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lll. Monerapna moJuTHKa

3.1. llenun u 3aa4u HA MOHETAPHATA MOJIMTHKA

Bo pamku Ha rmo0anHaTa NOCTaBEHOCT HA MAKPOEKOHOMCKaTa OJIUTHKA
3a 1998 roguHa, OCHOBHA IIeJ1 HA MOHETAapHaTa IOJUTUKA Oellle Ofp>KyBamke Ha
HHUCKa M cTabuiHa cTanka Ha mH(Ianuja Ha HUBO A0 3% ropumHo. 3a
OCTBapyBam€ Ha oBaa 1el, Oemle npepaBugeHo Haponna 6anka Ha Peny6nuka
Makeponuja Bo 1998 roguna mga mpoposKu coO NpUMeHaTa Ha MOHETapHaTa
cTpaTeruja Ha TapreTupame Ha J€BU3HUOT KypC Ha JIEHapOT BO OJJHOC Ha
repMaHckara Mapka. [IpuMeHaTa Ha KOHLENTOT BO KOj OAPKYBameTO Ha
cTaOMIIHOCTAa Ha AEBU3HMOT KypC IMpeTCTaByBa MHTEpMe[MjapeH TapreT Ha
MOHEeTapHaTa MOJUTHKA JOCETa Ce MOKaxXka KaKo YCIEIIHA BO OCTBAPYBAKBETO U
OJpXyBamkeTO Ha IleHOBHaATa cTabunHocT Bo Peny6numka MakegoHuja.
ITo3uTHBHUTE NCKYCTBA CE JOIKAT Ha 3HAUYEHETO HAa CTAOUITHUOT JIEBU3€H KypC
Ha JloMalllHaTa BajlyTa BO Majla U OTBOpeHa €KOHOMHja CO 3HAYaeH CTENeH Ha
BaJlyTHa CYNICTUTYILIMja, Kajie IITO TOj BlIMja€ BO IpPaBel] Ha MOTUCHYBalkE Ha
MH(pIaTOPHUTE OYEKyBamba Kaj EKOHOMCKHUTE CyOjeKTH.

Co 06e36eyBaleTO Ha CTAaOMIIHOCT Ha I[EHUTE M Ha JIeBU3HMOT KYpC,
MOHeTapHaTa nojauTuka Bo 1998 ropuna tpebanie ga co3fgage aMOUEHT BO KOj
CTPYKTYPHHUTE IPOMEHU BO (PMHAHCUCKHMOT U PEATTHUOT CEKTOP BO €KOHOMHjaTa
6u pe3yaTupane co 3abp3yBame Ha €KOHOMCKHOT pacTexx. OCHOBHA Iell BO
O6aHKapckuOT cucteM Bo 1998 ropnna Gellie jakHe e Ha HETOBUOT KPEIUOUIIUTET,
KaKo MpeAycIoB 32 NOPacT Ha IOMAIIHOTO LITEAeHhe U KpeuTHATa MO/pIIKa
Ha CTONAHCTBOTO. BO 0BOj KOHTEKCT, HaOpUTe 3a MogoOpyBame Ha
¢prHaHCHCKaTa AUCHMINIMHA M HaljaTaTa Ha mobapyBamaTa oOff HOJIKHUIUTE,
3rojieMeHaTa CcylnepBHU30pcKa KOHTposa off cTpaHa Ha lleHTpanHaTa 6aHKa U
3rojieMeHaTa KOHKypeHIHja Mef'y 0aHKHUTe BP3 OCHOBA Ha OUEKYBAaHMOT Blle3 Ha
CTpaHCKM peHOMHpaHHM OaHKHM, Tpeballe fa fOBefaT A0 MoJoOpyBame Ha
KBaJINTETOT Ha OaHKapcKaTa aKTUBA IIITO € MPeycIoB 3a 3rojieMeHa KpeauTHa
HOJApIIKA Ha cTOMaHCTBOTO. [TocTanHuTe pepopMu BO MIATHUOT IMPOMET,
nofo06pyBamaTa BO CUCTEMOT 33 OCUTYpPYyBal€ Ha JIETO3UTH, KaKO ¥ Pa3BOjOT U
adpupMalujaTa Ha ma3apoT Ha mapu Tpebaile, UCTO Taka, Aa OBO3MOXKAT
noepukacHo paboremwe Ha OankuTe Bo Penyonuka MakengoHunja.

[Ipu BakBa KOHIIMIUPAHOCT HA MOHETapHaTa MOJAUTHUKA, LleHTpanHaTa
0aHKa ja mofipeyBa MOHETapHaTa IMOHY/a Ha OfIP>KYBamhETO HA CTAOMIIHO HMBO Ha
neBu3HuOT Kypc. CorsacHo [TpoekujaTta Ha IIATHUOT OMJIAHC ¥ MPOEKTUPAHUOT
nopacTt Ha u3BO30T u yBO30T of 10,5%, oguocHo 5,0%, coogBeTHO, KakKO U
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OYEKYBAaHUOT JIEBU3€H MPUJINB BpP3 OCHOBA Ha CTPAHCKM BIIOXYBama, 3a 1998
rofiiHa ce MpeJBUAYBallle HETO OTKYI Ha JIEBU3M Ha J€BU3HMOT masap ofn 27
munuonu CAJl nonapu. Bp3 oBue npernocraBku, 6emie NpoeKTHPaH HOMUHAJIEH
nopact Ha napuyHata maca M1 o 9,3% ropuiiso.

OpnpXyBamkeTO Ha BOCIOCTaBeHaTa IIeHOBHA CTaOUIHOCT Bo Penyb6nuka
Makeponuja Bo 1998 roguna npeTnocraByBanie KOHTHHYUTET BO KOOpAUHaLjaTa
Ha MOHEeTapHaTa 1 (puckanHaTa noauTuka. Taka, 3a MOAApIIKA HAa TPEABUNECHUOT
OTKyN Ha feBu3u co [IpoeknujaTta Ha MakKpoeKOHOMCKaTa mojuTuka 3a 1998
rofunHa Oellle PegBU/ICHO 1a IPOIOJIKY IPaKTUKATa Ha ICTIOHApakhe Ha CPECTBa
on bynieroT Bo noceben ¢oup kaj Haponna 6anka Ha Peny6nuka Makenonuja.
3a oBaa HaMmeHa, Oelle NMpeABUACHO AenoHnpame Ha 1.200 MUIuoHu AeHapu.

3.2. OcTBapeHn MOHeTapHH ABIKemka BO 1998 roguna

LlenoBHaTa cTabMIHOCT, KAaKO KpajHa 1IeJ1 Ha MOHeTapHaTa MOJIUTHKA, BO
1998 ropmHa, UCTO KaKO M BO MPETXOJHUTE HEKOJKY TOMHM, OelIe OCTBApEHA.
Taxka, mpoceyHaTa rofiiliHa cranka Ha nH(paanuja Bo Penmy6nnka Makenonnja 3a
1998 ropuna u3zHecysa 0,8 %, ITO € BO paMKHATE HA MPOEKTUPAHUOT MaKCUMAJIEH
nopact Ha uenute. Mefy gpyroro, HuCKaTa cranka Ha WH(Janja npeTcTaByBa
ofipa3 Ha KpeAuOMINTETOT HA MOHETapHATa NOJUTHKA CO OTJIe]] Ha TOA LITO BO
U3MHUHATUTE HEKONKY roguHu LleHTpannaTa 6aHKa peKy OCTBapyBambe Ha LEJTUTE
Ha MOHETapHaTa MNOJIMTHKA ycIea BO 3HavYaeH 00eM fia Tu cy30ue uH(IaTOpHUTE
OYeKyBama, KaKo M Ofpa3 Ha NajloT Ha IEHUTE Ha CBETCKUTE Ma3apu Ha HadTa 1
METaju ¥ HaMaJlyBalkheTO HA LIEHUTE Ha 3€M]JOJIEJICKATE TIPOU3BOMM.

Bo 1998 ropuna Hapogna O0anka Ha PenyOnuka MakefgoHuja ja ofipxka
[JEHOBHATa CTAa0OMJIHOCT NPEKY OCTBapyBalke Ha MHTEpPMeJMjapHaTa ILIeJ Ha
MOHETapHaTa IIOJINTUKA - CTAOMIIHOCT Ha IEBU3HUOT KypC Ha AEHapoT. Bo TekoT
Ha rOfIMHATAa, CO UCKIYYOK Ha KPaTKOTPajHU OTCTANlyBalka BO MEPUOAOT OKOIY
napJaaMeHTAapHATE U300PH, JEBU3HUOT KypC Ha IEHAPOT BO OTHOC Ha TepMaHCKaTa
MapkKa € Ofip>KaH Ha TapreTHPaHOTO HUBO. 3a OApXKyBame Ha CTaOMIIHOCTA Ha
NIEBU3HUOT Kypc Ha AeHapoT Hapopgna 6anka Ha Peny6nmka Makenonuja ru
KOPHUCTENIE CUTE PACIOJOXKINBA HHCTPYMEHT! HA MOHETapHaTa MOJNATHKA.

Bo Ttexot Ha 1998 roguna, Hapogna 6anka Ha PenyOnuka Makepgonuja
OCTBapu HETO OTKYI Ha [€BU3M Off A€BU3HUOT Na3ap BO BKYINeH n3Hoc of 354
munuonn CAJl nonapu. Peanu3upaHnoT HETO OTKYI Ha [AEBU3M € MOBHUCOK Off
npoekTupannoT u3Hoc 3a 8,4 munuonu CAJl nonapu. Ilpuroa, 3HavyaeH fen of
OTKYIEHUTE JIEBU3HU CPEJCTBA MOTEKHYBA Ofl IPUJIUBOT HA ICBU3U BP3 OCHOBA
Ha npojaxobaTa Ha HEKOJIKY KPYIIHU MPETIpUjaTUja HA CTPAHCKU MHBECTUTOPH.
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HBI/I)KGH)aTa Ha NEBU3HUOT IIa3ap BO TEKOT HA IrOJUHATa pE3yJTUpPaa CO nmopacrt
Ha NEBU3HUTE PE3CPBU Ha HeHTpanHaTa OaHKa n OBO3MO)KI/Ija OCTBapyBame Ha
MPEBUACHUTE CTAlIKN HAa NOPACT HAa MOHETApPHUTE arperaTu.

I'pacpukon 6
J[BizKeme HA mapuyHaTa maca M1 n mapuunaTta maca M2 - nenapcku aeJ
(BO mpoOIEHTH, HA TOAUIITHO HABO)
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Taka, napuynaTta maca M1 Bo TekoT Ha 1998 roguna ocTBapu npoceyna
MefyropuiiHa cranka Ha nopact of 14,9%. Ha kpajor Ha 1998 roguna, Ha
IEKEMBPHUCKAa OCHOBA OBO] MOHETApPEH arperat OCTBapW CTalKa Ha MOpacT Off
8,5%, 1ITO € BO paMKUTE Ha MPOEKTUPAHUOT MOPACT.

[TapuunaTta maca M2 - geHapcku fen Ha KpajoTt o 1998 roguHa octBapu
sroiemyBame ofi 11,1 % Ha roguiHo HEBO, IITO € 32 1,9 NpOoLleHTHH MOEHU MOBEKE
BO OJJHOC Ha IPOEKTUPAHMOT NopacT. Bo TeKoT Ha roguHaTa, 0BO] MOHETAPEH
arperar umalle BUCOKH M peJIaTUBHO U3€JHaUYeHN cTanky Ha nopact. [Ipoceunara
cTamnka Ha MefyropmiieH nopact usnecysa 13,2%.

OcTBapeHHOT MOHETApPEH MOpacT CO3[ajie MPEAYyCIOBH 3a 3rojieMeHa
KpeuTHa aKTUBHOCT Ha OaHKAapCKUOT cucTeM. Taka, BKYHUTE IJIaCMaHU Ha
O6aHKuTE (EeHApCKW W [IeBU3HMU) Kaj HEP3KaBHUOT ceKTop Bo 1998 ropmua ce
3rojemMuja 3a 2.253 MUIMOHU JleHapu, ofHOCHO 3a 9,0% Ha TrOgUIIHO HUBO.
ITpuroa, neBu3HUTE KPEAUTH ce 3rojiemMuja 3a 838 MUInOHY ieHapy, i 3a 16,1 %,
a leHapckuTe KpeauTH 3a 1.415 Munnonu geHapu, ofHOCHO 3a 7,2%.

Cenak, KBaJIUTaTUBHHUTE NMOJOOpyBama BO pOoyHaTa CTPYKTypa Ha
NIEHapCKHATE KpenuTH Ha OaHkuTe BO 1998 rogmHa m3ocra”aa. MiMeHo, n oBaa
roguHa 6aHKUTE HajMHOTY ofjoOpyBaa KpaTKOPOYHHU KpPEAHUTH, JOAEKa
(puHaHCHpa®kETO Ha JONTOPOYHUTE MPOEKTH Oellle HEJOBOJIHO 3aCTaleHo.
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I'pacuxon 7
IInanupanu U ocTBapeHH COCTOjON Ha MpuMapHuTe napu Bo 1998 roauna
(BO MUJIMOHH JICHAPH )
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EmmucujaTa Ha mpumapHy apu Gelie yelioBeHa Off IBUKeHhaTa Ha IEBU3HUOT
nma3ap. Bo 1998 roguHa e ocTBapeHa mpoce4Ha cTanka Ha IOpacT Ha IPUMapHATE
napu ox 13,4%, nako Ha KpajoT op roguHaTa (ekemBpu 1998 / nekemBpu 1997
rofunHa) Taa ce ceeyie Ha 1,4%. PeqynupameTo Ha cTankaTa Ha pacT Ha MPUMAapHATE
mapu Bo AekemBpu 1998 rogmHa e mocnennia Ha JBUKEHETO Ha MOHETAPHUOT
MYJITHILUIMKATOP ¥ Ha BIUjaHUETO HAa CE30HCKU (PaKTOPH.
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