od namalenata
proizvodstvena i izvozna aktivnost na eden zna~aen metalurgiski
kapacitet vo uslovi na nepovolna konjuktura na svetskite ceni.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina uvozot na stoki
iznesuva 728 milioni evra i zabele™a godi{en porast od 6,2%,
glavno reflektiraj}i ja uvoznata zavisnost na makedonskata
ekonomija, porastot na cenata na surovata nafta i naftenite
derivati na svetskite pazari i efektot od namalenite carinski
stapki od po~etokot na godinata®

Grafikon 33
Dinamika na uvozot po grupi proizvodi
(vo milioni evra)
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1zvor: Dr~aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Uvozot na energija vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
ostvari porast na godi{na osnova od 75,2%, so { to negovoto u~estvo
vo vkupniot uvoz na stoki se zgolemi za 7 procentni poeni i dostigna
17,4%. Vo ramki na oddelnite vidovi energensi, najvisok porast e
zabele ™ an kaj uvozot na surova nafta (za 84,3% nagodi{na osnova).
Porastot na uvozot na surova nafta pretstavuva kombiniran efekt
od zgolemeni uvezeni koli~ini na nafta i povisoka cena. Taka,
koli~inite na uvezenata surova nafta i Fakti~kata uvozna cena na
ovoj energens vo odnos na ~etvrtiot kvartal na 2004 godina
zabele ™ aa porast od 32% i 39,6%, soodvetno. Vo ~etvrtiot kvartal
na 2005 godina, realiziraniot uvoz na nafteni derivati ostvari
porast od 19,6%, koj vo uslovi na namaleni uvezeni koli~ini, vo
celost pretstavuva cenoven efekt.

% Soglasno so za~lenuvaweto na Republika Makedonija vo STO, od 1 januari
2005 godina se namalija carinite na oddelni proizvodi, pri {to prose~nata
carinska stapka se namali od 11,09% vo 2004 godina na 10,05% vo 2005 godina.
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Tabela 9
Uvoz na naFta, naFteni derivati i elektri~naenergija
2004 2005 JKv.4 2005-Kv.4 2004 Kv.4 2005/Kv.4 2004
promena vo
apsoluten iznos vo| stapki na promena
Kv.4 Kv.4 milioni evra vo (%)
1.Uvoz na stoki na Republika Makedonija 685,4 728,0 426 6.2
2.Uvoz na energensi 82,0 1437 61,7 75,2
Nafta i nafteni derivati 69,0 118,2 492 71,4
surova naFta (vomil. evra) 55,2 101,8 46,5 84,3
koli~1navo toni 205.854,7 | 271.816,9 65962,2 32,0
TaKT1~Ka cena za 1 Kg. 0,27 0,37 0,11 39,6
masla dobieni od nafta (vomil. evra) 137 16,4 2,7 19,6
koli~inavo toni 35.916,6 31.258,2 -4658,4 -13,0
Fakti~ka cenaza 1 kg. 0,38 0,53 0,14 37,4
elektri~naenergija (vomil. evra) 19 84 6,5 335,9
koli~Inavo mMwH 61,388 226,593 165,2 269,1
TaKTi~Ka cena za 1 Kg. 31,34 37,02 57 18,1
3. U~estvo vo vkupniot uvoz RM (vo%) 10,3 17,4
Nafta i nafteni derivati 10,1 16,2
surova natta 8,1 14,0
masla dobieni od nafta 2,0 2,3
Elektri~naenergija 0,3 12

1zvor: Dr ™~ aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, realiziraniot uvoz na
elektri~naenegrija se zgolemi za 3,4 pati vo odnos na istiot period
od prethodnata godina. Porastot na uvozot na elektri~na energija,
vo uslovi na mal porast na Fakti~ka cena vo odnos na istiot period
od 2004 godina, pred s¢ se dol ~ i na porastot na uvezenite koli~ini.

Od druga strana, soglasno so visokata zavisnost na
makedonskata ekonomija od uvoz i namalenata izvozna aktivnost na
eden zna~aen metalurgiski izvozen kapacitet dovedoa do namalen
uvoz na ~elezo 1 ~elik. Taka, vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina e
ostvaren uvoz na ~elezo 1 ~elik i nivni proizvodi (redoven uvoz i
uvoz na stoki za dorabotki) vo iznos od 84,2 miliona evra, {to
pretstavuva namaluvawe za 35,3% vo odnos na istiot period od
prethodnata godina.

Od aspekt na mese~nata dinamika, vo oktomvri 2005 godina e
ostvaren najvisok obem na izvoz na stoki vo iznos od 159,1 milion
evra, {to pretstavuva najvisok mese~en izvoz od 1996 godina navamu.
Vo dekemvri 2005 godina e realiziran najvisok uvoz na stoki vo
iznos od 253,6 milioni evra, {to pretstavuva vtor najvisok mese~en
uvoz od 1996 godina navamu®. Istovremeno, vo dekemvri 2005 godina
e registriran najvisok mese~en obem na vkupna nadvore{notrgovska
razmena na Republika Makedonija vo iznos od 401,7 milioni evra,
{tosedol " i naporastot nadvete nejzini komponenti.

Vakvite dvi~ewa vo nadvore{notrgovskata razmena vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina dovedoa do namaluvawe na
trgovskiot deFficit i zgolemuvawe ra stapkata na pokrienost na
uvozot so izvoz. Taka, trgovskiot deFicit vo ~etvrtiot kvartal na
2005 godina iznesuva 275,1 milion evra, {to pretstavuva godi{en
pad od 8,6%, (zaradi visoka sporedbena osnova vo ~etvrtiot kvartal
na 2004 godina®), a e ostvarena stapka na pokrienost na uvozot so

% Ppovisok mese~en uvoz na stoki e realiziran vo mart 2000 godina, koga
neposredno pred voveduvaweto na danokot na dodadena vrednost be{e
realiziran uvoz na stoki vo iznos od 312,2 miliona evra.

87 Vo ~etvrtiot kvartal na 2004 godina be{e realiziran zgolemen uvoz na
“elezo i ~elik za potrebite na restartiraniot metalurgiski kapacitet vo maj
2004 godina, kako i visok uvoz na vozila zaradi najavite na Vladata na RM za
povtorno voveduvawe na akciza vo po~etokot na 2005 godina.
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izvoz od 62,2%, koja e povisoka za 6,1 procenten poen vo odnos na
~etvrtiot kvartal na 2004 godina.

Gra¥ikon 34
Trgovski deFicit i stepen na pokrienost na uvozot so izvoz
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1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Analizata na nadvore{notrgovskata razmena spored
valutnata struktura vo 2005 godina poka ™ uva namalena zastapenost
na evroto za 2,8 procentni poeni vo odnos na 2004 godina.
I stovremeno, u~estvoto na amerikanskiot dolar bele™ i porast od
3,2 procentni poena, {to e vo tesna vrska so zgolemeniot uvoz na
nafta 1 nafteni derivati koj glavnho se pla}a vo amerikanski
dolari. Evroto ima dominantno u~estvo na stranata na izvozot i
uvozot na stoki, koe iznesuva 74,9% i 70,5%, soodvetno. Vo odnos na
2004 godina, u~estvoto na evroto vo izvozot i uvozot e namaleno za
0,6 procentni poeni i 4,2 procentni poena, soodvetno. Od druga
strana, u~estvoto na amerikanskiot dolar vo izvozot i uvozot na
stoki vo 2005 godina e zgolemeno za 1 procenten poen i 4,5 procentni
poeni, soodvetno.

Grafikon 35
Valutna struktura na nadvore{ notrgovskata razmena na Republika
Makedonija vo 2005 godina

1zvoz

Uvoz

SAD
dolar
23,9%

O ostanati
valuti
1,2%

O evro
74,9%

8 SAD
dolar

O ostanat
ivaluti
1,2%

O evro
70,5%

1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republika Makedonija.

Analizata na nadvore{notrgovskata razmena spored
ekonomskata namena na proizvodite vo 2005 godina poso~uva deka
proizvodite za reprodukcija® imaat dominantno u-estvo vo
strukturata na izvozot i na uvozot od 54,3% i 64,9%, soodvetno.
Stokite za {iroka potro{uva~ka u~estvuvaat so 43,7% na stranata
na izvozot i so 24,3% na uvoznata strana. Analizata spored

* Proizvodite za reprodukcija vklu~uvaat: surovini i poluproizvodi, pogonsko
gorivo i gotovi proizvodi za reprodukcija.
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dinamikata analiza poka~uva deka vo sporedba so prethodnata
godina na stranata na izvozot se zabele ™ ani promeni vo nasoka na
zgolemeno u~estvo na proizvodite za reprodukcija i namaleno
u~estvo na stokite za {iroka potro{uva~ka (na godi{na osnova za
5,7 procentni poeni i 5,8 procentni poeni, soodvetno).

Grafikon 36
Stokovna razmena na Republika Makedonija spored ekonomskata
namena na proizvodite
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1zvor: Dr~aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Analizata spored klasiFfikacijata na proizvodite vo
zavisnost od stepenot na obrabotka vo 2005 godina, poka™ uva deka
najgolem del od izvozot i uvozot otpala na proizvodi so visok stepen
na obrabotka (48,1% i 53,9%, soodvetno). Isto taka, na stranata na
izvozot, u~estvoto na proizvodi so obi~na prerabotka e visoko
(41,3%), a zastapenosta na neobrabotenite proizvodi iznesuva
10,6%. Bstovremeno, na uvoznata strana 28,3% od vkupniot uvoz
otpalaat na proizvodi so obi~na prerabotka i 17,8% na neobraboteni
proizvodi.

Grafikon 37
Stokovna razmena na Republika Makedonija spored stepenot na
obrabotka na proizvodite vo 2005 godina
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1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Geografskata distribucija na nadvore{notrgovskata
razmena vo 2005 godina uka~uva na dominantno u~estvo na
Evropskata unija vo vkupnata nadvore{notrgovska razmena od
48,4%. Od aspekt na komponentite na razmenata, ovaa grupacija na
zemji u~estvuva so 53% i 45,5%, soodvetno, vo vkupniot izvoz i uvoz
na stoki. Vo 2005 godina, 18,1% od trgovskata razmena Republika
Makedonija gi realizira so republikite od porane{na SFRJ, a
18,2% so zemjite od Centralna i Isto~na Evropa.
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Tabela 10
Geografska distribucija na nadvore{ notrgovskata razmena vo 2005
godina

Pokrienost
Vkupna Trgovsko nauvozot so
1 zvoz Uvoz  razmena saldo izvoz
vomilioni evra vo (%)
Evropska unija 8707 11835 20542  -312,9 73,6
Germanija 291,9 270,1 562,1 21,8 108,1
Grcija 251,9 239,2 491,1 12,6 105,3
1talija 136,4 156,4 292,8 -19,9 87,2
Ostanati 190,5 517,8 708,3 -327,3 36,8
Zemii od Centralna i Isto~na Evropa
i porane{en SSSR 108,9 664,8 7737 -556,0 16,4
Rusija 17,3 343,6 360,8 -326,3 50
Bugarija 61,7 188,3 250,0 -126,6 32,8
Romanija 34 51,5 54,9 -48,1 6,6
Ostanati 26,5 815 108,0 -55,0 32,5
Republiki naporane{na SFRJ 4779 292,3 770,3 185,6 1635
Srbija i CrnaGora 371,9 2125 584,4 159,4 175,0
Ostanati 106,0 79,8 185,9 26,2 132,8
Ostanati zemji 186,1 460,3 646,3 -274,2 40,4
Kina 76 92,6 100,3 -85,0 83
Ostanati 178,4 367,7 546,1 -189,2 48,5
VKUPNO 16435 26010 4.2445 -957,4 63,2

1zvor: Dr~aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo
evra se napraveni vo Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Od aspekt na desette najzna~ajni trgovski partneri, vo 2005
godina, Republika Makedonija ostvari najgolema razmena na stoki so
Srbija i Crna Gora, Germanija i so Grcija, ~ie u~estvo vo vkupnata
razmena iznesuva vkupno 38,6%. Pritoa, pokrienosta na uvozot so
izvoz na trite najzna~ajni nadvore{notrgovski partneri vo 2005
godina, sporedeno so minatata godina, bele™ i porast, i toa za 32,6, 22
i 1 24,4 procentni poeni, soodvetno, {to uka uva na pogolema
zastapenost na makedonskite proizvodi na pazarite na ovie zemji.
Republika Makedonija ostvari najvisok suFicit vo razmenata na
stoki so Srbija i CrnaGoravo iznos od 159,4 milioni evra (najvisok
od osamostojuvaweto, glavno zaradi zgolemeniot izvozot na naFteni
derivati), ostvaruvaj}i pritoa najvisoka stapka na pokrienost na
uvozot so izvoz od 175%, a vo razmenata so Rusija e ostvaren najvisok
deFficit vo iznos od 326,3 milioni evra I najniska stapka na
pokrienost na uvozot so izvoz od 5% (zaradi visokiot uvoz na
nafta). Vo 2005 godina na listata na desette najzna~ajni zemji-
partneri se najde Kina (vo 2004 godina na desettoto mesto be{e
Francija), ~ie u~estvo vo vkupnata razmena na Republika
Makedonija so stranstvo se zgolemi za 0,6 procentni poeni i
iznesuva 2,4%, {to se dol i na inteziviraniot uvoz na stoki od
Kina (porast na godi{na osnova od 40,5%).
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Grafikon 38
U~estvo na izvozot na Republika Makedonija vo uvozot na trite
najzna~ajni trgovski partneri
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1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republ ika Makedonija; Centralni banki
na soodvetnite zemji; Presmetki se napraveni vo Narodna banka na Republika
Makedonija.

Prilogb
Kratok osvrt na [estata ministerska kon¥ferencija vo ramki na
pregovorite vo Svetskata trgovska organizacija (STO)

[ estata ministerska konFerencija vo ramki na STO, koja e
del od t.n. Doha Development Agenda, se odr ~a vo periodot od 13 do 18
dekemvri 2005 godina vo Hongkong. Stanuva zbor za konferencija
koja se odr ~uva edna{ na dve godini i na koja se donesuvaat odluki
za site va™ ni pra{awa vo ramki na STO, soglasno so postavenata
dolgoro~na cel - ,vospostavuvawe Fer pazarnoorientiran sistem na
trgovija niz programa za TFundametalna reforma“. Glavno,
pregovorite bea koncentrirani na trgovijata so zemjodelski
proizvodi, trgovijata so nezemjodelski proizvodi, uslugite i na
olesnuvawata vo trgovijata. U~estvoto na Republika Makedonija na
ministerskite konFerencii na STO treba da obezbedi podobruvawe
na aktuelnata sostojba na Makedonija na me|unarodniot pazar.
Pritoa, vo nasoka na liberalizacija na svetskiot trgovski sistem,
Republika Makedonija, kako ~lenka na STO, ja prifati obvrskata za
postepeno namaluvawe na prose~nata ponderirana carinska stapka,
taka {to vo periodot od 2003 do 2006 godina carinite na
zemjodelskite i industriskite proizvodi se namalija za 4,6 i 1,8
procentni poeni, soodvetno dodeka vkupnoto carinsko optovaruvawe
e ponisko za 2,4 procentni poeni. Sledstveno, na konFerencijata vo
Hongkong, makedonskata delegacija go prezentira stavot za posebni
odredbi za carinskite namaluvawa i prolongirawe na periodot za
implementacija na novite obvrski za pristap na pazarot po vlezot vo
STO®,

Edna od klu~nite temi na konferenciite vo ramki na DDA
be{e trgovijata so zemjodelski proizvodi. Pritoa, akcentot be{e
staven na deFfinirawe merki i proceduri za namaluvawe i
eliminirawe na doma{nata poddr{ka, izvoznite subvencii i na
carinite (posloboden pristap na pazarite me|u zemjite-~lenki). Vo
taa nasoka, se donese odluka za reducirawe na doma{nata poddr{ka

% Site zemji-~lenki {to u~estvuvaat na pregovorite Formiraat svoi predlog-
stavovi po oddelni praf{awa koi se predmet na pregovorite, soglasno so
Odlukata na Generalniot sovet na STO od 1 avgust 2004 godina. Predlog-
stavovite se prezentiraat na ministerskite konferencii vo ramki na STO.
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so distorzivni efekti vrz trgovskata razmena, odluka za
eliminirawe na site Formi na izvozni subvencii do 2013 godina,
dodeka vo domenot na ,pristapot na pazarot“ se prodol “uva so
namaluvawe na carinite vo ramki na sistemot na ~etiri nivoa, pri
{to zemjite vo razvoj }e imaat pravo da utvrdat opredelen broj
tari®ni linii na specijalni proizvodi vrz osnova na odredeni
kriteriumi (bezbednost na hrana i ruralen razvoj). Na vakov na~in
bi se postignalo izedna~uvawe na uslovite na razmena za site zemji
koi se ~lenki na STO. Imaj}i go predvid golemoto zna~ewe na
agrarniot sektor za makedonskata ekonomija, sledstveno i mo™ nosta
za steknuvawe komparativna prednost vo ovoj sektor, so mo~ nosta za
Fformirawe grupa na ,senzitivni proizvodi“ za koi bi va ele
posebni carinski pogodnosti® vo Republika Makedonija bi se
locirale strategiskite proizvodi i bi se poddr~alo nivnoto
proizvodstvo. Vo ponatamo{nite pregovori, od interes za
Makedonija bi bilo i preciznoto deFinirawe na merkite od t.n.
Green box - poddr{ka, odnosno merki na za{tita na doma{noto
proizvodstvo koi se opravdani i koi ne vnesuvaat distorzii* vo
svetskata trgovska razmena.

Zna~aen del od trgovskata razmena, osven zemjodelskite, se i
nezemjodelskite proizvodi*, koi vo izminatite godini u~estvuvaaso
okolu 90% vo svetskiot izvoz. Trgovijata so nezemjodelski
proizvodi glavno se liberalizira preku namaluvawe na carinskite
stapki po t.n. Swiss formula (eliminirawe na carinskite vrvovi®,
visokite carini i pojavata na carinska eskalacija*). Me|u
ostanatite doneseni odredbi, vo interes na makedonskata ekonomija
e odlukata za Fleksibilen pristap kon namaluvawe na carinskite
tari i za nezemjodelskite proizvodi, koja }e se odnesuva kako za
malite ekonomii, taka i za relativno novite zemji-~lenki. Pritoa,
kraen rok za izrabotka na procedurite e 30 april 2006 godina, dodeka
zemjite-~lenki mora da gi podnesat svoite listi do 31 juli 2006
godina. Vo domenot na trgovijata so uslugi i olesnuvaweto na
trgovijata, zapo~natite pregovori prodol ~uvaat, pri {to krajnata
cel e celosno liberalizirawe na uslu™ niot sektor i eliminirawe
na netarifnite barieri.

Pregovorite vo ramki na DDA, soglasno so utvrdenite
vremenski rasporedi za podnesuvawe inicijalni ponudi se o~ekuva
da zavr{at do krajot na 2006 godina.

Izvor: Ministerstvo za ekonomija na Republika Makedonija; Svetska
trgovska organizacija.

* 7a odredeni proizvodi koi spalaat vo grupata ,senzitivni proizvodi‘ nema da
va~ at obvrskite za namaluvawe na carinskite stapki, ili pak tie minimalno }e
se namalat, i toa indirektno preku zgolemuvawe na carinskata kvota.

* Proizvodite koi se proizveduvaat vo koli~estva i se prodavaat po ceni koi
ne odgovaraat na koli~estvoto koe se pobaruva, odnosno na cenata koja bi se
Formirala vo uslovi na ~ist konkurentski pazar, vnesuvaat distorzii vo
trgovskata razmena.

*2 Proizvodi koi ne se opFateni so Spogodbata na STO za zemjodelstvoto - t.n.
NAMA proizvodi. Naj~esto, terminot se odnesuva na prerabotenite proizvodi,
goriva i proizvodi od rudarstvoto, riba i proizvodi od riba i na proizvodi od
drvo.

** Carinski vrvovi (ariff peak) se carinite na odredeni proizvodi (naj~esto vo
ramki na grupata senzitivni proizvodi), koi se relativno povisoki vo sporedba
so generalnoto carinsko nivo na ostanatite proizvodi od taa grupa. Za
razvienite zemji, carinskata stapka od 15% i pove}e se smeta za tariff peak.

* S0 carinska eskalacija se ozna~uva primenata na povisoki carini na
poluprerabotenite proizvodi otkolku na surovinite, dodeka carinite na
gotovite proizvodi se u{te povisoki. Na vakov na~in se za{tituvaat
doma{nite prerabotuva~ki industrii, a se obeshrabruva razvojot na
prerabotki vo zemjite od kade { to poteknuvaat surovinite.
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Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina se zabele ani
negativni dvi ~ewa edinstveno vo razmenata na uslugi, koi dovedoa
do prodlabo~uvawe na defFicitot. Imeno, deFicitot kaj uslugite vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina vo iznos od 20,7 milioni evra, e
povisok za 15,1 milion evra vo odnos na istiot periodod 2004 godina.
Vo uslovi na namaleni prilivi vrz osnova na uslugi, vakvata
dinamika kaj uslugite se dol " i pred st na zgolemenite pla}awa za
uslugi od stranstvo. Od aspekt na dinamikata na oddelnite
kategorii uslugi, najgolemo zgolemuvawe na odlivite e realizirano
kaj transportnite uslugi (povisoki za 10,9 milioni evra). Pritoa,
zgolemenite pla}awa za transportni uslugi determiniraat 84% od
porastot na vkupnite plajawa za uslugi od stranstvo. Od druga
strana, vo -~etvrtiot kvartal na 2005 godina se registirani
namaleni prilivi od investiciski raboti vo stranstvo (poniski 10,3
milioni evra), {to isto taka pridonese za porast na deFicitot vo
razmenata na uslugi.

Gra¥ikon 39
Saldo na oddelnite kategorii nauslugi
(vo milioni evra)
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, vo podbi lansot dohod e
ostvaren suFicit vo iznos od 8,2 miliona evra, koj vo sporedba so
istiot period na 2004 godina ostvari mal porastod 1,9 milioni evra.
Vo uslovi na stabilni dvi ~ewa na dohodot vrz osnova na investicii
(direktni, portFolio i drugi investicii) zgolemenoto pozitivno
saldo kaj dohodot vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina pred st¢ se
dol ™ 1 na povisokiot iznos na primeni plati i drugi nadomestoci za
vraboteni rezidenti (za 1,3milioni evra).

Neto-prilivite od tekovni transFeri vo ~etvrtiot kvartal
na 2005 godina dostignaa iznos od 236 mi lioni evra, {to pretstavuva
porast od 80,6 milioni evra vo sporedba so istiot period na 2004
godina. Pritoa, vo uslovi na namaleni neto-prilivi na oFicijalni
transFeri (za 11,4 milioni evra)®, porastot vo celost e rezultat na
zgolemenite neto-prilivi na privatni transferi. Taka, vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina ostvarenite neto-prilivi na
privatni trans¥eri vo iznos od 221,8 milioni evra se povisoki za 92
miliona evra vo odnos na istiot period od 2004 godina (porast od
70,8%). Pritoa, najgolem del od porastot na privatnite transFeri

** Vo ramki na pomo{ta vo Finansiski sredstva, 7 milioni evra se donacija za
makrofinansiska poddr{ka od Holandija, koja pristigna vo dekemvri 2005
godina.
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(83,1%) se dol™ i na zgolemenite neto-prilivi vrz osnova na
menuva~ko rabotewe, koi se povisoki za 76,4 milioni evra vo odnos
na -~etvrtiot kvartal na 2004 godina. Sledstveno, nivnoto
strukturno u~estvo vo vkupnite neto-prilivi naprivatni trans¥eri
se zgolemi za 11,2 procentni poena i vo ~etvrtiot kvartal na 2005
godina iznesuva 67,2%. Istovremeno, kaj ostanatite komponenti na
privatni transferi e registriran mal porast. Taka, vo
analiziraniot period od 2005 godina, neto-prilivite vrz osnova na
ostanati privatni transf¥eri i doznaki (vo iznos od 38,7 milioni
evra i 34 milioni evra, soodvetno) na godi{ na osnova se povisoki za
13,2milionaevrai 2,4milioni evra, soodvetno.

GraFikon 40
Tekovni transFeri, neto
(vomilioni evra)
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Visokite devizni prilivi vrz osnova na privatni transferi
vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina Finansiraat 89,6% od
trgovskiot deFicit (nasproti 50,7% vo istiot period od
prethodnata godina).

GraFikon4l
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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B) Kapitalna i Finansiskasmetka

Transakciite vo kapitalnata i1 Finansiska smetka od
bilansot na plajawa dovedoa do porast na deviznite prilivi vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina vo odnos na istiot period na 2004
godina za 145,3 milioni evra. Vo ramkite na Finansiskite prilivi,
dominantno e u~estvoto na portfolio-investiciite od 64,7% (8,9%
vo istiot period od prethodnata godina).

Tabela 11
Kapitalna i Finansiska smetka od bilansot napla}awa/l
(vomilioni evra

2004 2005 2004 2005 2005-2004 2005/2004
Kel Kvo Kv3  Kva ]l kvl Kvo  Kvd  Kva | Viupno Vkupnol Kva _ Viupno | Kv.a _ Vkupno
stapki napromeni vo
razlikavoiznos (%
[Kapitalnasmetka, neto -12 -15 -1.4 0,2 0,0 02 02 -18 -38 -17 -20 21 -816,1 -543
[Finansiska smetka, neto 914 1155 336 1061 301 107.8 303 2533 346,5 4216 1473 751 1389 217
Direktni investicii, neto 336 420 137 369 217 26,6 141 87 126,2 771 -28,2 -49,1 763 -389
[Portfolio-investicii, neto * 05 -08 09 107 125 38 144 1673 13 1980 156,6 186,7 1459,3 16518
[Trgovski krediti, neto 224 66,1 68 411 -45,7 66,4 -32,1 325 136,4 211 86 -1153 -208 845
|Zaemi, neto -103 163 161 258 143 64,8 47 412 479 1250 154 771 596 161,0
aluti i depoziti, neto ** 394 -154 -122  -140 179 -57,9 244 52 23 -20,7 88 -185 -63,1 821,1
Drugi, neto *** 57 72 84 55 3.4 42 47 88 269 211 32 -58 586 214
KaEitaIna i Finansiskasmetka 90,2 1140 322 106,3 30,1 107,7 30,5 2516 342,7 4198 1453 771 136,6 225

1/ Prethodni podatoci.

*vo Kv.4 2005 godina so evroobvrznicite.

*(-) zna~i namaluvawe.

** Dostasani neplateni obvrski

1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo analiziraniot period na 2005 godina, neto-prilivite vrz
osnova na potrFolio-investicii dostignaa dosega najvisok iznos od
167,3milioni evra, {to pretstavuva porast za 156,6 milioni evravo
odnos na ~etvrtiot kvartal na 2004 godina. Vo ramki naovie prilivi
149,2 miliona evra se portFolio-investicii vrz osnova na izdavawe
dol " ni~ki hartii od vrednost - evroobvrznici vo dekemvri 2005
godina, pri {to prilivot e namenet za celosno regulirawe na
obvrskite na Republika Makedonija kon Londonskiot klub na
kreditori. Sepak, portFolio-investiciite bez prilivot od
evroobvrznicite iznesuvaat 18,1 milion evra i ostvarija porast (od
68,7% vo odnos na ~etvrtiot kvartal od prethodnata godina), {to
uka“uva na zgolemen interes na stranskite investitori. Mej|u
drugoto, vo dekemvri 2005 godina vo ramki na portFfolio-
investiciite e registriran prilivot od Evropskata banka za obnova
i razvoj za pretprivatizacija na Elektrostopanstvo na Republika
Makedonijavo iznos od 5milioni evra.

GraFikon 42
Dinamika na portfolio-investicii vo Republika Makedonija/l
(vo milioni evra)
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1/ Vo ~etvrtiot kavartal na 2005 godina bez prilivot od evroobvrznicite
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina stranskite direktni
investicii vo zemjata iznesuvaat 13,7 milioni evra (pomali za 26,5
milioni evra vo sporedba so istiot period od prethodnata godina).
Analizata po dejnosti poka ™ uva deka najgolem del od stranskite
direktni investicii vo zemjata se alocirani vo kompanii koi se
zanimavaat so posreduvawe za nedvi ~en imot i delovni aktivnosti,
proizvodstvo, trgovija i turizam (hoteli i restorani). Od aspekt na
zemjite, najgolem del od investiciite poteknuvaat od Hrvatska i
Italija(voiznosod4 milionievrai 2,8milioni evra, soodvetno).

GraFikon 43
Stranski direktni investicii vo Republika Makedonija vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina
(vo %)
po dejnosti po zemji
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1zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo analiziraniot period na 2005 godina Republika
Makedonija realizira direktni investicii vo stranstvo vo iznos od
2,1 milion evra, {to pretstavuva porast za 6,8 pati vo odnos na
istiot period na 2004 godina. Pritoa, najatraktivna dejnost za
vlo uvawe na sredstvata na doma{nite investitori Vo
analiziraniot period na 2005 godina e proizvodstvoto (98,6%), a
ovie investicii vo celost se realizirani vo Albanija. Vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina se realizirani povlekuvawa na stranski
direkni investicii vo iznos od 3,9 milioni evra (pogolem del od
Srbija 1 Crna Gora i Avstrija, vo iznos od 1,4 milioni evra i 1,1
milion evra, soodvetno).

Vo -~etvrtiot kvartal na 2005 godina e registrirano
pozitivno saldo kaj trgovskite krediti ({to e voobi~aeno za
posledniot kvartal na godinata) vo iznos od 32,5 milioni evra
(nasproti 41,1 milion evra vo ~etvrtiot kvatral na 2004 godina),
{to se dol " i na povisokiot uvoz na stoki vo odnos na realiziranite
plajawa.

Vo analiziraniot period od 2005 godina valutite i
depozitite ostvarija porast vo iznos od 5,2 miliona evra (nasproti
14 milioni evra vo ~etvrtiot kvartal na 2004 godina), koj vo celost
se dol™ i1 na porastot na efektivnite stranski sredstva kaj
naselenieto od 19,4 milioni evra. Istovremeno se namaleni neto-
deviznite sredstva na komercijalnite banki za 14,2 miliona evra,
{toglavno se dol " i na porastot na deviznite obvrski na bankite (za
11,5milioni evra).
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Prilog6
Ostvaruvawe na proekcijata na izvozot i uvozot na stoki
vo 2005 god ina i proekcijaza 2006 godina

Vo Funkcija na izgotvuvawe proekcija na bilansot na
plajawa na Republika Makedonija, voobi~aeno edna{ godi{no,
NBRM sproveduva Anketa za delovnite planovi na najzna~ajnite
nositeli na nadvore{notrgovskata aktivnost na Republika
Makedonija. Me|utoa, vo 2005 godina ovaa anketa be{e sprovedena
dva pati i toa vo Fevruari®® i oktomvri 2005 godina. Osnovnite
pri~ini koi janalo™ ija potrebata od sproveduvawe na Anketata vo
oktomvri 2005 godinamo ™ e da se podelat vo dve grupi:

promeneti pretpostavki za eksternite TFaktori. Imeno,
rapidniot porast na cenata na naftata na svetskite berzi i

dvi ~eweto na cenite na metalite, iniciraa potreba od revizija
na proekcijata za posledniot kavartal na 2005 godina.

potreba za izgotvuvawe proekcija za 2006 godina na kvartalna
osnova.

Analizata na ostvaruvaweto na proekcijata na
komponentite na stokovnata razmena na Republika Makedonija so
stranstvo vo 2005 godina poka™ uva visok stepen na realizacija na
proekcijata na godi{no nivo od 99,6%. Od aspekt na oddelnite
komponenti, kaj izvozot e zabele " ano natFfrlawe od 3,4 milioni
evra, ili ostvaruvawe na proekcijata od 99,8%, dodeka na stranata
na uvozot, potfrlawe od 16,5 milioni evra, {to pretstavuva
ostvaruvawe na proekcijata od 99,4%. Vo uslovi na podobri
ostvaruvawa na stranata na izvozot (povisok izvoz) i uvozot
(ponizok uvoz) vo odnos na o~ekuvawata, e ostvaren ponizok trgovski
deFicitza20milioni evravo odnos na proektiraniot.

Analizata po grupi proizvodi, na stranata na izvozot
poka~ uva deka se registrirani mali, no pozitivni otstapuvawa kaj
hranata, pijalacite, tutunot, oblekata i tekstilot. Kaj grupata
,ostanati proizvodi“ se zabele™ ani pozna~itelni natFrlawa vo
odnos na proekcijata, osobeno kaj izvozot na nafteni derivativi (od
60,2 miliona evra), {to se dol " i na porastot na svetskite ceni. Od
druga strana, potfrlaweto kaj “elezoto i -~elikot i nivnite
proizvodi se dol i na optimist~ikite planovi na eden pozna~aen
metalurgiski kapacitet, koi vo celost ne se realiziraa poradi

padot na svetskata cenana nivnite izvozni proizvodi.

Visokata zavisnost na makedonskata ekonomija od uvozot, vo
uslovi na potfrlawe na planovite vo metalurgijata, determinira
ponizok uvoz na ~elezo i ~elik (del od grupata,stoki za investicii
i surovini“). Od druga strana, porastot na cenata na naftata na
svetskite berzi rezultira so zgolemen uvoz na mineralni goriva.
Istovremeno e registiran ponizok uvoz na stoki za {iroka
potro{uva~ka i povisok uvoz na stoki za dorabotki vo zmjata, vo
odnos na proektiraniot.

4% Za rezultatite od Anketata vo Tevruari 2005 godina, kako i za

otstapuvaweto na ostvaruvaweto od proekcijata za prviot kvartal na 2005
godina, e daden podetalen osvrt vo prilogot pod naslov ,Proekcija i
ostvaruvawe na izvozot i uvozot na stoki“ vo Kvartalniot izve{taj na NBRM |
2005 godina. Ovoj izve{taj e dostapen na internet stranicata na NBRM
www.nbrm.gov.mk
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Tabela 12
Proekcija i ostvaruvawe na izvozot i uvozot na stoki vo 2005 godina
po grupi proizvodi
(vomilioni evra)

proekcija| ostvareno| razlika

1 2 3 4=3-2

Stoki, neto -977 .4 -957,4 20,0
1 zvoz na stoki 1.640,1 1.643,5 3,4
Hrana 61,9 70,5 8,7
Pijalaci 43,8 49,8 6,0
Tutun 61,5 82,1 20,6
Obleka i tekstil 406,1 4119 5,7

@elezo i ~elik i nivni proizvodi 612,7 4537 -159,0
Ostanati proizvodi 454,1 575,5 121,4
Uvoz na stoki, c.| f. 2.617,5 2.601,0 -16,5
Tutun 11,6 12,6 1,0
@elezo i1 ~elik-dorabotki 28,2 27,1 -1,1
Tekstil-dorabotki 288,4 285,7 -2,8
Ostanati-dorabotki 51,7 58,5 6,8
Stoki za {iroka potro{uva~ka 400,8 395,2 -5,6

Stoki za investicili i1 surovini 1.491,2 1.322,8 -168,4
Mineralni goriva 345,7 499,2 153,5

1zvor: Proekcija na Narodna banka na Republika Makedonija, ostvaruvawe
spored podatoci na Dr ~avniot zavod za statistika.

Analizatana realizacijata na proekcijata za 2005 godina na
kvartalna osnova poka ™ uva nezna~itelni otstapuvawa kaj oddelnite
komponenti na stokovnata razmena so stranstvo.

Grafikon 44
Proekcija i ostvaruvawe na izvozot i uvozot na stoki po kvartali vo
2005 godina
(vomilioni evra)
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1zvor: Proekcija na Narodna banka na Republika Makedonija, ostvaruvawe
spored podatoci na Dr ~avniot zavod za statistika.

Soglasno so proekcijata na oddelnite komponenti na
nadvore{ notrgovskata razmena na Republika Makedonija (bazirana
vrz odgovorite na anketiranite pretprijatija, planiraniraniot
porast na bruto doma{niot proizvod na Republika Makedonija i na
razvienite zemji,zna~ajni nadvore{notrgovski partneri, kako i
proekciite na odredeni makroekonomski varijabli izvr{eni od
mejunarodni institucii), vo 2006 godina se o~ekuva umeren porast
na defFicitot na trgovskata smetka, meren kako procent od BDP (od
18,9% vo 2005 godina na 21% vo 2006 godina), glavno zaradi
o~ekuvaniot porast na cenata na naftata na svetskite berzi.
Istovremeno, deficitot na tekovnata smetka od bilansot na

pla}awa vo 2006 godina se o~ekuva da dostigne 3,7% od BDP.
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Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina neto-prilivite kaj
zaemite iznesuvaat 41,2 miliona evra i se povisoki za 154 milioni
evra vo odnos na ~etvrtiot kvartal na 2004 godina. Pritoa, neto-
prilivite na kratkoro~ni krediti i na dolgoro~ni i srednoro~ni
zaemi 1 krediti se povisoki za 10,3 milioni evra i 51 milion evra,
soodvetno, i vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina iznesuvaat 10
milioni evra 1 312 miliona evra, soodvetno. Koristenite
dolgoro~ni i srednoro~ni zaemi i krediti vo ~etvrtiot kvartal na
2005 godina iznesuvaat 62,7 milioni evra. Od aspekt na kreditorite,
pogolem del od povle~enite sredstva, odnosno 38,2 miliona evra, se
odmultilateralnite kreditori (od koi 28,6 milioni evraod Svetska
banka®’), 22,4 milioni evra od privatni kreditori i 2,1 milion evra
od bilateralni kreditori. Vo tekot na ~etvrtiot kvartal na 2005
godina redovno se servisiraaobvrskite kon stranskite kreditori.

Vkupniot nadvore{en dolg na Republika Makedonija na
31.12.2005 godina iznesuva 1.909,6 milioni evra, {to pretstavuva
porast od 193,6 mi lioni evravo odnos na 30.09.2005 godina, a vo odnos
na krajot na 2004 godina porast od 381,4 milioni evra.

Sostojbata na nadvore{niot dolgoro~en dolg na krajot na
~etvrtiot kvartal na 2005 godina iznesuva 1.838 milioni evra i
zabele™a porast od 196,8 milioni evra, ili 12% vo sporedba so
sostojbata na krajot na prethodniot kvartal. Porastot na
dolgoro~niot dolg re~isi vo celost se dol ™ 1 na pogolemiot iznos na
koristeni sredstva od platena glavnica. Pritoa, treba da se ima
predvid deka efektot od izdadenite evroobvrznici vrz
zgolemuvaweto na dolgot e kratkotraen, bidej}i sredstvata se
nameneti za otpla nadolgot kon Londonskiot klub na kreditorii.

Strukturnata analiza od aspekt na kreditorite poka™ uva
deka oFicijalnite kreditori u~estvuvaat vo vkupniot dolgoro~en
dolg so 58%, dodeka u~estvoto na privatnite kreditori iznesuva
42%. Od aspekt na dol "nicite, 78,4% od dolgoro~niot dolg se
odnesuvaat na javniot sektor, dodeka u~estvoto na privatniot
sektor iznesuva 21,6%.

Grafikon 45
Strukturanadolgoro~niot dolgna 31.12.2005 godina
kreditori dol " nici
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Sostojbata na kratkoro~niot dolg na 31.12.2005 godina, koj vo
celost se odnesuva na privatniot sektor, iznesuva 71,6 milioni evra
i senamali za 3,2 milionaevravo odnos na 30.09.2005 godina.

47 Vo dekemvri 2005 godina se dobieni sredstva vo iznos od 24,4 milioni evra,
vrz osnova na Programskiot zaem za razvojni politiki - PDPL I.
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Prilog7
Evroobvrznici

Pazarot na evroobvrznici gi opFa}a site tipovi obvrznici
emitirani 1 trguvani nadvor od zemjata-emitent. Primarna
Funkcija na ovoj pazar e da obezbedi kapital za zaemobaratelite od
celiot svet (dr "avi i kompanii) preku {irokata ponuda na valuti i
Finansiski instrumenti. Vo tekot na 1950-tite godini i ranite
1960-ti godini, pazarot na kapital vo SAD ja imal ulogata na
primaren izvor na sredstva za internacionalnite zaemobarateli. Vo
1963 godina, vo SAD e voveden nov danok za izedna~uvawe na
kamatnite stapki (Interest Equalization TaxIET), koj predviduva
povisoko odano~uvawe na prihodite od stranskite obvrznici vo
sopstvenost na doma{ni investitori. So toa, kompaniite-
nerezidenti vo SAD bile prinudeni da nudat povisoki kamatni
stapki na emitiranite obvrznici, so cel privlekuvawe na
amerikanskite investitori. Kako rezultat na vakvite merki,
atraktivnosta na amerikanskiot pazar na kapital zna~itelno opala,
iniciraj}i go razvojot na evropskiot pazar na evroobvrznici
(Eurobond market). Prvata evroobvrznica e emitirana vo 1963 godina
od strana na vladata na Btalija, vo iznos od 15 milioni amerikanski
dolari, nameneti za izgradba na avtopat®. Ottoga{ navamu, pazarot
na evroobvrznici bele™ i intenziven razvoj, privlekuvaj}i ogromen
broj investitori i emitenti nahartii od vrednost od celiot svet.

Evroobvrznicite pretstavuvaat dolgoro~ni hartii od
vrednost denominirani vo stranska valuta, koi gi izdava dr~avata
so cel mobilizirawe na dopolnitelni +Finansiski sredstva.
Evroobvrznicata, kako Finansiski instrument, gi ima slednive
karakteristiki:*

Seemitira i trguva na mejunarodniot pazar na kapital;
Procesot na zapi{uvawe se vr{i so posredstvo na
internacionalni banki ili bankarski konzorciumi i se prodava
na {irok spektar investitori;

Denominacijata e vo valuta, koja ne e sekoga{ domicilna za
investitorite i bankarskite posrednici. So toa, investitorite
VO evroobvrznici, istovremeno prezemaat krediten i devizen
rizik;

Vo osnova e prenosen instrument koj lesno se konvertiravo pari,
so {to nudi visoka likvidnost i1 anonimnost na Kkrajniot
investitor;

Kuponskata kamata se utvrduva vo zavisnost od pazarnite uslovi
vo momentot na emisijata, a se presmetuva vrz baza na LIBOR,
plus premija za rizik. Pazarniot rizik se meri preku marginata
(premija) nad krivata na prinos na germanskite dr~avni
obvrznici (op{topriFfateni kako najmalku rizi~ni obvrznici);
Primarnata emisija se vr{i preku berzanski listing na berzite
vo London ili Luksemburg (javha ponuda), ili preku direktna
proda” banazainteresiranite investitori (privaten plasman).

Emisijata na evroobvrznicite stanuva praktika na mnogu
dr~avi vo svetot, a vo poslednive godini e karakteristi~na i za
zemjite vo tranzicija. Imeno, zemjite soo~eni so nedostig od
doma{ na akumulacija (niska stapka na doma{no { tedewe) i skromni
prilivi na stranski investicii ja koristat emisijata na

48 Antonio de Padua Ferreira Passos, "The International Bond Market and Brazil's Insertion

as Sovereign Partner", The George Washington University.
9 Hosmidio Soares, "Brazil: Re-entry into the Eurobond Market (An Overview), Minerva
Program, Fall 1996.
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evroobvrznici kako relativno lesen i1 e/tin na~in za pribirawe
sve~ stranski kapital.

Primerite od praktikata poka uvaat deka Kaj
investitorite od razvienite zemji postoi interes za kupuvawe na
obvrznicite na ekonomiite vo tranzicija. Taka, so prvataemisijavo
1997 godina, Hrvatska i Romanija ostvarija priliv od 300 milioni
dolari i1 600 milioni DEM, soodvetno, dodeka vo 2001 godina
Bugarijavrz ovaa osnovaostvari prilivod 250 milioni evra.

Slikal
Vlezot na zemjite vo tranzicija na pazarot na evroobvrznici
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1 zvor: web-sajtovi na centralni banki.

Litvanija,
60 mil.
dolari, 2
godini,
dekemvri
1995

Bugarija,
250 mil.
evra, 5
godini,
noemvri
2001

Polska, 250
mil
dolari,5
godini, juni
1995

So dobivaweto krediten rejting od dve svetski renomirani
agencii®, Republika Makedonija se stekna so site Formalni i
su{tinski uslovi za u~estvo na me|unarodniot pazar na kapital.
Taka, po uspe{no zavr{enata promocija na evroobvrznicite od
strana na timot na Ministerstvoto za Finansii i NBRM, na
02.12.2005 godina na Londonskata berza bea emitirani prvite
makedonski evroobvrznici vo iznos od 149,2 miliona evra, so rok na
dostasuvawe od deset godini i kuponska kamatna stapka od 4,625%.
Pritoa, vo sporedba so desetgodi{nite obvrznici emitirani od
zemjite vo regionot, Makedonija postigna relativno povolna
kamatna stapka.

Tabela 13
Evroobvrznici so rok na dostasuvawe od deset godini emitirani od
strana na zemjite vo regionot

Datana Moody's/ 1 znos Kuponska Rok na
1 zdava~ - (vomil.
izdavawe kP kamata || dostasuvawe
evra)

Slovenija 02.04.2001 | Aa3/AA- 450 5,375 11.04.2011
Bugarija 22.03.2002 | Bai/BBB 810 75 15.01.2013
Romanija 26.04.2002 | Bal/BBB- 700 8,5 08.05.2012
Slova-ka 07.05.2004 A2/ A 1.000 45 20.05.2014
Hrvatska 02.04.2004 | Baa3/BBB 500 5 15.04.2014
~efka 14.06.2004 Al A- 1.500 4,625 23.06.2014
Makedonija 02.12.2005 / BB+ 150 4,625 08.12.2015

1 zvor: Bloomberg

Pobaruva~kata na evroobvrznicite dostigna 593 milioni
evra i go nadmina ponudeniot iznos za 4 pati, {to uka™ uva nagolema
zainteresiranost od strana na investitorite za ovoj Finansiski
instrument emitiran od Republika Makedonija. Emisijata e
plasirana kaj vkupno pedeset i {est institucionalni investitori, i

%0 Vo avgust 2005 godina, Standard & Poors dolgoro~niot krediten rejting na
Republika Makedonija vo doma{na i stranska valuta od ,BB“ go zgolemi na
»,BB+", a vo noemvri 2005 godina, agencijata ,Fitch* na Republika Makedonija £
dodeli povolna ocenka (BB).
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toa: 33% kaj britanski investitori, 31% kaj germanski investitori,
22,5% investitori od drugi evropski zemji (Francija, Btalija,
I vajcarija, Grcija, Slovenija, Kipar), 12% amerikanski
investitori i 1,5% investitori od Azija. Glavnite investitori se
investiciski banki, investiciski Fondovi i dru{tva za upravuvawe
so sredstva. Ostvarenite prilivi se nameneti za otkup na postojniot
dolg kon Londonskiot klub na kreditori, {to nema da predizvika
promeni vo sostojbata na dolgot na dr ~avata, me|utoa se prodol ~uva
negovata ro~nost i1 se postignati popovolni uslovi za negova
otplata.

I zvor: Narodna banka na Republika Makedonija i Ministerstvo za Finansii.

8. Devizni dvi ~ewa

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, na devizniot pazar
be{e realiziran promet vo iznos od 937,3 milioni evra, kojzabele™a
namaluvawe od 7,4%vo odnos na prethodniot kvartal. Vo uslovi na
povisoka sporedbena osnova vo prethodniot kvartal uslovena od
isplatata na povisoki dividendi kon stranski investitori, vakvata
dinamika se dol ™1 pred s¢ na namalenata pobaruva~ka na devizi od
strana na pretprijatijata. Vo uslovi na pointenziven pad na
pobaruva~kata od ponudata na devizi od strana na pretprijatijata
(63,7% 1 5,5%, soodvetno), bankite ostvarija namalena neto-
proda” ba na devizni sredstva za 40,5% vo sporedba so prethodniot
kvartal. Vo posledniot kvartal na 2005 godina e registrirano
zgolemuvawe na prometot pomeju bankite za 7,6%. Voedno,
strukturnata analiza od aspekt na oddelnite segmenti na koi se
realizira prometot na devizniot pazar uka™ uva deka edinstveno
prometot realiziran pomeJu bankite zabele~a zgolemeno
strukturno u~estvo vo vkupniot promet (za 0,6 procentni poent),
dostignuvaj}i 4,1%. Segmentot banki - pretprijatija spored
ostvareniot promet i ponatamu e dominanten, so u~estvo vo vkupniot
promet od 85,9%.

Kvartalen pad na
prometot nadevizniot
pazar od 7,4%

Grafikon 46

U~estvo na oddelnite segmenti vo vkupniot promet na devizniot
pazar
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1zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, prose~niot mese~en

promet na devizniot pazar iznesuva{e 3124 milioni evra i vo odnos
na prethodniot kvartal zabele™a namaluvawe od 24,9 milioni evra.
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Od aspekt na mese~nata analiza na prometot na devizniot pazar, vo
posledniot kvartal na 2005 godina najvisok promet vo iznos od 354,8
milioni evra be{e ostvaren vo dekemvri, {to e povisok od
prose~niot mese~en promet vo kvartalot za 42,3 milioni evra.

Vo posledniot kvartal na 2005 godina, na devizniot pazar
povtorno bea zabele ™ ani pritisoci za apresijacija na denarot. Vo
soglasnost so primenuvanata monetarna strategija za odr ™ uvawe
stabilen devizen kurs, vakvite pritisoci bea neutralizirani preku
transakciite na NBRM na devizniot pazar. Imeno, vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina, NBRM prodol " i so neto-otkup na devizi na
devizniot pazar, no so namalena dinamika, soglasno so namalenite
neto-prilivi na menuva~kiot pazar. Kako rezultat na vakvite
dvi “ewa na devizniot pazar, NBRM go odr~a devizniot kurs na
denarot na stabilno nivo vo odnos na evroto, koj vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina vo prosek iznesuva{e 61,19 denari za edno
evro. Devizniot kurs na denarot vo odnos na amerikanskiot dolar
be{e determiniran od dvi eweto na amerikanskiot dolar na
me|unarodnite devizni pazari, pri {to i vo posledniot kvartal na
2005 godina amerikanskiot dolar prodol " i da apresira vo odnos na
evroto. Sledstveno, vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, na
devizniot pazar denarot depresira vo odnos na amerikanskiot dolar
za 2,5% vo sporedba so prethodniot kvartal, taka {to devizniot
kurs na denarot vo odnos na amerikanskiot dolar vo prosek
iznesuva{e 51,47 denari (vo prosek 50,20 denari za eden amer ikanski
dolar vo prethodniot kvartal).

GrafFikon 47
Prose~en devizen kurs na denarot vo odnos na evroto i

amerikanskiot dolar nadevizniot pazar
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1zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, na menuva~kiot pazar
be{e zabele™ano namaluvawe na prometot, ostvareno vo uslovi na
namalena ponuda i pobaruva~kata na devizi, zaradi zgolemenata
aktivnost karakteristi~na za prethodniot kvartal. Vkupniot
promet na menuva~kiot pazar vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
iznesuva 320,4 milioni evra i vo odnos na prethodniot kvartal
zabele™a pad od 11,1%. Pritoa, pointenzivnoto namaluvawe na
ponudata od pobaruva~kata na devizi (za 13,8% i 2,4%, soodvetno)
dovede do namalen neto-otkup na devizi. 0Imeno, neto-otkupot na
menuva~kiot pazar iznesuva{e 149,8 milioni evra vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina i vo odnos na prethodniot kvartal zabele™a
pad od 19,3% (na godi{ na osnova zgolemen za dva pati).
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Grafikon 48
Dvi ~ewe navkupniot promet nadevizniot i menuva~kiot pazar
(vomilioni evra)

1100 200,0
1000 - 180,0
900

Kv.12004 Kv.2 Kv.3 Kv.4 Kv.12005 Kv.2 Kv.3 Kv.4

HEE prome® na devizen pazar (desna skala)
I promet na menuva~ki pazar (desna skala)
neto-otkup na menuva~ki pazar (leva skala)

1zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Analizata od aspekt na mese~nata dinamika uka™ uva na
relativno postabilni dvi ewa kaj pobaruva~kata na devizni
sredstva na menuva~kiot pazar, taka {to vo dekemvri be{e
realiziran najvisok iznos od 31,7 milioni evra. Od druga strana, kaj
ponudata bea zabele ~ani mali oscilacii, pri {to vo oktomvri be{e
registrirana najvisoka ponuda na devizi od 81 milion evra.
I stovremeno, vo ovoj mesec be{e realiziran najvisok iznos na neto-
otkup na devizi od 53,8 milioni evra. Strukturnata analiza
poka~ uva deka pogolem del, il1 62,9% od prometot na menuva~kiot
pazar be{e realiziran preku menuva~nicite (zgolemeno strukturno
u~estvo za 0,8 procentni poeni), dodeka delovnite banki u~estvuvaa
so 37,1%.

GrafFikon 49
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Analizata na valutnata struktura poka~uva zgolemeno
strukturno u~estvo na evroto na stranata na ponudata i
pobaruva~kata na menuva~kiot pazar vo ~etvrtiot kvartal na 2005
godina (za 8,2 procentni poeni i 5,7 procentni poeni, soodvetno), i
iznesuva 62,3% 1 84,4%, soodvetno. Od druga strana, u~estvoto na
{vajcarskiot Frank vo vkupnata ponuda i pobaruva~ka e namaleno
(za 7 procentni poeni i 4,3 procentni poeni, soodvetno) i iznesuva
23,1% 1 4,3%, soodvetno. U~estvoto na amerikanskiot dolar na
stranata na ponudata i pobaruva~kata e stabilno i iznesuva 10,9% i
9,1%, soodvetno.
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Grafikon 50

Valutna struktura na prometot na menuva~kiot pazar
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1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, prose~niot devizen
kurs na denarot vo odnos na evroto na menuva~kiot pazar be{e
stabilen i iznesuva{e 61,42 denara za edno evro. Amerikanskiot
dolar vo prosek se razmenuva{e za 51,36 denari i vo sporedba so
prethodniot kvartal denarot depresira za 2,4% (vo prosek 50,17
denari za eden amerikanski dolar vo prethodniot kvartal).

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, indeksot na realniot
efektiven devizen kurs na denarot (REDK) presmetan spored
tro{ocite na “ivot i spored cenite na proizvoditelite na
industriski proizvodi, poka~uva zgolemena konkurentnost na
Republika Makedonija na stranskite pazari. BImeno, prose~niot
REDK na denarot vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina presmetan
spored tro{ocite na ~ ivot zabele ™ a depresijacija od 0,4% vo odnos
na prethodniot kvartal, {to vo uslovi na mala apresijacija na
nominalniot efFektiven devizen kurs na denarot (NEDK) od 0,2%,
pred s¢ se dol i na pointenzivniot rast na stranskite ceni od
doma{nite ceni®, (za 1,6 i 0,9%, soodvetno). Prose~niot REDK na
denarot presmetan spored cenite na proizvoditelite na industriski
proizvodi vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina zabele~a
depresijacija od 1,6% vo odnos na prethodniot kvartal, ostvarena vo
uslovi na porast na stranskite ceni (od 1,5%) i pad na doma{nite
ceni (od 0,4%).

GraFikon51

I ndeks na REDK* i NEDK na denarot
(baza 1995=100, ponderi NTR=2003)
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* 1 ndeks pomal od 100 ozna~uva zgolemena izvozna konkurentnost.
1zvor: Narodna Banka na Republ ika Makedonija.

%1 Se odnesuva na promenata tekoven kvartal vo odnos na prethoden kvartal, so
baza prosek 1995 godina.
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Kvartalen izve{taj 1\V/2005

Bruto deviznite rezervi na 31.12.2005 godina dostignaa
1.122,9 milioni evra, {to pretstavuva dosega najvisok iznos na
devizni rezervi. Prita, bruto deviznite rezervi zabele ™ aa porast
od 246,4 milioni evra vo odnos na krajot na prethodniot kvartal,
dodeka vo sporedba so krajot na 2004 godina e ostvaren porast od 406
milioni evra. Kvartalniot porast na bruto deviznite rezervi
glavno e determiniran od prilivot od evroobvrznicite (vo iznos od
149,2 miliona evra), kako 1 od realiziraniot neto-otkup na
devizniot pazar od strana na NBRM, sredstvata pristignati od
Me|unarodnata banka za obnova i razvoj vrz osnova na Programskiot
zaem za razvojni politiki (PDPL [), donacijata od Holandija,
sredstvata od Evropskata banka za obnova i1 razvoj za
pretprivatizacija na ESM i od kursnite razliki. Bruto deviznite
rezervi (bez prilivot od evroobvrznicite) na krajot na ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina obezbeduvaat 3,6 prose~na mese~na
pokrienost na uvozot na stoki i uslugi realizirani vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina.

GraFikon 52
Bruto devizni rezervi na NBRM i mese~na pokrienost na uvozot na
stoki (f.o.b) 1 uslugi so bruto devizni rezervi

(vo milioni evra) (vo
meseci)

1000 5,0
900 4,5
800 4,0
700 3,5
600 3,0
500 2,5
400 1 2,0
300 15
200 1 1,0
100 0,5

0 - 0,0

Kv.1 Kv.2 Kv.3 Kv.4 Kv.1 Kv.2 Kv.3 Kv.4
2004 2005

=== Bruto devizni rezervi (levaskala)

—— Mese~na pokrienost na uvozot na stoki (¥.o0.b) i uslugi so bruto deviznite
rezervi (desna skala)

1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Javni Finansii

Vo ~etvrtiot kvartal na
2005 godina, vkupnite
prihodi na centralnata
dr ~avnavlast bea
poniski za 10,2% na
kvartalna osnova...

Vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina vkupnite javni prihodi
iznesuvaa 24.462 milioni denari, odnosno bea poniski za 4,6% vo
sporedba so prethodniot kvartal, reFlektiraj}i gi namalenite
nedano~ni i kapitalni prihodi, dodeka prihodite od danocite i
pridonesite, vo analiziraniot period se zgolemija za 8,7%. Na
godi{na osnova (~etvrti kvartal 2005 godina/ ~etvrti kvartal 2004
godina) vkupnite javni prihodi se povisoki za 4,1%.

Prihodite na centralnata dr avna vlast vo ~etvrtiot
kvartal od 2005 godina se poniski za 10,2% vo sporedba so
prethodniot kvartal 1 1iznesuvaa 15.957 milioni denari.
Kvartalniot pad na vkupnite buxetski prihodi glavno e
determiniran od intenzivnoto namaluvawe na nedano~nite prihodi
od 79,3%, {to se dol~i na visokata sporedbena osnova od
prethodnoto trimese~je (ponizok iznos na realiziran profit od
javni 1 Finansiski institucii). Istovremeno, kapitalnite prihodi
vo analiziraniot period bele™at pad od 78,4%, zaradi visokata
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...pri registiran
porast na buxetskite
rashodi od 24,2%

Kvartalen izve{taj 1\V/2005

sporedbena osnova od prethodniot kvartal, koga bea realizirani
prihodi vrz osnova na proda™ba nadr ™ avno zemji{ te.

Dano~nite prihodi, koi se dominantna kategorija vo ramki
na vkupnite buxetski prihodi (strukturno u~estvo od 95%), vo
poslednite tri meseci od godinata ostvarija kvartalen porast od
8,9%. Od pozna~ajnite kategorii na dano~ni prihodi, vo ~etvrtiot
kvartal na 2005 godina povisoki prihodi se realizirani od
personalniot danok na dohod, danokot na dodadena vrednost i od
carinite, koi u~estvuvaat vkupno so 73% vo strukturata na
buxetskite prihodi.

Na godi{na osnova, vkupnite buxetski prihodi vo
posledniot kvartal na 2005 godina se povisoki za 6,1% vo odnos na
istiot kvartal na 2004 godina, {to e rezultat na pogolemiot iznos
na realizirani dano~ni prihodi, dodeka kaj nedano~nite i
kapitalnite prihodi e registrirano namaluvawe.

GraFikon 53
Kvartalnadistribucijanavkupnite prihodi na centralniot buxet
(vo milioni denari)
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1zvor: Ministerstvo za Finansii.

Vkupnite javni rashodi vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
iznesuvaat 26.315 milioni denari i1 se povisoki za 16,6% od
rashodite vo prethodniot kvartal, reFlektiraj}i go porastot na
tekovnite 1 kapitalnite rashodi. Na godi{na osnova, javnite
rashodi vo posledniot kvartal na 2005 godina se povisoki za 8,9%.

Rashodite na centralnata dr avna vlast vo ~etvrtiot
kvartal od 2005 godina iznesuvaa 17.664 milioni denari, {to
pretstavuva porast od 24,2% na kvartalna osnova. Zgolemuvaweto se
dol ™1 na istovremeniot porast na tekovnite i kapitalnite tro{oci
(za 13,4% i za 2,1 pati, soodvetno). Vo ramki na tekovnite tro{oci,
intenziven kvartalen porast e registriran kaj tro{ocite za stoki i
uslugi (za 70,2%), dodeka isplatite za plati i naemnini i
transFerite ostvarija poumeren porast.

Vkupnite buxetski rashodi vo posledniot kvartal na 2005
godina, vo odnos na istiot kvartal od prethodnata godina, ostvarija
porast od 11%, pri registriran porast na tekovnite i kapitalnite
tro{oci (od 1,7% i od 85%, soodvetno).

Vo 2005 godina e registrirano istovremeno zgolemuvawe na
buxetskite prihodi i rashodi. Taka, vkupnite buxetski prihodi vo
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2005 godina se zgolemija za 7,5%, dodeka rashodite za 6,1%, vo
sporedba so prethodnata godina.

GraFikon 54

Kvartalna distribucijanavkupnite rashodi na centralniot buxet
(vomilioni denari)
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1zvor: Ministerstvo za Finansii.

Vo poslednite tri meseci od 2005 godina e registrirano
zgolemuvawe na vkupnite prihodi i rashodi na socijalnite fondovi,
vo sporedba so prethodniot kvartal (za 9,7% i za 7,6%, soodvetno).
Porastot e determiniran od zgolemenite prilivi i tro{oci na
Fondot za penzisko i invalidsko osiguruvawe i na Fondot za
zdravstveno osiguruvawe. Od druga strana, prihodite i rashodite na
Fondot za vrabotuvawe bele ™ at pad na kvartalna osnova. I sto taka,
namaleni prihodi i rashodi vo ~etvrtiot kvartal od 2005 godina se
zabele™ani kaj Fondot za pati{ta.

Vo sporedba so ~etvrtiot kvartal na 2004 godina, vkupnite

prihodi nasocijalnite Fondovi vo ~etvrtiot kvartal na 2005 godina
se poniski za 0,8%, dodeka rashodite se povisoki za 2,1%.
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Pozna~ajni ekonomski nastani I promeni vo zakonskata regulativa vo
~etvrtiot kvartal na 2005 godina

Na 3 oktomvri be{e isplatena osmata rata od obvrznicite za staro devizno {tedewe
vrz osnova na glavnica (i edinaesetta isplata na kamata), vo soglasnost so
voobi~aenata dinamika na isplata na ovie obvrznici dva pati godi{no (april i
oktomvri).

Na 21 oktomvri zapo~na izgradbata na vtorata Faza od obikolnicatana Skopje.

Na 25 oktomvri vo Atina pretstavnici na zemjite od Jugoisto~na Evropa (Makedonija,
Albanija, Bugarija, Hrvatska, Bosna i Hercegovina, Romanija, Turcija, Srbija i Crna Gora
i Kosovo) potpi{aa Dogovor za Formirawe zaedni~ki regionalen pazar za energija i gas.
Cel na Dogovorot e obezbeduvawe konkurentnost i sigurnost vo isporakata na
elektri~na energija, otvorawe na pazarite na energija i1 sozdavawe uslovi za
Funkcionirawe na edinstven pazar na struja vo regionot. Predvideno e Dogovorot da
stapi vo sila vo po~etokot na 2006 godina, po prethodna ratiFfikacija od strana na
parlamentite na zemjite-potpisni~Ki.

Od 26 oktomvri NBRM premina od aukcii na blagajni~ki zapisi od tipot na tender so
iznosi (Fiksna kamatna stapka i neograni~en iznos na ponudeni zapisi) kon aukcii na
blagajni~ki zapisi od tipot na tender so kamatni stapki (ograni~en iznos na ponudeni
zapisi za koj bankite aukciraat so kamatni stapki).

Od 28 oktomvri najgolemiot proizvoditel na leb i beli peciva vo zemjata, @ito luks -
Skopje* gi namali cenite na beliot leb (osnoven tip) za okolu 15%, kako rezultat na
pozitivnite efekti od prestruktuiraweto na ovaa kompanija i namalenite tro{oci
na raboteweto.

Na 1 noemvri Republika Makedonija go dobi vtoriot oFicijalen krediten rejting od
kreditnata rejting-agencija " Fitch”, pri {to dolgoro~niot krediten rejting e ocenet so
» BB sopozitivni izgledi.

Vo periodot od 2 do 10 noemvri vo Republika Makedonija prestojuva{e misijata na
Me|unarodniot monetaren Fond, so osnovna cel razgleduvawe na ostvaruvaweto na
aran manot, kako i usoglasuvawe na Buxetot za narednata godina. Pritoa, be{e
izvr{ena revizija na makroekonomskite procenki za 2005 godina i bea utvrdeni osnovnite
nasoki za narednata godina.

Na 10 noemvri vo Skopje se odr ~aprviot godi{en sostanok naministrite za transport
na Makedonija, Albanija, Bosna i Hercegovina, Hrvatska, Srbija i Crna Gora i na Kosovo.
Sredbata e poddr ~ana od EU i pretstavuva obvrska od Memorandumot za razbirawe {to
go potpi{aa zemjite od Zapaden Balkan vo juni 2004 godina, so cel razvoj na glavnata
regionalna transportnamre™ avo Jugoisto~na Evropa.

Na 14 noemvri e potpi{an Dogovor za "twining™ partnerstvo me|u carinskite upravi na
Makedonija i na Holandija. Ovaa programa so holandskata carina e so vremetraewe od tri
godini, so osonovha cel podobruvawe na eFikasnosta na raboteweto preku
vospostavuvawe direktni odnosi so carinskite organi od zemjit- ~lenki na EU.

Na 14 noemvri Regulatornata komisija za energetika im dodeli licenci za vr{ewe
energetski dejnosti na MEPSO i ,BRIK" a.d. Berovo.

Na 17 noemvri Republika Makedonija potpi{a dve konvencii na Sovetot na Evropa
(Konvencijata za borba protiv trgovijata so lule I Konvencijata za borba protiv
pereweto pari i pronaolawe, apsewe 1 konFiskacija na kriminalnite prihodi za
Ffinansirawe na terorizmot), vo ramki na 115. sesija na Sovetot na ministrite vo
Strazbur.

Na 17 noemvri e potpi{an Dogovor za sorabotka vo oblasta na turizmot pome|u
Makedonija i Albanija, so {to se zaokru ™ uva pravnata ramka za regul i rawe na odnosi te
me|u dvete zemji vo ovaa oblast.
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Na 22 noemvri zavr{ija pregovorite so timot na Svetska banka za noviot proekt za
poddr{ka na razvojot na energetskiot sektor, vo nasoka na podobruvawe na bezbednosta i
snabdenosta so elektri~naenergija i reducirawe na tro{ocite.

Na 24 noemvri bea izdadeni dolgoro~ni dr~avni obvrznici vo soglasnost so donesenata
Odluka za izdavawe kontinuirani dolgoro~ni dr avni obvrznici vo 2005 godina
(, STu~ben vesnik na RM* br. 101/2005). Dr ~avnite obvrznici se so rok na dostasuvawe od
dve godini i kuponska kamattna stapka od 10%.

Na 28 noemvri Evropskata banka za obnova i razvoj potpi{a dogovor so ,Mital stil” -
Skopje so cel odobruvawe kredit, so koj }e se ovozmo™ i koristewe priroden gas kako
energens, namesto dosega{ nata upotreba na mazutot.

Na 28 noemvri e potpi{ana spogodba meju Makedonija i Avstrija za dodeluvawe
nepovratni sredstva nameneti za stimulirawe na koristeweto solarna energija vo
Republ ika Makedonija.

Na 2 dekemvri na Londonskata berza za hartii od vrednost bea plasirani prvite
makedonski evroobvrznici, so {to Republika Makedonija se vklu~i vo me|unarodniot
Finansiski pazar. Emituvanite evroobvrznici vo iznos od 150 milioni evra imaat rok na
dostasuvawe od deset godini i kuponska kamata od 4,625%.

Na 5 dekemvri , ProKredit banka“ a.d. Skopje go dobi oFicijalniot dolgoro~en krediten
rejting od kreditnata rejting-agencija"Fitch", pri {to dolgoro~niot krediten rejting
na stranskata valuta be{e ocenet so ,BB", dodeka dolgoro~niot krediten rejting na
lokalnatavalutaso, BB+".

Na 9 dekemvri vo Skopje e potpi{an Memorandum za sorabotka pome|u Direkcijata za
spre~uvawe na perewe pari i amerikanskata Agencija za spravuvawe so Finansiskiot
kriminal, so cel unapreduvawe na sorabotkata me|u ovie dve institucii za razmenuvawe
na podatoci i1 informacii va ni za spre~uvawe na perewe pari i Finansirawe na
terorizmot.

Vo periodot od 13 do 18 dekemvri vo Hongkong se odr~a [estata ministerska
konferencija na Svetskata trgovska organizacija, na koja u~estvuva{e i delegacija na
Republika Makedonija. Ministerskata konferencija se odr ~uva na sekoi dve godini i gi
pokriva site va ni prafawa vo ramki na STO, glavno vo nasoka na natamo{no
zajaknuvawe na pravilata, po~ituvawe na prezemenite obvrski i liberalizirawe na
multilateralniot trgovski sistem.

Na 16 dekemvri e promoviran prviot Nacionalen izve{taj za konkurentnost izgotven
pod pokrovitelstvo na Nacionalniot sovet za pretpriemni{tvo i konkurentnost
(NSPK). Bzve{tajot se bazira vrz rezultatite od Bzve{tajot za globalnata
konkurentnost {to go podgotvuva Svetskiot ekonomski Forum (SEF) i ima za cel
utvrduvawe na konkurentnosta na makedonskata ekonomija vo svetski ramki.

Na 17 dekemvri na Republika Makedonija £ be{e dodelen status kandidat za ~lenstvo vo
Evropskataunija.

Na 19 dekemvri VI0adata na Republika Makedonija ja razgleda 1 ja usvoi
Makroekonomskata politika na Republika Makedonija za 2006 godina, pri {to za 2006
godina se o~ekuva porast na BDP od 4%, odr ~uvawe niska i stabilna stapkana inFlacija
od 2% i buxetski deFicit od 0,6% od BDP.

Na 21 dekemvri be{e isplatena tran{a od zaemot za programska razvojna politika
(PDPL) na Svetska banka. Voedno, na 31 dekemvri pristigna i donacija na holandskata
vlada od op{ tata buxetska poddr{ka na Holandija za Republ i ka Makedonija.

Na 23 dekemvri Sovetot na Narodna banka na Republika Makedonija ja usvoi
monetarnata proekcija za 2006 godina. Osnovna cel na monetarnata politika e
odr ~uvawe na cenovnata stabilnost, pri {to prose~nata stapka na inFlacija vo 2006
godina se o~ekuva da iznesuva 2%. Voedno, vo 2006 godina, se o~ekuva porast na pari~nata
masa (privaten sektor) za 18,5% i na vkupnite krediti na bankite kaj privatniot
sektor za 19,6%.

Na 23 dekemvri Sovetot na Narodna banka na Republika Makedonija donese Odluka za
presmetuvawe i objavuvawe efektivna kamatna stapka na kreditite i depozitite (koja
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gi vklu~uva site tro{oci, provizii i sli~no), so koja se postavuvaat osnovni uniformni
pravila i se zgolemuva transparentnosta pri nudeweto na bankarskite uslugi (, SIu~ben
vesnik na RM* br. 117/2005).

Na 30 dekemvri, vo ramki na Sojuzot na stopanski komori, oFicijalno zapo~na so rabota
Komorata za infFormati~ko-komunikaciska tehnologija i uslugi.

Vo tekot na ~etvrtiot kvartal na 2005 godina, Regulatornata komisija za energetika
gi donese slednite odluki za opredeluvawe najvisoki ceni na oddelni nafteni derivati,
utvrdeni soglasno so Metodologijata:

- na 3 oktomvri, Odluka za zgolemuvawe na rafineriskite 1 maloproda™ nite ceni na
naftenite derivati vo prosek za 3,3% 1 1,71%, soodvetno (,Slu~ ben vesnik na RM* br.
84/2005 godina);

- na 17 oktomvri, Odluka za namaluvawe na maloproda™ nite i raFineriskite ceni na
naftenite derivati vo prosek za 3,08% i 5,47%, soodvetno (fSlu~ben vesnik na RM” br.
87/2005 godina);

- na 31 oktomvri, Odluka za namaluvawe na raFineriskite i maloproda™ nite ceni na
naftenite derivati vo prosek za 1,09% i 1,01%, soodvetno (, SIu~ben vesnik na RM" br.
93/2005 godina);

- na 14 noemvri, Odluka za namaluvawe na cenite na dizelot i ekstra lesnoto gorivo za
0,16% i za 0,57%, soodvetno, dodeka cenite na ostanatite nafteni derivati ostanaa
nepromeneti, odnosno na istoto nivo od 31 oktomvri (Slu~ben vesnik na RM* br.
98/2005).

- na 28 noemvri, Odluka so koja maloproda™ nite i raFineriskite ceni na nafFtenite
derivati se namaluvaat vo prosek za 2,73% i 4,86%, soodvetno (, Slu~ ben vesnik na RM*
br. 102/2005);

- na 12 dekemvri, Odluka so koja maloproda™ nite i raFineriskite ceni se zgolemija vo
prosek za 1,08% i 2,02%, soodvetno (, SIu~ ben vesnik na RM* br. 108/2005);

- na 26 dekemvri, Odluka so koja maloproda™nite ceni na naFtenite derivati se
zgolemuvaat vo prosek za 1,93 %, dodeka raFineriskite ceni se zgolemuvaat vo prosek za
2,56% do 31 dekemvri, odnosno za 2,49% od 1 januari 2006 godina soglasno so odredbite vo
Zakonot za za{tita na " ivotnata sredina (Slu ben vesnik na RM* br. 114/2005).
Efektot od ovaa Odluka vrz op{toto nivo na cenite vo ekonomijata }e dojde do izraz vo
prviot mesec od sledniot kvartal, soglasno so karakterot na statisti~koto snimawe
na cenite.

Drugi novi zakoni:

- Zakon za edno{al terskiot sistem i za vodewe na trgovskiot registar i registar na
drugi pravni lica(, Slu~benvesnik na RM* br. 84/2005);

- Zakon za hartii od vrednost (, SIu~benvesnik naRM* br. 95/2005);

- Zakon za izmenuvawe i dopolnuvawe na Zakonot za danokot na dobivka (, SIu™ ben vesnik
na RM“ br. 120/2005);

- Zakon za izmenuvawe i dopolnuvawe na Zakonot za personalniot danok na dohod
(, Slu~benvesnik naRM* br. 120/2005).
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Statisti~ki prilog

1. Ceni

Tabelal
Tro{oci na ~ivoti ceni namalo

X11.2005 X11.2005  1-X11.2005
X1.2005 X11.2004  1-X11.2004

vo %

Tro{oci na ~ivotot 0,6 1,2 0,5
Ishrana 14 0,1 -1,2
Tutun i pijalaci 0,0 4.8 55
Obleka i obuvki 0,6 18 2,2
Domuvawe -0,1 0,6 04

Stan (stanarina, voda, uslugi) -0,1 -0,2 0,3
Ogrev i osvetlenie -0,1 14 1,0
Higiena i zdravje 0,3 -2,5 -3,5
Kultura i razonoda 0,7 52 0,9
Soobra}ajni sredstva i uslugi -0,1 34 3,7

Stoki 0,7 13 0,3

Uslugi 0,1 0,9 1,3

Ceni namalo 0,2 3,2 2,1
Zemjodelski proizvodi 5,9 4,1 -1,0
Neprehranbeni industriski proizvodi 0,0 4,7 3,0
I ndustrisko - prehranbeni proizvodi 0,1 -1,7 -15
Pijalaci -0,1 -0,2 1,3

Stoki 0,3 2,7 1,5

Uslugi 0,1 3,9 3,1

1zvor: Dr ™~ aven zavod za statistika na Republika Makedonija.
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Tabela?2
Ceni naproizvoditeli na industriski proizvodi

X11.2005 X11.2005  1-XI1.2005
X1.2005 X11.2004  1-X11.2004

vo %
Ceni naproizvoditeli na industriski
proizvodi 0,5 4,0 3,2
Energija -1,3 16,6 11,8
I ntermedijarni proizvodi, osven energija -0,3 -0,8 0,5
Kapitalni proizvodi 0,0 0,0 0,0
Trajni proizvodi za {iroka potro{uva~ka 0,0 0,0 2,5
Netrajni proizvodi za {iroka potro{uva~ka 0,0 1,6 0,8
Vadewe rudi i kamen 0,0 0,2 0,1
Prerabotuva~ka industrija -0,6 4,8 3,9
Proizvodstvo na prehranbeni proizvodi i
pijalaci -0,5 0,7 0,2
Proizvodstvo na tutunski proizvodi 0,0 0,2 0,3
Proizvodstvo na tekstilni tkaenini 0,0 0,0 -04
Proizvodstvo na predmeti za obleka;
dorabotka i boewe na krzno 0,0 0,0 0,0
1 zdava~ka dejnost, pe~atewe i reprodukcija na
snimeni mediumi 0,0 0,0 0,0
Proizvodstvo na koks, derivati nanafta i
nuklearno gorivo -3,0 47,5 32,7
Proizvodstvo na hemikalii i hemiski
proizvodi 0,0 0,1 0,1
Proizvodstvo na proizvodi od guma i
proizvodi od plasti~ni masi 0,0 0,0 0,0
Proizvodstvo na proizvodi od drugi
nemetalni minerali 0,0 04 0,2
Proizvodstvo na osnovni metal i 0,0 -0,1 -0,1
Proizvodstvo na metalni proizvodi vo
metaloprerabotuva~kata Faza, osven ma{ini i
uredi 0,0 0,0 0,0
Proizvodstvo na elektri~ni ma{ini i
aparati 0,0 0,0 3,0
Snabduvawe so elektri~naenergija, gas i voda 0,0 0,0 0,0

*Prethodni podatoci.
1 zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republ ika Makedonija.
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Tabela 3

Potro{uva~ka ko{nicaza ishrana i pijalaci*

Kvartalen izve{taj1V/2005

1znosi Mese~na promena Godi{na promena
%2005  X12005 XIl.2005| 2005 X120058  X112005 | X2005  X12005  X112005
1X.2005 X.2005 X1.2005 X.2004 X1.2004  X11.2004
vodenari vo % Vo %

Vkupno 9.701 9.672 9.947 1,5 -0,3 2,8 -0,4 -2,2 1,0
@ito i proizvodi od ~ito 1.811 1.693 1.687 0,0 -6,5 -0,4 -2,9 -9,1 -7,9
Sve” i preraboten zelen~uk 1.082 1.167 1.406 15,0 7,9 20,5 -5,6 -8,7 7,7
Sve~ o i preraboteno ovo{je 689 700 687 -3,0 1,6 -1,9 2,5 53 4,2
Sve~ o 1 preraboteno meso 2.436 2.433 2.497 1,1 -0,1 2,6 54 3,8 6,8
Masnotii 366 364 359 0,0 -0,5 -1,4 -4,2 -3,2 -4,0
Mleko i mle~ni proizvodi 1.600 1.598 1.592 -0,1 -0,1 -0,4 -34 -33 -2,5
Ostanati prehranbeni proizvodi 1.717 1.717 1.719 0,2 0,0 0,1 0,6 0,4 0,8

*Site proizvodi od kategorijata ishrana i pijalaci koi ja so~inuvaat ko{nicata se odredeni kako prose~ni
mese~ni potrebi na edno ~etiri~leno nezemjodelsko doma}instvo i toj spisok na proizvodi e konstanten (isti
proizvodi - isti koli~estva) vo tekot na edna godina.

1 zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republ ika Makedonija.
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5__'-: .i‘:

2. Ekonomska aktivnost

Tabela 4
I ndustrisko proizvodstvo vo Republ ika Makedonija

X11.2005 XI1.2005 [-XI1.2005 pridones za

St:,%kot/l:ra X1.2005 XI11.2004 |-XI1.2004 kumulativniot rast
Vo %

Vkupno 100,0 11,0 37 7,0 100,0
Energija 21,8 54 0,0 4,6 14,6
Intermedijarni proizvodi, osven energija 33,8 -1,0 39 14,2 69,7
Kapitalni proizvodi 4,8 18,9 1,0 -3,2 -2,2
Trajni proizvodi za {iroka potro{uva~ka 1,4 4,1 -40,1 -14,9 -3,0
Netrajni proizvodi za {iroka potro{uva~ka 38,1 26,9 8,6 3,8 21,0

Vadewe rudi i kamen 1,8 252 1,3 pati 40,4 10,6

Prerabotuva~ka industrija 79,4 12,2 31 7,3 84,1
Proizvodstvo na prehranbeni proizvodi i
pijalaci 20,0 449 17,7 4,0 11,6
Proizvodstvo na tutunski proizvodi 3,9 -3,6 -4,0 2,0 1,1
Proizvodstvo na tekstilni tkaenini 2,5 -8,1 13,1 0,4 0,1
Proizvodstvo na predmeti za obleka; dorabotka
i boewe na krzno 8,6 -3,6 -7,0 4,3 54
1 zdava~ka dejnost, pe~atewe i reprodukcija na
snimeni mediumi 3,9 38,2 -13,6 -3,3 -1,9
Proizvodstvo na koks, derivati nanafta i
nuklearnogorivo 3,0 10,5 15,7 16,6 72
Proizvodstvo na hemikalii i hemiski proizvodi 59 28,5 16 -0,1 -0,1
Proizvodstvo na proizvodi od guma i proizvodi
od plasti~ni masi 2,6 -15,2 -15,5 -5,4 -2,0
Proizvodstvo na proizvodi od drugi nemetalni
minerali 8,1 -19,3 27,9 21,5 25,3
Proizvodstvo na osnovni metali 6,0 -8,5 -7,8 33,4 29,1
Proizvodstvo na metalni proizvodi vo
metaloprerabotuva~kata Faza, osven ma{ini i
uredi 3,8 -22,0 -8,7 18,9 10,4
Proizvodstvo na elektri~ni ma{ini i aparati 3,2 53,1 -17,2 8,8 4,1
Snabduvawe so elektri~na energija, gas i voda 18,8 4,5 -2,6 2,5 6,8

* Prethodni podatoct.

1zvor: Dr ™~ aven zavod za statistika na Republika Makedonija.

Tabela5

Promet vo trgovija

1znosi Mese~na promena Godi{napromena Prose-na
promena

X.2005  X1.2005  XI1.2005 X.2005 X1.2005  XI11.2005 | I-XI1.2005
X.2005  XI1.2005 XI1.2005 1-X11.2005 | 1X.2005  X.2005 X1.2005 X.2004 X1.2004  XI11.2004 | I-X11.2004

vomilioni denari Vo % Vo % vo %
Promet vo trgovija
- vkupno* 14.524 14.605 16.023 165.280 3,2 0,6 9,7 21 4.8 15 54
Trgovijanamalo* 6.016 5.451 5.870 65.057 3,6 -9,4 7,7 14,6 9,2 51 11,2
Trgovijanagolemo* 8.508 9.155 10.153 100.223 2,9 76 10,9 -5,3 2,3 -0,5 19

* Procenka.
1 zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republ ika Makedonija.
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Tabela 6
Vrednost na dogovoreni i izvr{eni grade " ni raboti

1znosi Mese~na promena Godi{na promena

Prose~na
promena

%2006  X}2005  XH-2005 | X-2005 X42005 XH-2005 | +-XH-2005
X.2005 XI1.2005 XI1.2005 1-XI1.2005| 1X.2005  X.2005 X1.2005 X.2004  X1.2004  X11.2004 | 1-XI1.2004

vomilioni denari Vo % Vo % Vo %
Vrednost na dogovoreni
grade™ ni raboti 417 387 436 7.881 -7,0 74 12,9 -115 -5,7 237 -24,1
Vrednost na izvr{eni
grade ™ ni raboti 716 606 750 6.411 137 -15,3 23,8 -10,9 -16,6 -10,1 -23,3

1 zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republ ika Makedonija.

3. Plati
Tabela 7
Vraboteni po dejnosti
IV kv 2005/ 1V kv 2005/
X11.2005 1V kv.2005 I kv 2005 1V Kv 2004 Stl’\'/l,:)k:/l:ra
broj na vraboteni promeni, vo %

Vkupno 241.705 242.781 -1,5 51 100,0
Zemjodelstvo 9.725 9.740 -2,5 -54 4,0
Zemjodelstvo, lov i {umarstvc 9.576 9.589 -2,5 -53 3,9
Ribarstvc 149 151 -7,2 -8,9 0,1
I ndustrija 111.124 112.536 -2,7 -5,9 46,4
Vadewe na rudi i kamen 2.189 2.198 -1,8 -1,7 0,9
Prerabotuva~ka industrija 77.373 78.503 -3,1 -5,7 32,3
Snabduvawe so elektri~naenergija, gas i voda 13.995 14.132 -1,6 -0,2 5,8
Grade " ni{tvo 17.567 17.703 -2,0 -10,5 7,3
Uslugi 120.856 120.505 -0,3 -4,3 49,6
Trgovijanagolemo i malo, popravka na motorni
vozi la, motocikli i predmeti za li~na upotreba
i zadoma}instva 12.286 12.249 0,1 0,7 5,0
Hoteli i restorani 3.892 3.902 -2,3 -71 1,6
Soobra}aj, skladirawe i vrski 14.911 14.986 -1,2 -10,6 6,2
Finansisko posreduvawe 5.563 5.523 0,2 -1,4 2,3
Aktivnosti vo vrska so nedvi ~en imot,
iznajmuvawe i delovni aktivnosti 6.599 6.568 -2,2 4,2 2,7
Javna uprava i odbrana, zadol ~ itelna socijalna
za{tita 15.581 15.362 13 5,6 6,3
Obrazovanie 29.888 29.809 1,6 1,2 12,3
Zdravstvo i1 socijalna rabota 23.706 23.627 -1,9 -15,7 9,7
Drugi komunalni uslugi, op{ti i li~ni uslu™ni
aktivnosti 8.430 8.478 -1,5 -4,5 3,5

1 zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republ ika Makedonija.
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Tabela 8
Prose~naneto-plata
1V kv, 2005 1V kv, 2005 1-X11.2005
B kv.
X005 1-XI1.2005 1V V- 2006 =—=—r=mrs VR 2000 1511 200
vo denari Vo %
Nominalna prose~na neto plata po rabotnik 13125 12.597 12,925 24 36 25
Tro{oci na ~ ivotot 05
Realna promena na prose~hata neto plata po rabotnik 20
Nominalna prose~na neto plata po sektori:
Zemjodelstvo 11336 11.407 11.359 28 32 14,4
Industrija 13738 1271¢ 13172 36 47 37
Uslugi 14971 14.54¢ 14840 12 40 39
1zvor: Dr ™~ aven zavod za statistika na Republika Makedonija.
4. Monetarna politika
Tabela 9
Primarni pari
30.09.2005 Promeni po meseci 31.12.2005
vo milioni denari godina oktomvri noemvri dekemvri Vkupno godina
Primarni pari 17.481 774 -678 2.862 2.958 20.439
Gotovi pari vo optek 13.490 38 -494 1.405 949 14.439
Likvidni sredstva na bankite 3.991 736 -184 1.457 2.009 6.000
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
5. Bakarski sektor
Tabela 10
Monetaren agregat M1
30.09.2005 Promeni po meseci 31.12.2005
vo milioni denari godina oktomvri noemvri dekemvri Vkupno godina
Pari~namasa M1 27.906 33 -6 1.730 1.757 29.663
Gotovi pari vo optek 13.490 38 -494 1.405 949 14.439
Depozitni pari 14.416 -5 488 325 808 15.224
- Depozitni pari nanaselenie 2.683 -14 41 462 489 3.172
- Depozitni pari na
pretprijatija 9.825 -102 440 -20 318 10.143

1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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Tabela 1l
Po{iroki monetarni agregati
30.09.2005 Promeni po meseci 31.12.2005

vomi lioni denari godina oktomvri___noemvri___dekemvri___ Vkupno godina
Monetaren agregat M1 27.906 33 -6 1.730 1.757 29.663
Kratkoro~ni denarski depoziti 20.732 1.608 902 1.122 3.632 24.364
Monetaren agregat M2 - denarski
del 48.638 1.641 896 2.852 5.389 54.027
Kratkoro~ni devizni depoziti 48.142 -353 1.132 186 965 49.107
Monetaren agregat M2 96.780 1.288 2.028 3.038 6.354 103.134
Nemonetarni depoziti 4.871 61 -89 197 169 5.040

- denarski 3.130 -222 63 86 -73 3.057

- devizni 1.741 283 -152 111 242 1.983
Monetaren agregat M4 101.651 1.349 1.939 3.235 6.523 108.174

1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Tabela 12
VKkupni depoziti nanedr " avniot sektor
30.09.2005 Promeni po meseci 31.12.2005
godina oktomvri noemvri dekemvri VKkupno godina
VKkupni depoziti na
naselenieto 50.742 947 826 1.567 3.340 54.082
1. Spored ro~nost
-kratkoro~ni 48.233 897 749 1.436 3.082 51.315
-dolgoro~ni 2.509 50 77 131 258 2.767
2. Spored valuta
- denarski 12.880 923 239 735 1.897 14.777
- devizni 37.862 24 587 832 1.443 39.305
Vkupni depoziti na
pretprijatijata 20.967 744 1.052 -204 1.592 22.559
1. Spored ro~nost
-kratkoro~ni 19.832 399 1.242 -218 1.423 21.255
-dolgoro~ni 1.135 345 -190 14 169 1.304
2. Spored valuta
- denarski 9.157 797 674 409 1.880 11.037
- devizni 11.810 -53 378 -613 -288 11.522

1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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Tabela 13
Depoziti nanaselenie i pretprijatija
30.09.2005 Promeni po meseci 31.12.2005
godina oktomvri  noemvri dekemvri  Vkupno godina
Vkupni depoziti na
naselenieto 50.742 947 826 1.567 3.340 54.082
1. Spored ro~nost
-kratkoro~ni 48.233 897 749 1.436 3.082 51.315
-dolgoro~ni 2.509 50 77 131 258 2.767
2. Spored valuta
- denarski 12.880 923 239 735 1.897 14.777
- devizni 37.862 24 587 832 1.443 39.305
Vkupni depoziti na
pretprijatijata 20.967 744 1.052 -204 1.592 22.559
1. Spored ro~nost
-kratkoro~ni 19.832 399 1.242 -218 1.423 21.255
-dolgoro~ni 1.135 345 -190 14 169 1.304
2. Spored valuta
- denarski 9.157 797 674 409 1.880 11.037
- devizni 11.810 -53 378 -613 -288 11.522
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
Tabela 14
Plasmani na bankite
30.09.2005 Promeni po meseci 31.12.2005
vo milioni denari godina oktomvri  noemvri dekemvri Vkupno godina
Vkupni plasmani 65.825 834 1.064 1.054 2.952 68.777
Denarski plasmani 49.773 660 651 588 1.899 51.672
Devizni plasmani 16.052 174 413 466 1.053 17.105
1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
Tabela 15
Strukturanavkupnite plasmani
30.09.2005 Promeni po meseci 31.12.2005
godina oktomvri noemvri dekemvri_ Vkupno godina
Ro~na struktura
- kratkoro~ni 29.950 366 -213 812 965 30.915
- dolgoro~ni 35.875 468 1.277 242 1.987 37.862
Valutna struktura
- denarski 49.773 660 651 588 1.899 51.672
-devizni 16.052 174 413 466 1.053 17.105
Sektorska struktura
- pretprijatija 45.349 395 635 608 1.638 46.987
- naselenie 20.277 448 438 462 1.348 21.625
- ostanato 199 -9 -9 -16 -34 165

1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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Tabela 16
Ro~na i sektorska struktura na denarskite i nadeviznite plasmani

31.12.2005 godina Kvartalna promena Godi{napromena

(vo %) (vo procentni poeni)

Denarski plasmani

ro~na struktura

- kratkoro~ni 51,1 0,2 -4,4

- dolgoro~ni 48,9 -0,2 4,4

sektorska struktura

- pretprijatija 59,3 -0,8 -8,0

- naselenie 40,4 0,9 7.8

- ostanato 0,3 -0,1 0,2
Devizni plasmani

ro~na struktura

- kratkoro~ni 26,3 -2,5 -12,2

- dolgoro~ni 73,7 2,5 12,2

sektorska struktura

- pretprijatija 95,6 -0,5 -0,3

- naselenie 43 0,5 1,2

- ostanato 0,1 0,0 -0,9

6. Finansiski pazari

Tabela 17
Berzanski pokazateli
juli-septemvri 2005 oktomvri-dekemvri 2005 % promena

Promet (denari)

Klasi~no trguvawe 1,348,725,623 2,209,008,726 63.78
Akcii 982,445,243 1,578,281,507 60.65
Obvrznici 366,280,380 630,727,219 72.20

Prose~en dneven promet (denari) 27,637,085 44,532,868 61.13

Prose~en dneven broj na transakcii 137 187 36.83

Blok transakcii 150,582,280 433,221,443 187.70

Dr ~aven segment 23,446,874 13,432,860 -42.71
Akcii 21,368,663 13,432,860 -37.14
Udeli 2,078,148 -

Drugi hartii od vrednost

Vkupna 1,522,754,777 2,655,663,029 74.40

Pazarna kapitalizacija (denari)

Pazarna kapitalizacija na akcii-kotirani dru{tva 34,343,378,482 33,171,015,553 -3.41

Pazarna kapitalizacija na obvrznici 22,130,700,860 23,972,382,237 8.32

MBI1/MB1-10 2,577.15 2,292.04 -11.06

Broj na kotirani dru{tva 57 57 0.00
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Tabela 18
Struktura na prometot

Kvartalen izve{taj1V/2005

Struktura na prometot
Broj na
Pazaren segment Promet (denari) Promet (evra) % transakcii
OFicijalenpazar 2,374,453,695 38,803,577 89.4 8,439
NeoFicijalen pazar 267,776,474 4,376,619 10.1 1,317
Dr ~aven segment 13,432,860 219,334 0.5 1
Vkupno 2,655,663,029 43,399,530 100.0 9,757
Tabela 19
5 H Fin/l
Bilans na pla}awa na Republ ika Makedonija
(vo milioni evra)
2005 2005
1 T 1] v v VI VIVl IX X XI XIT_| Kv.i_ Kvz2 Kv.e Kva4| 2005
|. Tekovna smetka 64 22 -117 475 -184 -209 309 105 234 122 -84 278 |-159 868 648 -240| -618
STOKI, neto -41.1 -446 598 968 -733 -101.9 -51.5 -67.4 -69.6 -67.3 -851 -95.1 |-1455 -272.0 -188.4 -247.4] -853.4
1zvoz, fob 112.7 120.2 1345 1349 141.2 130.5 153.0 1193 143.7 158.7 1454 148.0] 367.4 406.6 416.0 452.2] 1642.2
Uvoz, f.ob /2 -153.8 -164.9 -194.3 -231.7 -214.5 -2324 -2045 -186.7 -213.3 -226.0 -230.5 -243.1| -512.9 -678.6 -604.5 -699.6] -2495.6
USLUGH, neto 0 07 31 67 -73 09 38 28 27 31 08 -184| 29 -131 94 -207| -272
DOHOD, neto 15 26 06 -34 -7.4 55 -182 -167 -18 23 43 16 | 05 -163 -368 82| -44.4
od koj: kamata, neto 38 05 33 -16 04 -18 30 ~-17 -40 03 01 -05|-76 -37 87 07| -207
TEKOVN I TRANSFERI, neto 352 450 518 594 69.6 856 969 91.8 920 80.2 717 840 |131.9 2146 280.7 236.0] 8632
Oficijalni 11 57 22 24 33 70 119 32 15 19 22 101 90 127 167 141| s25
Privatni 341 393 496 570 663 786 850 88.6 905 784 695 739 |1230 2019 2640 221.8] 810.7
1. Kapitalna i Finansiska smetka 85 -08 118 490 193 155 -31.9 67 -233 -102 87 319|195 839 -61.8 304 | 719
KAP ITALNA SMETKA, neto 0.0 0.1 00 02 01 -05 02 01 -02 -02 -04 -1.2]00 -02 o02 -18| -17
Kapitalni transferi,neto 0.0 0.1 0.0 0.2 0.1 -0.5 0.2 0.1 -0.2 -0.2 -04 -1.2 0.0 -0.2 0.2 -1.8 -1.7
OTicnaln 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00| 00 00 00 00 0.0
Drugi 0.0 01 00 0.2 01 05 02 01 02 -02 04 -12]| 00 -02 02 -1.8 -1.7
Steknuvawe/raspolagawe so 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00 00]| 00 00 00 00 0.0
neproizvodni neFinansiski sredstva
F INANS I SKA SMETKA, neto 8.6 -0.9 118 488 19.2 16.1 -321 -6.8 -23.1 -10.1 92 33.1 19.5 84.0C -62.0 321 73.7
Direktni investi neto 120 72 85 53 68 145 31 11.2 -01 16 6.6 06 | 277 266 141 87 771
Portfol investicii, neto 12 25 8.8 2.2 0.9 0.7 2.0 11.3 1.1 0.2 58 161.3| 125 3.8 14.4 167.3] 198.0
Drugi investicii, neto 4111 31 20 469 115 190 -21 -164 203 79 59 635]-101 775 18 773 | 1465
Trgovski krediti, neto 204 -196 57 3L7 177 17.0 -348 -93 119 14 103 208 |-457 66.4 -321 325| 211
Zaemi,neto 33 42 6.8 236 105 308 42 -17.3 178 23 79 310|143 648 47 412 | 1250
Valuti i depoziti, neto 56 178 -54 9.9 -176 -30.4 276 92 -123 29 -135 54 | 179 579 244 52| -207
od koi: monetar_n_a vl_ast‘ ne_to 0.0 0.0 0.0 0.0 -0.3 0.0 0.3 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 -03 03 0.0 0.0
komercijalni banki, neto 13 191 41 -101 137 -252 323 110 -24 121 59 80 | 163 490 408 142 | 224
_ naselenie, neto 42 13 13 02 36 52 50 -18 99 91 77 26| 16 86 -167 -194| -431
Drugi, neto 04 07 23 15 10 17 09 09 29 12 12 63| 34 42 47 88| 211
Bruto oficijalni rezervi, (- =zgolemuvawe) /4 65 -136 -35 -56 00 -18.2 -351 -12.8 -44.4 -198 -91 -1923|-10.6 -238 -92.3 -221.2| -347.9
|| bre{ K1 1 propusti 22 14 01 -15 09 54 10 -39 -01 -19 -04 -41]|-36 29 30 -64]| -101

1/ Prethodni podatoci

1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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Tabela 20

Nadvore{ notrgovska razmena na Republika Makedonija
(vomilioni evra)

Kvi2005 Kv2 206 Kv32005 Kv42005 |-XI1.2006 zg zgz zj gi :i:: g
iznos iznos iznos 1Znos iznos iznos % iznos % iznos %
Vkupna razmena 9025 11144 10468 11808 42445 1340 128 1108 104 5446 147
1zvoz 367.6 406.6 416.5 4528 16435 36.3 8.7 683 178 2976 221
Uvoz 534.9 707.8 630.3 7280 26010 97.7 155 426 6.2 2470 105
Saldo -167.3 -301.3  -2138 2751 9574 -61.3 287 257 -8.6 50.6 -5.0

1 zvor: Dr~aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo evra se napraveni vo
Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Tabela 21

Deset najgolemi trgovski partneri na Republika Makedonija, I-XII, 2005 godina
(vo milioni evra)

Obem na Pokrienost

stokovna na uvozot so

razmena U-~estvo 1zvoz U~estvo Uvoz U~estvo izvoz

1Znos vo % iznos vo % 1Znos vo % vo %

REPUBL I KA MAKEDON 1JA 4,244.5 100.0 1,643.5 100.0 2,601.0 100.0 63.2
od toa:
Srbija i CrnaGora 584.4 13.8 371.9 22.6 2125 8.2 175.0
Germanija 562.1 13.2 291.9 17.8 270.1 104 108.1
Grcija 491.1 11.6 251.9 15.3 239.2 9.2 105.3
Rusija 360.8 85 17.3 1.0 343.6 132 5.0
1talija 292.8 6.9 136.4 8.3 156.4 6.0 87.2
Bugarija 250.0 5.9 61.7 3.8 188.3 7.2 32.8
Slovenija 128.5 3.0 25.5 1.6 103.0 4.0 24.8
Turcija 128.4 3.0 36.9 2.2 91.5 3.5 40.4
Hrvatska 125.9 3.0 65.1 4.0 60.8 2.3 107.1
Kina 100.3 24 7.6 0.5 92.6 3.6 8.3
Vkupno (10 najgolemi partneri) 3,024.1 71.2 1,266.2 77.0 1,757.9 67.6 720

1zvor: Dr~aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo evra se napraveni vo
Narodna banka na Republ ika Makedonija.

Tabela 22

Stokovna razmena na Republika Makedonija so stranstvo spored ekonomskata namena na
proizvodite

I-XI1 2005
1zvoz Uvoz
vo milioni evra struktura vo milioni evra struktura

VKUPNO 1,643.5 100.0 2,601.0 100.0

Proizvodi za reprodukcija 892.9 54.3 1,688.0 64.9

Sredstva za rabota 32.4 2.0 280.3 10.8

Stoki za { iroka potro{uva~ka 7175 43.7 631.0 24.3

Neraspredeleno 0.7 0.0 17 0.1

1zvor: Dr ~aven zavod za statistika na Republika Makedonija; Presmetkite vo evra se napraveni vo
Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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Tabela 23
Nadvore{en dolgoro~en dolg na Republ ika Makedonija, koristeni krediti i plateni obvrski
(vomilioni evra)

Sostojba na dolg Koristeni krediti Plateni obvrski
31.10.2005 30.11.2005 31.12.2005| X-2005 X1-2005 _ XII-2005 | X-2005 _ XI-2005 __ XII-2005

OTFicijalni kreditori 1.025,5 1.036,3 1.065,8 4,5 29 32,9 6,7 3,8 6,5

od toa:

Multilateralni kreditori 853,7 861,3 891,8 4,3 18 320 6,3 34 4,5
MMF 54,1 53,6 52,7 0,0 0,0 0,0 11 15 11
MBOR 1848 186,9 210,4 0,5 01 249 0,0 1,3 2,5
MFK 50 51 51 0,0 00 0,0 0,6 0,0 0,0
MZR 300,2 305,2 307,1 1,1 038 11 13 0,1 0,2
EIB 1154 1154 118,4 1,0 00 3,0 33 0,3 0,1
EKF@P 6,1 6,1 6,1 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,2
Banka za razvoj pri Sovet na 16,9 16,8 16,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,1
EBOR 70,6 71,2 74,2 1,6 06 2,9 0,0 0,0 0,0
EU 90,0 90,0 90,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,3
MFRZ 105 10,9 11,0 0,2 03 0,0 0,0 0,0 0,0
EAR 0,0 0,0 0,0 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0

Bilateralani kreditori 1718 175,0 174,0 0,1 11 0,9 0,5 0,4 2,1

Pariski klub (reprogramirawe 100,7 102,3 102,3 0,0 00 0,0 0,1 0,0 0,0
Nereprogramirandolg 6,6 6,6 6,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Pariski klub (reprogramirawe 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Novosklu~eni krediti 64,5 66,0 65,1 0,1 11 0,9 0,4 0,4 2,0

Privatni kreditori 613,2 624,6 772,2 6,3 50 151,9 46 3,7 6,1

od toa:

Londonski klub 183,22 188,6 188,5 0,0 00 0,0 0,0 0,0 0,0

Ostanati 430,0 436,0 583,7 6,3 50 151,9 46 3,7 6,1

Banki i Finansiski institucii 217,8 219,6 368,8 4,1 00 151,0 18 1,2 2,6

NeFinansiski privaten sektor 2122 216,5 215,0 2,3 5,0 0,9 2,8 2,5 3,5

Vkupen dolgoro~en dolg 1.638,7 1.660,9 1.838,0 10,8 79 184,9 11,3 7,5 12,6

1 zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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8. Javni Finansii

Tabela 24

Centralen buxet na Republika Makedonija

(vomilioni denari)

Kvartalen izve{taj1V/2005

vo milioni denari 2004 2005 2005 2005/2004 2005/2004
Kv1+Kv2+Kv3+ Kv1+Kv2+Kv3+K] Kv1+Kv2+Kv3+
K Kva Kvi Kv2 Kvs Kva va Kva/lKv3  Kv4/Kva Kva
iznosi iznosi promeni vo %
Vkupni buxetski prihodi 15.035 56.982 12.829 14.691 17.762 15.957 61.239 -10,2 6,1 75
Dano~ni prihodi: 14.028 52,526 12,170 13.783 13914  15.155 55.022 8,9 80 4.8
- personalen danok na dohod 2.116 7.707 1834 2.052 1.951 2.260 8.097 15,8 6.8 51
- danok od dobivka 375 2361 1.080 600 623 534 2,837 -143 42,4 20,1
- danok na dodadena vrednost 7.150 25.757 5.745 6.767 6.652 7.918 27.082 19,0 10,7 51
- akcizi 2555 10.335 2317 2.776 3192 2.804 11.089 12,2 9,7 73
- cari 1694 5815 1026 1441 1335 1.464 5.266 97 -13,€ 94
-ostanati danoci 143 548 168 147 161 175 651 8,7 22,4 18,8
Nedano~ni prihodi: 867 3.844 547 801 3.261 675 5.284 79,3 22,1 374
-proFitod javni i Finansiski institucii 162 1.595 82 252 2.828 139 3.301 -95,1 -14,2 2,1pati
-administrativni taksi i nadomestoci 393 1.463 387 459 358 453 1657 26,5 15,2 13,2
- ostanati administrativni taksi 65 257 58 69 55 64 246 16,4 -1,5 -43
- ostanati nedano~ni prihodi 247 529 20 21 20 19 80 -5,0 -92,3 -84,9
Kapitalni prihodi 140 600 112 107 587 127 933 78,4 93 55,4
Vkupni buxetski rashodi 15.917 56.611 13.833 14.333 14.226 17.664 60.056 24,2 11,0 6,1
Tekovni tro{oci 14.149 51.726 12859  12.908  12.695  14.393 52.855 134 17 2,2
-plati i naemnini 5.363 20.944 5373 5437 5.274 5571 21655 56 3,9 34
- stoki i uslugi 1.992 6.832 1,903 1657 1.367 2326 7.253 70,2 16,8 62
- transferi 6.313 21.840 5026 5264 5.360 5974 21624 11,5 54 10
- kamati 482 2052 557 550 694 522 2323 24,8 8,3 13,2
Kapitalni tro{oci 1.768 4.886 974 1.425 1.531 3271 7.201 21 pati 85,0 474
Buxetsko saldo -882 371 -1.004 358 3.536 -1.707 1.183
Finansirawe 882 -371 1.004 -358 -3.536 1.707 -1.183
Prilivi 2.788 6.761 2.385 2.149 -2.060 3.571 6.045
Oodlivi 1.906 7.132 1.381 2.507 1.476 1.864 7.228
1 zvor: Ministerstvo za Finansii na Republika Makedonija.
Tabela 25
Vkupni prihodi i rashodi na fondovite
oktomvri-dekemvri 2005
Vkupni prihodi VKkupni rashodi
kvartalna godi{na kvartalna godi{na
iznos promena promena iznos promena promena
(Kv.4/Kv.3) (2005/2004) (Kv.4/Kv.3) | (2005/2004)
vo % vo %
Socijalni Fondovi 13.605 9,7 -0,8 13.479 7,6 2,1
- zapenzisko i inval idsko
osiguruvawe 7.677 9,0 -1,5 7.584 6,2 -0,5
- za zdravstveno osiguruvawe 4.277 17,0 4,3 4.235 15,7 10,9
- za vrabotuvawe 1.651 -3,2 -9,5 1.660 -4,0 -6,1
Fond za pati{ta 707 -18,5 -5,0 985 -18,9 -10,0

1zvor: Ministerstvo za Finansii na Republ ika Makedonija.
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9. Bilans na Narodna banka na Republ ika Makedonija

Tabela 26
Bilans na sostojba na NBRM na 31.12.2005 godina
(vomilioni denari)

Aktiva 1znos |Pasiva 1znos
Devizni sredstva 69,504 |Primarni pari 20,439
Pobaruvawa od javniot sektor 3,911 | Instrumenti na NBRM 8,921
Pobaruvawa od banki i drugi Finansiski organizacii 1,080 |Ograni~eni depoziti 411
Ostanataaktiva 4,290 |Devizni obvrsKi 3,222
Depoziti na javen sektor 24,419
Kapitalni smetki 11,024
Ostanata pasiva 10,349
Vkupno 78,785 |Vkupno 78,785

I zvor: Narodna banka na Republ ika Makedonija.
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