Exkcnept: n-p bnaroja HaneBckn

DOUHAHCUCKH CHCTEM ((l)l/ICKaJIHa H MOHETaApHa IIO.]II/ITI/IKa)

1.1. IInaHupaHu U cIpoBeeHN AKTUBHOCTH Ha Biagara na PM Bo nepuoaor
Ha H3BECTYBAHETO

1.1.1. ®duckaaHa NOJUTHKA
I'maBHuTe akTUBHOCTH HAa Bnanata Ha PM Bo nepHOAOT HAa N3BECTYBABETO BO JOME-
HOT Ha (pUCKaJHaTa OJUTHKA Oea HACOYEHH IJIABHO BO CIIEIHUTE IPABLIH:

1) Hatamomrna smbepanu3anyja Ha (DUCKaTHATA MOJIUTHKA BO HACOKA HA 3rOJIEMYBabe
Ha HEj3MHATA pa3BojHA ONPEACICHOCT, IITO ce MaHu(ecTupa IpeKy pearn3upame Ha
CJIEJTHUTE MPOTrPaMCKH aKTHBHOCTH:

a) [IpoiomkyBatbe Ha HAMATYBAaEHETO HA CTAIIKUTE 33 COLIMjaIHH MPUI0HeCH. Bo
2009roauHa cTankara Ha IPUIOHECOT 3a NEH3UCKO OCUTYPYBAbE C€ HaMalu OJf
21,2na 190tcTO, CTankaTa 3a MIPUIOHECOT 3a 3[PaBCTBEHO OCUTYPYBambhe Ce Hama-
mm oxt 8,5Ha 7,50TCTO M cTanmKaTa Ha MPUAOHECOT 3a BpabOTyBamke c€ HaMaJIHl 0]
1,4na 1,20tcTo. LlenTa Ha TakBUTE MEPKH € HAMATyBak-€ Ha (PMHAHCHCKATA OITO-
BapEHOCT Ha CTOIIAHCKUTE CYOjeKTH M CO34aBambe MOXKHOCT 3a 0CJI0001yBabhe
CpeZcTBa IITO Ke ce KOPUCTAT 3a MOTTUKHYBAkE Ha TIPOM3BOJICTBOTO, & CO TOA 32
3rojieMyBame Ha OpojoT Ha BpaboTeHnTe (HamatyBarme Ha OpojoT Ha HeBpaboTe-
HUTE);

0) Bo noueroxor Ha 2009roamHa ce BOBee CHCTEM Ha OpyTo 1uiara. Toa 3HaYH aeKa
BO IMPECMETKATa Ha BKYITHATA IIaTa Ha pabOTHHUIIUTE BJIETyBAaT U HAJIOMECTOIIMTE

3a XpaHa | 3a MPEBO3 O U 10 pabOTHOTO MecTo. Taa Mepka Tpeba aa BOIH KOH
3aIlITHTa Ha MHTEpECUTE Ha paboTHHIMTE (I0OMBAAT MPEIM3HA MPECMETKA 3a 13-
HOCOT Ha HMBHATA IIIaTa M 32 IIATCHUTE MIPUIOHECH BP3 pa3Hy OCHOBH) U 3a pabo-
TomaBauuTe (IOCTEMEHO CEe CIMMHHUPA HeJIojaiHaTa KOHKYPEHIMja O/ CTpaHa Ha
THe TO U30erHyBaa Jia ' Iiakaat IPUJIOHECHTE WK IIATUTE HA paOOTHUIIUTE

BO ITOJIH H3HOC);

B) HemocpenHo Bp3aHa co mpeTxoHaTa € ¥ peain3anujaTa Ha IporpaMmcKkara omnpe-
nenba Ha Biragara Ha PM 3a BocriocTaByBame WHTETpHpaHa HaIIaTa Ha MPHIOHE-
cuTe U faHouute o ja pmn YJII. Peanusanujata Ha Taa MepKa, KaKo IITO € Ka-
’aHO BO NIPETXOAHATA IIOTTOUYKA, € BO [10J13a Ha paOOTHULIUTE U PabOTOlaBavuMTe,
HO ¥ BO I10J132 Ha JAP>KaBHHUOT OyIIeT 3aToa mTo 00e30eayBa peIoBEeH IPHINB Ha
CpeIcTBa BO HETO;

r) 3apaau MOTTUKHYBamke HA CTPAHCKUTE MHBECTUTOPH OCTBapeHaTa Hepacmpe/eseHa
no0uBKa /a ja penHBecTHpaar Bo PM (1a He ja penatpupaar BO CBOMTE JOMHIIIII-

HHM 3€MjH), CO IITO OM ce 3aCHiIniIa 3aIITUTAaTa Ha JIOMalIHaTa eKOHOMHja OJ1 HaB-
JleryBaykara perecuja i OM ce HOTTUKHAI HEj3UHHOT Pa3Boj, 0[] IOYETOKOT Ha
2009romuHa THe ce 0cIO0O0ICHY OJT TUTAKamhe JaHOK Ha HepacupeeneHa JOOMBKa.
Meryroa, Taa MepKa HeMallle No3HayajH! epeKTH 3aToa MITO CTPAaHCKUTE UHBECTH-
TOPH, COOUCHHU O (PMHAHCHCKHU NMPOOIEMH Ha HUBHUTE MaTHYHU (UpMHU BO TOMU-
IWITHUTE 3€MjH, BO ITOTOJIEM JeN O/UTydHja HepaclpeeneHaTa JoOuBKa aa ja pera-
TpHUpaaT BO CBOMTE TOMUIIMIIHU 3€MjH M Ha Hea Jja TO IIaTaT COOBETHHOT JIAHOK.



Toa Gemre TOMOIHATENICH IPUTUCOK (ITIOKPaj IPYTUTE 3a KOH MO0y Ke CTaHe
300p) BP3 TPOLICHETO Ha IP)KABHUTE JICBH3HHU PE3CPBHU, HO U BP3 HAMATYBAHETO
(MeTomonomikK) Ha 06EMOT Ha CTPAHCKH JTUPEKTHH HHBECTHIIUH BO 3€MjaTa,;

1) Co 11en1 moeqHOCTaBYBamkE Ha JJAHOYHATA MMOCTAITKA 32 MAIUTE M CPETHUTE MPET-
npujatuja, Bnanara Ha PM BocioctaBu eleKTpOHCKY TOPTAITH 32 eIEKTPOHCKO
TUIakame Ha JTAHOIM NPEeKy MPOIIMPYBamke Ha KalnaluTeTOT Ha TIOCTOjHHOT eJieK-
TPOHCKH MHTEPHET MOPTAJ 32 IJIakamke JaHOIM U BOCIIOCTABYBamh-¢ KOHTAKT IIE€H-
Tap mTo Tpeba /1a BIMjae 3a HaMallyBame Ha rmoTpedara o ANPEKTEeH KOHTAKT Ha
npernpujatujaTa co Bpaborenute Ha Y JII u moceTaTa Ha HEj3MHUTE KAHIICTAPUH.

2) OcTaHaTH aKTHBHOCTH BO IOMEHOT Ha (PUCKATHATA MOJIUTHKA

Bo TexoT Ha aHaIM3UPaHUOT NepHo]| (pHCKaTHATA IOJIMTHKA CE OCTBapyBallie BO JBa
JIMjaMeTPaTHO CIIPOTHBHU aMONEHTH.

U nokpaj movyeTHUTE HajaBU HA CBETCKAaTa CKOHOMCKa Kpu3a, Bo TekoT Ha 2008roauna
MaKeJJOHCKaTa eKOHOMHja OeJexKeIIe ocTojan nopact. Hej3uanot peanen 6pyro mo-
MarieH MPOM3BOJI BO Taa TOJHHA ce 3royemH 3a 4,9 nporeHTr. VIHTeH3uBHATA CTOMAaH-
cka aktuBHOCT Bo 2008roanHa ycoBH MPUXOAUTE BO IEHTPATHUOT OYHET /1a ce OCT-
BapyBaar criope]l INIaHupaHUTe 00eM U JMHAMHUKA, T1a JIypH U HaJ| Toa. Toa u aaBarie
KOMOIIMja Ha (pHCKaJTHATA IOJIMTHKA J]a TH pean3upa He caMo IUIaHUpaHuTe, TyKy Ja
3aIl0YHe U HEKOH JIPYTH, HeTNIAaHWPaHU aKTUBHOCTH.

Merytoa, Bo nociequuoT kBaptai o 2008roauna eeKTUTE 01 CBETCKaTa EKOHOMCKA
KpH3a [0YHAa JIa ce YyBCTBYBAaT U BO MaKeJOHCKaTa eKOHOMHja. Taa, Beke MOYHyBa-
IIe 12 BIIeryBa Bo (hazaTta Ha periecja. CTOMAHCTBOTO C€ COOYH CO CEPHUO3HHU JIMKBHUI-
HOCHHM ITpo0JjieMu. 3a Ja TW Hamaiu Tue rpobiemu, Bianara na PM koH kpajot Ha
2008roanHa noHEce OTyKa co Koja Ha (UPMHTE CO HapyIIeHa JIMKBUIHOCT, KOW MMa-
aT JIocTacaHy, a HeIJIaTeH! JaHOLM, TIPUJOHECH U JPYIU jaBHU AaBauKH, UM CE H3BP-
N PEeNporpaMHupark-e Ha JOJITOBUTE, CO MOXKHOCT 32 OTIHC HA KAMATUTE 10 THE JIOJITO-
BH, aKO (pUpPMHUTE PEIOBHO M BO JOTOBOPEHUTE POKOBH ja TUIaKaaT IJIaBHUHATA Ha THE
nousroBd. [1o 3aBpiyBameTo Ha POKOT 3a NpHjaByBamkbe HA QUPMHTE 332 CTCKHYBabE Ha
TaKBOTO PaBo, Oca eBuacHTHpaHu 2.807mpeTnpujaTuja co JOATOBU BO U3HOC o1 165
M. eBpa Kako riaBHuHA W 60 MuIl. eBpa Kako kamara (Taa MOXKEIIe /ja Ce OTITHIIE
ako pUpMHUTE ja MIaTea TIIaBHUHATA).

Iloxpaj Toa, BO TOj MakeT Ha AaHTUKPHU3HN MEPKH Oellle M KOHBep3HujaTa Ha JOJITOT Ha
YETHPH JIP>KaBHU KOMIIAaHUM BO TPaeH JIONIT Ha JIpKaBaTa co Lell 3roJeMyBambe Ha HUB-
HaTa KOHKYPEHTHOCT M aTPaKTHBHOCT 32 MIHA Mpojaxoa.

PasropyBameTo Ha eKOHOMCKaTa KpH3a, CO 3aCHIICHH pe(IeKCHH U BO MAaKeJOHCKaTa
eKOHOMHja, ja mpucwm Branata Ha PM Bo mouerokor Ha 2009romHa 1a ro qoHECe
BTOPHOT CET Ha aHTHKPH3HU MepKU. HajBa)kHH MEpKH BO TOj MakeT Oea, MPeTX0THO
CIIOMHATOTO 0CJI000/1yBamke Ha PUPMHUTE OJ1 0OBpPCKATa 32 IUTakamke JaHOK Ha TOOMBKA
3a U3HOCOT Ha IpepacipeiesieHaTa J0OMBKa BO MHBECTHIINH U HaMalTyBambe Ha ApYH-
CKHUTE CTAITKW Ha CYpPOBUHUTE U PEIIpoOMaTepHujaliuTe 3a rojeM Opoj CypoBUHH 3a HOT-
pebuTe Ha TeKCTHIIHATA HHAYCTPH]ja, KAKO U 33 YBO3 Ha MALIMHU U OIpeMa 3a MeTal-
CKaTa WHIYCTpHja, ITo Tpebarre 1a 6ure Bo QyHKINja HA 3aIITHTA HAa THE 1BE HOCEU-
KM W3BO3HU MHAYCTPHUCKH TPAHKHU O HAJI0jIyBadKaTa perecHja MTo HajMHOTY ce Ma-
HHU]ecTHpa TOKMY BO THE JIBE CTOIIAHCKU 00JIaCTH.

HaramomnHoTo 3acmiryBame Ha peIieCHCKHTE JIBIDKEHa BO €KOHOMHjaTa U ce IorojemMa-
Ta HEJIMKBHJHOCT BO KOja HaBJIeryBaaT MpeTnpHjaTHjara, ja npeausBukaa Biagara Ha
PM Bo ampun 2009roarHa 1a ycBOM TPET MAKET Ha aHTUKPHU3HU MepKH (okoiy 70).
I'maBHUM monyru Ha THE MepKU Oea 3a10/KyBameTo Ha Biiagara Ha PM kaj EBporickara



nenTpaigHa 6anka 3a 100MmT eBpa mTO Taa Ke T IUTachpa BO CTOMAHCTaBOTO CO IOC-
pencTBo Ha MakeoHcKa 6aHKa 3a MOJIPIIKA HA Pa3BOjOT U IOHECYBame OpojHH Mep-
KH 3a IT0€THOCTaByBambE Ha IIAPUHCKOTO PabOTEHE U OOP3 MPOTOK HA CTOKUTE MPEKY
rpaHuiara (oAeTaleH ONMC Ha MEPKUTE BO 00JIacTa Ha lapHHATa € JajIeH BO CIIEIHO-
TO IOTJIABjE).

Bo tekot Ha sieroto 2009roauHa, Kora coryiesia exka eIeH Ol MOXKHUTE IOCHIHN Hauu-
HU 3a COOUYBam€ CO KpHU3ara € NOTTUKHYBamkE Ha IPaieHUIITBOTO, Biagara Ha PM
OJUTY4H JIa ja HAMAJIN CTarKara 3a mpecmeryBame [IJIB 3a mpomax0a Ha HOBOM3TpaaeHH
Kyku u ctaHoBH 071 18 Ha 5 otcro. Ce ouekysa(iue) Taa MepKa Ja ro MOTTUKHE rpa-
JeKHHUIITBOTO, & TOA, KAKO CBOEBH/IHA JJOKOMOTHBA HAa EKOHOMCKHOT PAacTeX Ha 3eMjarta,
Jla TO TIOBJICYE Pa3BOjOT Ha OCTAHATUTE eKOHOMCKH oOmacTh. EdexTure ox Taa Mepka ce
OYEKyBa JIa CE pealn3nupaaT BO HATAMOIIHHOT IIEPHOJI O Hej3MHATa TPUMEHA.

CooueHa co onaraykuTe MPUWIMBH BO IIEHTPATHUOT OyHET OPaaX BIOILICHUTE Iep-
(opmaHcu Ha eKOHOMCKHUTE cyOjexTn, Bianara Ha PM Gewe npucuiena nsanaru (Bo
jyru u Bo cenrremBpu 2009ro0/11Ha) 1a U3BPIIK pedanaHc Ha LEHTPATHUOT OyleT.
HeroBure 0CHOBHU COAPKUHCKHU €JIEMEHTH CE HaMaJlyBabhe Ha POEKTUpaHaTa roje-
MHUHA Ha OyneToT o 2,6 Ha 2,4 Munujapay eBpa, co 3aAp)KyBame Ha TIAaHUPAHUOT Oy-
yerckn aepunut ox 2,8 npouentr ox b/III1. McroBpemeHo, Oea n3BpIIeHn HaMaTyBa-
a Ha CHTe HEPOAYKTHBHHU TPOILIONHX M KAITUTAIHU MPOSKTH CO IOMHUHATHA YBO3HA
KOMIIOHEHT4, 33 CMETKA Ha IPOEKTH IITO 3HaYaT aHTaXUpamkhe Ha TPaJIS)KHUTE U APYTH
JIOMAITHA KOMITAaHWH.

Hajmocne, nepMaHeHTHO PAaCTEUKUOT Ae(UINT, OZHOCHO HEIOCTATOK Ha CPEICTBA BO
OyleToT 3a pealu3upame Ha IIIaHUPaHUTE aKTUBHOCTH, Brnagata Ha PM nouHa nHTeH-
3MBHO U C€ T0YECTO J]a F'O HaJlOMECTYBa CO U3/[aBambe U IIPOJABALE JIPKABHU 3aAIHCH.
Tue 3anmcyu Iy KyIyBaaT IPEeTeXHO JeoBHUTE OaHKHU. Bo exeH meprnon kamaTHaTa
CTallKa I10 KOja ce IpoJjaBaa THE 3alicy HaMMHA 9 0TCTO FOAUIIHO, ITO Oele MHOTY
aTpakTHBHA KaMaTHA CTalKa 3a OaHKWTE U 38 OCTAHATHTE €KOHOMCKH CYOjeKTH IITO

Oea 3aMHTEepeCHpaHy 32 HUBHO KyIlyBame. TakBHOT npucTan Ha Biragara va PM 3a mo-
MOJTHYBamke Ha OYIeTCKUOT neduuuT ja npeaussuka 1 HBPM cBoure Onarajandku 3a-
IIMCH [ja TU NIPoJiaBa o KaMaTHa cranka o 9 orcro roguiiHo. [IponaxxdaTa Ha 1Bata
BU/a 3aIMCH 3a€THUYKH MIPEAN3BHKA €/IeH MHOTY I'0JIeM Ipo0OJieM BO eKOHOMHMjaTa: Mc-
THCHYBamb€ Ha CTONIAHCKHUTE CYOjeKTH O] KPEUTHTE IITO OU Moxese OaHKUTe HUM Ja
uM ru onoOpysaar. Toa, JOMOJHUTEIHO ja BIOIIM HUBHATA JTMKBUAHOCT.

1.1.2. MoHeTapHA MOJUTHKA

MoHeTapHaTa TOJUTHKA € BO IeJIOCHA Ha/IexHOCT Ha HapoaHa G6anka Ha PM (tieHT-
panHaTa 6anka). Toa 3Ha4M jieKa BO TOj TOMEH HE MOYXAT Jla Ce aHAIN3UpaaT aKTHB-
HOCTH IITO C€ BO HAAJISKHOCT Ha Bnamara Ha PM. BiipouewM, Bo Hej3uHaTa mporpama
3a pabota Bo nepuoaoT 2008-201ZoquHa He ce coapKaHu MEPKH U aKTUBHOCTH IITO
ce IUPEKTHO MOBP3aHU CO CIPOBEAYBAKHETO HA MOHETapHATa MOJUTHKA. ENUHCTBEHO
IITO Ce HaBe/ayBa € JieKa BO Toj MaHaTeH nepuoj Brnanara Ha PM ke Boau noiuTika
Ha MaKpPOEKOHOMCKa CTaOMITHOCT KOja, BOOOWYaeHo, 1Moipazoupa oJlpKyBarmbe CTa0mII-
HOCT HA IIEHUTE U Ha JIEBU3HUOT Kypc Ha AeHapoT. Toa ce ABara JOMEHa BO KOH, TeHe-
paHO, MOKE J1a CE aHAIM3HPA OCTBAPYBAKHETO HA MOHETAPHATA TIOJIUTHKA BO TIEPHO-
JIOT Ha U3BECTYBAHETO!

a) JIBmKemeTo Ha HUBOTO HA MOTPOITYBAYKHTE TIeHH (Mel'yHApOIHO MpH(aTeH CTaH-
JIap/l 38 MEepeEbe Ha CTarnkara Ha WH(IAIM]ja) BO AaHATTH3UPAHKOT TIEPUOJ] MOXKE J1a

ce HabJbyMyBa BO J[BA JCNA.

Bo npBoto nonyroaue on 2008roauna crankara Ha nHdanyja Oeaexerie HaropHu



TOJISMHHH KaKO Pe3y/ITaT Ha MOPAcTOT Ha LieHaTa Ha eHeprencute (pen cé, Ha HadTa-
Ta) M Ha 3€MjOJICIICKO-TIPeXpaHOeHNTE TPOU3BOIM Ha CBETCKHUTE Ma3zapu. Toa Oere me-
puox kora PM ce cooun co yBe3eHa unianuja oj TpourodeH kapakrep. Edexror ox
TaKBUTE JABIKEHA Oellle IOCTOjaHo 3roJieMyBakhe Ha CTalkaTta Ha WHQIIalmja, Koja Ha
kpajot Ha jyan 2008roauna nocturaa 10 10,10TCTO HAa TOIUIITHO HUBO.

Co men z1a ce cripeyr HaTaMOIIHUOT IOPAacT Ha [IEHNTe, HO | J1a Ce TIOYHE MPOoIiec Ha
nesnH(pIanyuja Ha ekoHoMmujara, HBPM koH kpajoT Ha BTOPUOT ¥ BO TEKOT Ha TPETUOT
kBaptan ox 2008rouna npesese moBeke MEpKH CO KOH BiMjaellle Ha HaMallyBamke Ha
crankaTa Ha nH(pIanmjara. Toa, Kako U TCHICHIMjaTa Ha HAMAITyBamkbe HAa IIEHUTE Ha
HadTaTa ¥ Ha 3€MjOAEICKO-TIPeXpaHOCHNTE IPOU3BOAN HA CBETCKUTE TIa3apy 1 HaBJIe-
T'YBambETO Ha MOTOJIEM JIEJT Off CBETCKAaTa €KOHOMHMja BO PEIlecHja, YCIOBH CTallKaTa Ha
nH(pIanMja mocTeneHo aa ce Hamaxysa. Ha kpajor Ha 2008roamnna Taa ce cBee Ha
npudariusu (6IUCKY 10 MPOSKTUPAHOTO HUBO) 4,10TCTO TOMUIITHO.

CkpomeH nopact Ha uH(anyjata Oerre 3adenexan ¥ Bo npBuTe et mecer ox 2009
roauHa. He mopaau Toa, TyKy mopajan 3acHiIeHUTE IPUTHCOIH BP3 CTAOMIIHOCTA Ha Jie-
BU3HHUOT KYpC Ha J€HApOT BO YCJIOBH Ha CE ITOMaJI IPUIIUB Ha IEBU3U U TPOLICHE HA
rosem nient of aesmsHuTe pesepsn, HBPM Bo npBoto nomyroaue ox 2009roauna ja
3roJIeMH PECTPUKTUBHOCTA HA MOHETapHATa MONKTHKA. Toa, HajuIIyCTpaTHBHO, C€ Ma-
HHU]ecTHpa MpeKy 3roJIeMyBakbETO Ha CTAIIKUTE TI0 KON OaHKHUTE U3/IBOjyBaaT 33101~
JKHTEJHA pe3epBa HA HUBHHUTE JICHAPCKH U JIEBU3HHU JICTIO3UTH U MPEKY 3r0JIeMyBambe
Ha HEj3MHATa OCHOBHA KaMaTHa crarnka (KaMaTHa CTalKa Ha 0JarajHHuKuTe 3alucu Ha
HBEPM) Ha 9 orcTo roaumiao. Toa Geliie 3HaK U 3a A€JI0BHUTE OAHKH [a T 3roJieMar
CBOMTE KaMaTHH CTAITKH IITO, CE 3a¢/JHO, YCIIOBU MTOCKAIYBamhe Ha KPEIUTHTE Ha OaH-
KHTE, a CO TOA M HAaMAaJyBamhe Ha JIMKBUIHOCTA HA EKOHOMCKHTE CyOjekTH (peTnpuja-
THjarta u rparanute) Bo PM. [ocenuima o1 TakBaTa MOJUTHKA Oellle HaMaTyBambe Ha
HUBHATA MMOTPOIIYBayKa, a CO TOA ¥ HAMaJlyBamke Ha HUBOTO Ha IIEHUTE, OIHOCHO I10ja-
Ba Ha neduranyja.

Jednanmjara 6emre npucytHa Bo jyru (1,7 orcro), jyau (1,30tcto), aBrycr (1,401cT0)
n Bo cenrreMBpu (1,470TCTO) CO TEHAEHIM]a HA HEJ3UHO HATAMOIITHO MPUCYCTBO ¥ 3T0-
nemyBamwe. Criopes TeoprjaTa v IpakTHKaTa, COCT0j0a Ha IMOM0IToTpajHa neduianyja e
MHOT'Y TTOOTIacHA 3a €KOHOMHjaTa OTKOJIKY CTaIlka Ha HH(JIanuja, 1a pedeme, o1 8 1o
10 orcto rogumHo. [Topanu Toa, KOH KpajoT Ha MEPUOJOT Ha U3BECTYBAKHETO, CTOIAH-
cKara M CTpydHaTa jaBHOCT BO PM mouHaa ce modecto aa 6apaar HBPM na ja Hamanu
CBOjaTa PECTPUKTHBHOCT U Jia IOMOTHE 3a H3JIeTyBamkhe Ha €EKOHOMHjaTa 0]l COCT0j0a Ha
penecuja u nedanyja.

6) JIeBM3HMOT KypC Ha JEHAPOT BO AaHAJIM3UPAHUOT MIEPHOJT OEIlle U3ITOKEH HA CHITHA
MPUTHUCOILH 3a JeBanBanyja. [IpuunHa 3a Toa Oeilie HaMaJeHUOT MPUIKB HA JICBU3H
(mpex cé, Bp3 ocHOBA Ha W3BO3 HA CTOKH M YCIIYTH M O] BPIIEHE MEHYBauKH pabo-

TH) U IIEPMAaHEHTHHUOT OJUTMB Ha JEBU3HU (HajMHOI'Y BP3 OCHOBA Ha YBO3 HA CTOKH U
yciayru). Toa yeiaoBu Bo mocieanuoT keaptai o1 2008roauna 1 Bo IPBOTO MOJY-
roaue on 2009romuHa fa ce mojaByu 3HAYUTETHO MOBUCOKA IT00apyBayka o1l OHY-

Jla Ha JICBM3M Ha IEBU3HUOT Ma3ap. TakBara cocTojba ro 3acHiy MPUTUCOKOT BP3
JICBU3HUOT KYpC Ha JICHApPOT BO HACOKA 33 HETOBO JICBAJIBUPAHE. 3a Ja IO CIIpeYn

toa, HBPM notpomm npexy S00Munonn eBpa o1 IEBU3HUTE PE3EPBHU 32 HHTEP-
BEHHpame Ha JCBU3HUOT Ma3ap M ja 3aCHIIH, KaKO IITO Oellle MPEeTX0IHO PEUYCHO,
PECTPUKTUBHOCTA HA MOHETAPHATA MOJIUTHKA.

Bo tpernot xBaptax ox 2009ronuna cocrojbaTa Ha AEBU3HUOT Ma3ap 3HAYUTEITHO Ce
nmomo0Opu. Kako pe3ynrar Ha CE30HCKHOT MPUJIMB Ha ICBU3H BP3 OCHOBA Ha JICBU3HU
JIO3HAKH OJT CTPAHCTBO M OJ1 MEHYBA4YKO paboTebe, MOHYAaTa Ha JCBU3HU MIOBTOPHO Oe-
nre (Mako CKPOMHO) IoroJjieMa oJ1 mobapyBadykaTa Ha AeBU3U. FICTOBPEMEHO, J€BU3HU-



TE pe3epBH Ha 3eMjaTa Ce 3roJeMHUja U BP3 OCHOBA HA IPWIIMBOT O] M3/Ia/ICHATA €BPO-
o6Bp3uuna (175Mu. eBpa) u TIOBIIEKYBameTO Ha e (57 Muit. eBpa) oj KBOTaTa Ha
HBPM kaj MM®. Co Toa, 3HauuTenHo Oele mogodpeHa cocrtojoaTa BO IEBU3HUTE pe-
3epBHU Ha 3eMjaTa, KOU KOH KpajoT Ha centeMBpr 2009roanHa ToCTUrHAA 10 OKOITY
1,500munuonu epa. Toa ycI0BH IPUTHCOKOT 32 JIeBaJIBUpahe Ha JEHApOT HATJIO Aa
ce Hamanu u co3aaje ycinon HBPM na pasmucityBa 3a mocTeneHo HaManyBame Ha
PECTPUKTUBHOCTA HA MOHETapHATA MOJIUTHKA BO MEPUOAOT IO KPajoT HA TOIMHATA, BO
HACOKA Ha 3Tr0JIeMYBambe Ha JIMKBUHOCTA HA €KOHOMHE]jaTa, a TO TOA M HAMalyBambe Ha
KaMaTHUTE CTAIKU Ha OaHKHTE.

B) Wako, kKaKo mrto mpeTxoaHo Oerre kaxxano, Biagara va PM HeMma qupekTHA HaI-
JISKHOCT BO KpeIMTHATa M MOHETapHATa IOJUTHKA, BO aHATU3UPAHUOT NIEPHOJ Taa
HpHUCTaNy KOH OJPEICHN KPeIUTHH aKTUBHOCTH IITO Oea Ipeu3BUKaHU O IOTpe-
0aTa 3a IOMOIII Ha EKOHOMUjaTa 3a M3JeryBame of azaTa Ha peuecuja. Taa ce 3a-
JOJDKH Kaj EBporickara mHBecTHICKa 6aHKa 3a n3Hoc ox 100mmit. eBpa mTo Tpe-

0a z1a ce Iulacupaatr BO BUJ Ha KPEAUTH 3a IIPETIpHjaTHjaTa MTO Ke T'M UCIOJIHAT
coonBeTHHTE KpuTepuyMmu. Kpenurnre Tpeba na ce oqo06pyBaar Bo opraHusanyja

Ha MaxkenoHckaTa 6aHKa 3a ITOJAPIIKA HA Pa3BOjOT, a CO TMOCPEACTBO Ha CeIyM Jie-
JIOBHU OaHKH KOH, JIOTIOTHHUTEITHO, ce 00Bp3aa Jja ce MpUAPYXKAaT BO TOa KPEIUTH-
Tpame co cBou 80mut. eBpa. [Ipoceynara kamaTHa cTallka € IJIaHUPAHO J1a U3He-
cyBa 6 OTCTO TOUIIHO.

Meryroa, peann3anujata Ha THE KPEAUTH ce BPIIM MHOTY OaBHO. J{o KpajoT Ha mepuo-
JIOT Ha U3BECTYBABETO He Oelie 0100peH HUTY €AeH KPEeauT oX THe cpeacTsa. [ 1aBHa
MIPUYMHA 332 TOA € HEMAmbETO COOJIBETHU MPOEKTH IITO TU 3310BOIYBAaaT KPUTEPUYMUTE
3a 07100pyBame KpenuTH. Toa 3HauM JeKa 0J00pyBamkeTo Ha THE KPEeANUTH Tpeba aa
CJIeJ1 BO CIIEAHUOT NEPUO.

1.2. lIITo He e peaIM3UPAHO HJIN He € IEeJIOCHO CIIPOBEIHO
BO AaHAJIM3MPAHMOT MEePHOI

[loroxem e o mporpaMupaHuTe aKTUBHOCTH Ha Biragara vHa PM 6ea peanmsupanu
BO TEKOT Ha aHAJIM3UPAHUOT NEePHO. 3a0eIeKINBO € HUBHOTO 300raTyBame CO HOBH
MEPKH U aKTUBHOCTH ILITO MPOU3JIEroa 01 HOBOCO3AaIEHUTE PELIECUCKH YCIIOBH Ha Jiej-
CTBYBam€, KaKo pe3yJTaT Ha [IejCTBOTO Ha CBETCKaTa EKOHOMCKa Kpu3a. Merfyroa,
MOCBETYBAmETO TIOr0JIEMO BHIMaHNE Ha TEKOBHHUTE NMPOOJIEMHU BO €eKOHOMH]jaTa, ja
nonpedyBa Brnamata Ha PM Bo ocTBapyBameTO Ha OCTaHATHTE PehOPMCKH aKTUBHOCTH
mTo Oerle TUIAHUPAHO Ja Ce M3BPIIAT WIIM JIOBPIIAT BO HAOJbYAYBaHUOT TIEPHO.

Tyka, IPBEHCTBEHO CE MUCIIN Ha IPOJOKYBABETO U 3aBPIIYBABETO HA IPOLIECUTE HA
JIeHAIMOHAIM3alija Ha UMOTOT | ACHEHTpaIn3allija Ha BiacTa. J[nHaMuKaTa Ha AeHa-
[OHANN3alH1ja ce BPLIXM CO MHOTY 1103a0aBEHO TEMIIO O] IOPAHO, IITO CE HAMETHYBa
KaKO CEpHO3€H IpoOIIeM 3a Pealln3uparme Ha INTAHUPAHOTO 3T0JEMYBAb€ Ha HHBECTHU-
nuuTe (IOMaIIHU ¥, 0COOCHO CTPAHCKHU) BO 3eMjaTa.

HcroBpeMeHO, POLECOT Ha ACLCHTpaIN3alija Ha BJIACTa, PEUHCH LEJOCHO € 3aIpeH.
Ocranaa yire 17 equanim Ha jgokanHara camoynpasa (EJIC) mro He ro momuHae
nparoT Ha Bropara (asza ox ¢uckanHara geneHtpanusanyuja (8o taa pasa ce 68 EJIC).
HesaBprryBameTo Ha TOj IpoIiec TO OHEBO3MOXKYBa CIIPOBEIYBAmHETO HAa HATAMOIITHNTE
pedopMCKH aKTUBHOCTH Ha TOj IIJIaH, COTJIEAAHN BO PEATH3UPABETO Ha PETHOHAUTHIOT
eKOoHOMCKH pa3Boj Ha EJIC, HUBHOTO (ucKaIHO BOeJHATYBakE, IIOCTEIEHOTO 3aMEHY-
Bambe Ha OJIOK-AOTAMUTE O LIEHTPATHUOT OYLIET CO HOBM HAYMHU HAa (UHAHCHPAHE
Ha coozBeTHUTE HaanexkHocTy Ha EJIC uth.



1.3. Mo:kHu pu3unu o (He) CIIPOBEAYBAILETO UJIN O HETOBOJIHO KBAJIUTETHO
CpoBeaAyBamb€ HA aKTUBHOCTHUTE

Hajronem pusuk co xoj Bnagata Ha PM ce coouyBaiie npyu pealTu3upameTo Ha CBOUTE
IPOrpaMCKHU aKTUBHOCTH BO M3BEILUTAjHUOT IIepuo Oelle ce MIOUMHTEH3UBHOTO HH(HU-
IUpamke Ha JoOMalrHaTa €eKOHOMHMja Off CBETCKaTa eKOHOMCKa Kpu3a. Toa ce MaHubec-
THpa CO HABJIETYBamkbe Ha EKOHOMHjaTa BO (ha3a Ha PerecHja co CUTe HeTaTHBHU ITOCTIe-
JIMIIM 32 KOM [TOrope cTaHa 300p.

Naxo HajroseMuTe eKOHOMHUH BO CBETOT ITOYHAA JIa M3JIETYBaaT o] (pa3ara Ha perecuja
WY TIOKa)KyBaaT 3HALlU Ha OIIOpPaByBambe, MaKeIOHCKAaTa EKOHOMH]a U BO NIPETCTOjHU-
0T mepuoA ke Ouae coodeHa co MPOIODKEHOTO /I€jCTBO Ha eKOHOMCKaTa Kpusa. Toa,
HajCHJIHO ke ce MaHH(ecTUpa BO U HaTaMy IIPUCYTHATA HEJIMKBUJHOCT HA €KOHOMCKH-
Te cy0jeKTH, HaMaJIyBauKHOT 00eM Ha HHIYCTPHUCKO IPOM3BOACTBO, a CO Toa U Oere-
KEH€ HeraTHBHA CTaIKa Ha BKYIEH EKOHOMCKH pacTex 10 kpajoT Ha 2009roauHa.

Kaxko pe3ynrar Ha 04eKyBaHOTO [MOOABHO H3JIETYBalbe HA MaKeJOHCKATa CKOHOMUja O]
(azaTa Ha perecuja ¥ BpeMEHCKH O10%eHOTo (time lag)nejcTBo Ha MO3UTHBHUTE
JBWKCH-a BO CKOHOMHHUTE Ha HEj3MHHUTE Hajrojemu ctpancku naptaepu ([epmanuja,
Pycuja, Cpbuja, Utanumja, ['pimja), MakeJOHCKaTa EKOHOMHja MOXKE Ja CE COOYH CO
JOTIOJIHUTEIICH POOJIEM — 3rojleMyBarbe Ha OpOjoT Ha HeBPaOOTEHH (KaKo IITO Beke ce
CcllydyBa BO 00JacTa Ha MHAYCTpHUjaTta). AKO TOj TPEH He Ce CONpe WK YOJIaKH, BO
NPETCTOJHUOT IIEPUOJ TOa MOXKE Jla IPETU3BHKa 110jaBa Ha OJPEICHH eJIEMEHTH Ha CO-
[jajiHa KpHu3a, KOM BO rojeMa Mepa Ke ro aHrakupaaT OyneroT Ha PM 3a canupame
Ha COOJBETHHTE Nociequiu. Toa OU 3HAUENO 1 peAyUpame Ha CPEICTBATA IUTO OH ce
aHTaXUpase BO pa3BOjHN aKTUBHOCTH Ha €KOHOMH]jaTa.

CBOEBHCH PU3HK 32 MaKeIOHCKAaTa €KOHOMH]a BO IIPETCTOJHUOT NIEPUOJ MOXKE 12
npercraByBa (He)IOHECYBambeTO O/uTyKa Ha EBporickaTa yHHja 3a onpe/enyBame 1a-
TYM 3a IOYHYBambe Mperopopu co PM 3a Hej3MHO WICHCTBO BO Taa 3aeaHuLa. EBeH-
TyaJIHHOT HeraTuBeH oarosop ox EY 6u Morken na ro 3a0aBu IPUIMBOT Ha CTPAHCKH
IMPEKTHU MHBECTHLUH BO PM, 1mITO, BO yCJIOBH Ha HEOBOJICH (PUHAHCUCKY KallallUTET
Ha 3eMjaTa, MO)Ke CHITHO OTPaHMYyBadKH Ja J€jCTBYBa BP3 YCIEIIHOCTA BO peali3upa-
HBETO Ha UIHUTE IPOrPaMCKH aKTUBHOCTH Ha Biiagata Ha PM, ocoGeHo BO 1esioT Ha
MIPECTPYKTYNParbe M IOTTHKHYBAkE HA HIHUOT PACTeX HA EKOHOMHMjaTa.

Hajmocne, ceproseH pu3HK 3a OCTBapyBarbe Ha MPOTPaMUpPAHHTE, HO YIITE MTOBEKE Ha
HOBOHAMETHATHTE aKTUBHOCTH U MepKH Ha Biiagara na PM, Moxe f1a mpeTcraByBa He-
CHUHXPOHM3UPAHOCTa HA MOHETApHATA U (PHCKATHATA TIOJIMTHKA, YUH [TOCIIEIHUIIN Ce Ma-
HUQecTUpaaT BO 3aCHIICHA HEIMKBUHOCT Ha JOMAIITHUTE EKOHOMCKHU CYOjeKTH.

1.4. Ommra cTpy4YHa OlleHKA 32 CIPOBEJEeHUTE AKTUBHOCTH BO MEPUOIOT
HAa H3BECTYBaH-€TO, CO MOKHH NMPENOPaAKH

[Toronxemuor aen on IIaHUpaHUTE aKTUBHOCTU Ha Bnanara Ha PM u Ha octanature
Jp>KaBHU WHCTUTYIIMY BO IOMEHOT Ha (pMHAHCHCKATAa TIOJUTHKA BO IEPHOAOT HA U3-
BeCTyBameTo Oca peanusupanu. [Tokpaj mporpamupanute Mepku, Bianara na PM npe-
3elle ¥ JPYTH MEPKH IITO He Oea IUTaHUpaHH HO KOU Oea YCIIOBEHH OJ1 aKTYCJIHHUTE CKO-
HOMCKH COCTOjOM M IBUKEH-a BO 3eMjaTa, MPEIU3BUKAHU O] ICjCTBOTO HA CBETCKATa
€KOHOMCKa KpH3a U HaBJIETYBAmbETO HA JOMAIlTHATA CKOHOMHja BO peliecHja.



[Ipe3emeHnTE MEPKHU M aKTUBHOCTH TPUIOHECOA 33 3HAYUTEITHO MEHYBAkE U TIOJ00pY-
Bame HAa EKOHOMCKHOT aMOMEHT BO 3eMjata. Toa, BrpodeM, Oellle MOTBPIEHO O Mpo-
exToT Ha CBeTcka Oanka “IIpaBeme OuzHKC” criopen koj, PM e paHrupana Ha TPETO
MECTO CIIOpEe]] CHJIMHATA Ha peOpMHUTE IITO Ce MOTPEOHN 3a “MpaBeme OU3HUC" U Ha
320 MeCTO CIOpe.T YCIOBUTE 32 pPabOTeHh¢ Ha CTOMAHCKUTE CYOjeKTH BO 3eMjaTa.

Bo HOpMaHM yciI0BH Ha €KOHOMCKO JI€jCTBYBa:€, MOJJ00PYBAmHETO Ha JISTOBHHUOT aM-
OWMEeHT CHTypHO K€ pe3yATHpaIlie co 3Ha4ajHH MO3UTHBHHU IPOMEHN BO €eKOHOMHjaTa.
Toa, ocobeHo ke ce MaHH]ecTHpalie BO IPUBICKYBamHETO OroJIeM 00eM CTPaHCKH
JTVPEKTHN MHBETHIINH 1 TIOBHCOKA CTAallka Ha eKOHOMCKH pacTex. Meryroa, 3acuimyBa-
ETO Ha CBETCKaTa eKOHOMCKa KpH3a 1 HEj3MHOTO IPEHeCyBamke Ha TEPUTOpHjaTa Ha
MaKeJOHCKaTa eKOHOMH]ja, IO IONpPeyrja OCTBAPYBAKETO Ha TAKBH PE3yNTaTH, Oapem
BO TekoT Ha 2009ronuHa.

Hacnipotu no3uTuBHUTE OLIEHKH 3a peopMckuTe 3aaTi BO HAOJbyAyBaHHOT EPHO,
OCTaHyBa BII€YAaTOKOT JeKa, ocoOeHo Bo mpBuTe AeseT Mecenun ox 2009roanHa, oTcy-
CTBYBAIlIe CHHXPOHU3UPAHOCT Mel'y (PUCKaJIHATa M MOHETApPHATA ITOJIUTHKA NIPH Tpe3e-
MameTo MEpKH 3a coouyBame co kpu3ara. HBPM, noBezneHa ox Hej3MHATA CTPUKTHA
OIIPEJIENICHOCT J1a ja OJIp)KyBa (PUKCHOCTA HA JICBU3HUOT KypC Ha JIEHapOT, CIIPOBENY-
Ballle HCKIYYUTEITHO PECTPUKTHBHA MOHETapHa ONUTHKA. Toa co3/1ae HeOrYHa CH-
Tyallija MOHETapHAaTa MOJIUTHKA J]a € PECTPUKTUBHA BO YCJIOBH Ha pacTedka HH IaIu-
ja (2008roauHa) u yirTe mOPECTPUKTHBHA BO YCIIOBH Ha MOTpajHa Aedanudja Ha eKo-
nomujara (2009roauna). Pe3ynrar Ha TakBaTa MOJIUTHKA € HaMaJIeHATa JTUKBHIHOCT
Ha NpeTHpujaThjaTa ¥ 3aciieHa HEMOXKHOCT THE JIa C€ CO0YaT CO PacTeuKuTe npoodJie-
MU IIITO UM T'M HAMETHYBa peliecHjaTa U rojaBaTa Ha Jneduianyja BO eKoHOMHjaTa. Tak-
BaTa HECHHXPOHU3UPAHOCT Mel'y HajBaKHHUTE TOJYTH Ha MAKPOCKOHOMCKATA MTOJIUTHKA
MIPEAN3BHKA OITIITa HECUTYPHOCT M HEM3BECHOCT Kaj eKOHOMCKHUTE CYOjEeKTH 3a UITHUTE
NpaBlIY Ha €EKOHOMCKATa MOJIUTHKA Ha 3eMjaTa H Ce IIPETBOPH BO CEPHO3CH PU3HK 32
pean3upame Ha HIHUTE POrpaMUpaHl akTUBHOCTH Ha Biagara na PM. Toa ja Ha-
MeTHYBa NoTpedara 3a HUBHO HJHO CHHXPOHU3UPAHO JICjCTBYBAE CO LIeN OCTBapyBa-
e Ha 3aeJHIYKATa 111 — M3JIeryBamhe Ha MaKeIOHCKaTa eKOHOMHja oJl (a3ara Ha pe-
HecHja ¥ MPUIBIKYBambe 10 IPOCIIEPUTETHATA NTATEeKa O] HEj3MHUOT Pa3BOEH HUKIYC.

Iloxpaj Toa, MakeOHCKaTa EKOHOMH]jA CE€ COOTyBa CO APYTH JABa PU3HUKA. HEN3BECHOC-
Ta 3a Op3nHAaTa Ha M3JIETyBambE Ha CBETCKATa, a CO TOa M Ha MaKeJJOHCKaTa eKOHOMH]a
0J1 TIOCTOjHATa KpH3a W HEU3BECHOCTA BO TIOTJIE]] HA TOOMBAKETO JIATYM 33 IOYHYBAKHE
nperosopu co EY 3a BineryBame Ha PM Bo Taa 3ae1HUIA, KaKO U MIPUKIIY4yBAkE KOH
anmjarcata HATO. Toa ce pu3suny mTo MO>KaT MHOTY CEpHO3HO J1a BIIMjaaT BP3 MIHH-
T€ MPaBIY ¥ ANHAMUKA Ha pa3BOj HA MEKEJOHCKAaTa EKOHOMH]ja, IIOpay ITO ce Ipero-
padyBa KpajHa BHUMATEJIHOCT ¥ PALIMOHAIHOCT HA HAJUIC)KHUTE HHCTUTYLIMH TIPH TIpe-
3eMamkeTO Ha UIIHUTE MEPKH 32 NT0J00PYBamke Ha COCTOjOMTE BO MAKEAOHCKATa EKOHO-
MHuja.



