T'oouuien uzsewiitiaj 1999

[l . MoneTapna moauTuKa

3.1. llenu u 32724y HA MOHETAPHATA MOJHUTHKA

Cnopep MakpoeKOHOMCKaTa 1porpama, Bo 1999 roguna Oelrre mpeiBUIeHO J1a JIOj/ie
0 IMHAMA3Upamke Ha eKOHOMCKHOT pa3BOj W OCTBapyBame Ha peasieH nopact Ha BT ox
6,5% Ha Kkpajor opm rogmHaTa. [IpOEKTHPAaHMOT EKOHOMCKH pacTexX Bo PemyOmuka
Makenonnja Tpeballie 1a ce NOCTUTHE TPeKy MHTEH3UBUpAHe Ha CTPYKTYPHHTE pedopMu
BO PEAHHOT W (PUHAHCHCKHOT CEKTOp W HCTOBPEMEHO ce MpefBHAyBalle Oa Oume
NOTKpENeH CcO TMpuUiIuB Ha CTPAaHCKM KalWTaldl W 3rojieMeHa TPOAYKTUBHOCT Ha
MakeJOHCKaTa eKoHoMHja. Bo Baka mocraBeHnTe TriI00aH paMKH, IPEKy OAp>KyBamke Ha
cTabuaHOCTa HAa HOMUHAJTHUOT JIEBU3€H KYPC Ha ICHAPOT BO OIHOC HAa repMaHcKaTa Mapka,
MOHeTapHaTa TOJUTUKa Tpebaimie ma o6e36emu CTaOWIHOCT Ha IeHHWTe, OfpXKYyBajKu ja
cTamkaTa Ha mH(anuja nog 3% Ha IekeMBprcKa ocHoBa. Ha Toj HaumH, 6 ce 06e36emmit
MaKpOEKOHOMCKH aMOHWEHT KOj € HajOTOIeH 3a OCTBapyBal¢e Ha MOJITOPOYHO OfpPKIIHB
€KOHOMCKHM pacTeX, a MOHeTapHaTa NOJIWTHKa OM [ana ajiekBaTeH TpHOHEC 3a
peanu3anmja Ha 3alpTaHUTEe MaKpOSKOHOMCKH Iiesim Bo Penybsimka Makegonmja Bo 1999
rOjHa.

Taka, co mpoekn@jaTa Ha MOHeTapHaTa NOJWTHKa 3a 1999 romwHa OGere
NPOEKTHPAH MopacT Ha MapuyHaTa Maca M2 - neHapcku aen of 11,4% Ha rOAWIIHO HHUBO,
COIJIaCHO OYEKYBaHMOT HETO OTKYI Ha AE€BU3M Ha JeBU3HHOT Maszap of 53 munuonu CAJ]
nonapu. 3apajy CTepWwin3alyja Ha MOHETapHHUTEe edeKTh Of] IeBU3HUTE TpPaHCAKIUU Ha
LlenTpannara 6aHka, Oellle IpeABUICHO JICTIOHAPamke Ha cpejicTBa Ha OyrpeToT Kaj HBPM
HaMEHETH 3a MOJIPIIKa Ha MOHETapHATa NNOIUTHKA BO u3HOC off 1.850 Mununonu geHapu.

Mefyroa, eckanammjata Ha KpuszaTta Bo CP JyrocinaBuja poBefe [0 BOeHa
uHTepBeHja Ha HATO cuimnTe BO OoBaa coceflHa 3eMja U BOSHH JIejCTBUja BO MEPUONOT
Mapt - jyan 1999 roguna. Toa mpeTcTaByBallie CHIIEH €eKCTEPEH MIOK CO TOJIEMHU HEeTaTHBHU
NOCIe Ui 3a MakeJOHCKaTa eKoHommja. MiMeHo, Oelle m3ryOeH efjeH 3HadvaeH Tasap 3a
MakKeJJOHCKATE MPOM3BOAM, co oryep Ha ¢gakToT mTo CP JyrocnaBmja e BTOp Haj3HauacH
TProBcku mnapTHep Ha Pemybnmuka Makenonmja. McroBpemeHo, Oelle OHEBO3MOXKEHO
KOPHCTEHETO Ha TPAHCHOPTHUOT KOPHAOP HU3 OBaa COCEIHA 3€Mja, KaKO HajIoTOAeH 3a
TPaHCIOPT Ha MAaKeJOHCKHM IPOW3BOAM MO 3alafHO - eBpolickuTe naszapu. [lokpaj Toa,
HETATHBHO BIIMjaHWE MMaIlle W 3TOJIEMEHUOT MOJMTHYKN PU3UK Ha 3eMjaTa, co MITO Oelle
obecxpabpeH IPIIIMBOT Ha CTPAHCKW KaNuTall HEOMXOJICH 3a pean3alyja Ha CTPYKTYpHUTE
pedopmu BO (PMHAHCUCKHUOT M PEATHUOT ceKTOp. EKCTEpHUOT IIOK ce Oofipa3u Ha cTpaHaTa
Ha TMOHYfaTa MpeKy HaMalyBalbe Ha [JOMAIHOTO MPOW3BOACTBO M YBO30OT, KaKO W Ha
CTpaHaTa Ha ToOapyBaukaTa NpeKy maj Ha u3Bo30T. Co orjef Ha HEeHW3BECHOCTA OKOIY
TpaeweTo Ha BoeHUTe fejcTBHja Bo CP JyrocmaBuja, ce odeKkyBallle eKa HETaTUBHUTE
epekTH Hema jla OWjgaT HeyTpalu3WupaHW Ha KpaTOK POK, IITO pe3yJTupanie co
NEeCHUMUCTAYKH CIIeHaphja 3a MaKpPOEKOHOMCKHTe Tmep)OpMaHCH Ha MaKeJloHCKaTa
ekoHoMyja Bo 1999 ropuHa.

Cenak, MaKpO€KOHOMCKHTE JIBUXKeHa BO MepHOAOT IO 3aBpIIyBalkbeTO Ha KpH3aTa
Ha KocoBo Oea 3HaUUTEIHO MOAOOPH Off OUeKyBaHUTe. FIMEHO, HEMOBOTHUTE ABMXKEHa Kaj
NpPUMapHUTE JIEJHOCTH 3apajiil BIIOIICHUTE YCIIOBU 3a paboTewme 3a BpeMe Ha BojHaTa Bo CP
JyrocnaBuja, 6Gea KOMIICH3MpPAaHM CO TOPACTOT Ha TEpIUjapHUTE ICJHOCTH, KOj BOEIHO
OBO3MOXM W OCTBapyBamke¢ Ha 3rOoJleMEHa HOBOCO3JlafieHa BpefgHOCT. VcToBpemeHo,
HaclpOTH OYEeKYyBaHOTO MaJlo aklelepupalmbe Ha HH(IanujaTa, BO MNEPHOAOT MO
3aBpLIYBaleTO Ha  KOH(MIMKTOT ©Oea  peructpupaHu fAedJaTOPHU  TEeHACHLWH,
NeTepMUIHUPAHU TIIABHO OfI HaMaJyBameTO Ha LIeHUTe Ha 3eMjOeNICKHTe NPOU3BOAU Ha
JIOMAIIIHAOT Tasap, Kako W Of] HajoT Ha [EHATe Ha CYpPOBHHATE Ha CBeTCKHTe Oepsh. Bo
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TaKBH YCIJIOBH, ce TpolleHyBalle fleka Penyomnka Makegonuja Bo 1999 roguHa Ke ocTBapw
NMO3UTHUBHA cTanka Ha nopacT Ha BJII1 u cranka Ha nH(Iayja TOHKCKa Off IPOEKTHpaHaTa.
HamecTo niaHUpaHMOT KYCOK, Ha JIEBU3HUOT Tasap Oellle OCTBApEH BUIIOK Ha JIEBU3W W
Oemie 3ajip>kaHa CTAOMIIHOCTA Ha JIEBU3HHUOT Kypc Ha jJeHapoT. [loBomHWTE JBIKEema Ha
ICBU3HUOT T11a3ap, 3ae[HO CO MOPacTOT Ha J[IeNO3UTHTEe Kaj OaHKuTe (0COOEHO Ha
MEeMO3UTHUTE MapH), TH U3MECTHja TMPETHOCTABKATe Ha KOW Oea Oa3WpaHW ABIKermaTa Ha
MOHeTapHHUTe arperaTd. CoriacHO BaKBUTE JBIKEH-a, TOAMIIHATA CTallKa Ha MOpacT Ha
napuyHaTa Maca M2 - JeHapcKuW fesl Ha KpajoT of 1999 ropmHa ce TpolleHyBallle aa
nocturae 34.2%.

Bo 1999 ropguna Oemie mpejBHICH HATaMOIIEH Pa3BOj M YCOBPIIyBamhe HA
WHCTPYMEHTHTE HAa MOHETapHaTa MONMTHKA M IPEMUH KOH WHAUPEKTHH Ma3apHU
MHCTPYMEHTH Ha MOHETApHO peryjupawme. PedopMmMuTe BO INIATHHOT NMPOMET, KaKO H
HesJocHaTa adpupMalyja Ha Ma3apoT Ha mapd Bo 1999 roguHa ce odekyBallle la pe3ynTHPa
CO IOONTHUMAaJHa AUCIEp3Wja Ha JIMKBUJHOCTA BO OAHKAPCKUOT CHCTEM. JaKHEHETO Ha
CyIIepBH30pCKaTa KOHTpOJla Haj OaHKATe H (PYHKIUMOHMPAHETO Ha CUCTEMOT 3a
OCHTYpYBalkhe¢ Ha [eno3uTu Tpeballe [a OBO3MOXM jaKHEHE Ha KpeuOMINTEeTOT Ha
6aHKapCKUOT CHCTEM, KaKO MpeflyclIoB 3a NMOpacT Ha AOMAIIHOTO IITeflelhe U KpeguTHaTa
HOAAPILIKA Ha CTOMAHCTBOTO. McTOBpeMeHO, HaOPUTe 3a MOR0OpyBame Ha (PUHAHCHCKATa
MUCUUIJIMHA M HaljgaTaTa Ha MobapyBamaTa oOf NOJDKHULINTE, KaKO M 3rojeMeHaTa
KOHKYpeHI[ja Mef'y OaHKHUTE BP3 OCHOBA Ha OYEKYBAHMOT BJI€3 HA CTPAHCKM PEHOMUpPAHU
6aHKH, Tpeballe fja JoBeaT [0 HaMallyBamke Ha aKTUBHUTE KaMaTHHU CTAllKM ¥ KaMaTHUTE
MapruHu Ha OaHKUTeE.

3.2. OcTBapenu MOHeTapHM ABIKeHa BO 1999 roguna

OcHoBeH ¢akTOp KOj TH JAeTepMHUHUpAIle MOHETapHHUTE JBIKerwa Bo PemyOmnmka
Makenonnja Bo TeKoT Ha 1999 rogmHa Oellle CHIHHOT €KCTepeH IIOK MpPeOu3BUKAH CO
BojHata Bo CP Jyrocmasuja. M mokpaj gUpeKTHUTEe W MHAMPEKTHUTE MNOCIEJULH IITO T'
Npefn3BHKa ecKajlalldjaTa Ha Kpu3aTa BO COCEJCTBOTO, MAKPOEKOHOMCKUTE U MOHETAPHUTE
NBHKEHa ocTBapeHn BO 1999 ropmHa ru HajMumHaa oOdeKyBamara. Taka, HAcIpOTH
NEeCHMUCTHUKHTE NMPOTHO3MW JIeKa cTankaTa Ha wH(JIanmja ke gocturae 4%, ocTBapeHaTa
cranka Ha wuHQIIAlMja Ha JIeKeMBpUCKa OCHOBa u3HecyBa 2,3%. Toa mokaxyBa jeka
MOHeTapHaTa BIIACT ycIea Ja ja OfpKU [eHOBHATA CTAaOMIIHOCT U ]2 ja UCHOJIHA OCHOBHATA
el Ha MOHeTapHaTa MOJIUTHKA.

OppKyBameTO Ha IeHOBHaTa CTaOMITHOCT € pe3ylaTaT Ha OCTBapyBambeTO Ha
WHTEepMeJjapHaTa 1ieJ1 Ha MOHeTapHaTa MOJIMTHKA - OP>KYBamkhe Ha HOMAHAITHUOT IEBU3CH
KypC Ha IeHapOT BO OJIHOC Ha TeépMaHCKaTa MapKa Ha TapreTupaHoTo HuBo. CrabmirHOCTa
Ha JIEBU3HAOT KYpC Ha ICHApOT BO OJHOC Ha TepMaHCKaTa Mapka Oellle ofipsKyBaHa MpPEKy
mpuiIarofyBambe Ha MOHeTapHaTa MOJHMTHKA Ha COCTOjOMTE Ha JAEBH3HUOT Ia3ap W MPeKy
MUPEeKTHU MHTEPBEHIINH HA IIeHTpajHaTa OGaHKa Ha OBOj ma3ap. IMeHo, BO MepHONOT alpiiT
- Maj 1999 rogumHa Ha [EBU3HUOT MHa3ap Oellle perHCTpUpaH KyCOK Ha MEeBU3H, IJIaBHO
JleTepMUHUPaH OJf BIMjaHUETO Ha MCUXOJOIIKH (PaKTOPW M HEW3BECHOCTA 3apajy BOjHATa
BO coceicTBOTO. Bo ofbpana Ha TapreTHpaHOTO HMUBO Ha JEBU3HWOT KypcC, IEHTpaHaTa
6aHKa BO OBO]j TIepHOJ] AMPEKTHO MHTEPBEHUpAIIle Ha ICBU3HUOT Ta3ap COo HETO - Mpojiaxkoa
Ha meBu3u o 8 munuonu CAJl mosapu. 3roreMeHaTa pecTPUKTUBHOCT Ha MOHeETapHaTa
MOTUTAKA pe3yNTHpallle co MopacT Ha KaMaTHHUTE CTAlKHd Ha ayKIMHWTe 3a Mpofaskda Ha
MEeNO3UTH U Ha Ta3apoT Ha mapH, Kou Bo Maj 1999 rogmHa gocturHaa 25,2 %, oqaocHo 21,8%,
cooiBeTHO. Bo mepnooT 1o 3aBpIiyBamkeTO Ha KOCOBCKaTa KpH3a, Ha JIeBU3HMOT naszap 6ea
perucTpupaHu CIPOTUBHA JIBIKEHa. IMEHO, NCKITyUYNTETHO BICOKATa TOHY/Ia Ha JIEeBU3HU
CpeficTBa pe3yJTHpalle CO OCTBapyBamke Ha BUIINOK Ha JEBW3W HA JICBU3HWOT Taszap, Npwh
MITO BO TIEPUOMOT JyHM - feKeMBpu 1999 ropmHa neHTpainaTa 6aHKa W3BPIIA HETO - OTKYII
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Ha mesu3u of 113 mwmmonn CAJl momapu. Toa 0BO3MOXKHE pellakcupalbe Ha MOHeTapHaTa
MOJTUTAKA, BUCOKH CTAllKA Ha MOHETapeH pacT W Maj] Ha KaMaTHUTE CTAllKW Ha ayKIUUTE 3a
npojaxkba Ha IENO3NTH W Ha TIa3apoT Ha MapH, KOu Bo jiekeMBpu 1999 roguna Oea cBeieHn
Ha 11,9%, ogrocuo 11,6%, coopBeTHO.

Hacnpotn mnpoekTmpaHaTa HeTO Tpofakba Ha neBu3W, Bo 1999 romgwHa Ha
[EBU3HUOT Ma3ap 6ea perucTpupaHd HCKIYUNTEIHO TIOBOJHE IBIKewa. MiMeno, Hapogna
6anka Ha Penybmmka Maxkemonuja Bo 1999 rommHa ocTBapu HETO OTKYIN Ha IEeBU3W BO
Bky1eH n3Hoc off 118 munmmonn CAJ] monapn. BucokmoT ieBU3eH NPUINB TIIABHO MOTEKHYBa
OJ] IPUJIMB Ha JICBU3HU CPEJICTBA BP3 OCHOBA Ha JOHAIMU W Of] HEpe3ujeHTH (BO MEPUOIOT
Mapt - jyau 1999), ogHOCHO Off peBuTanu3anujaTa Ha u3Bo30t Bo CP Jyrocnapuja, riiaBHO Ha
KocoBo (BO meprogoT MO 3aBpIIyBamkeTO Ha BOjHaTa). BakBuTe ABIKeHa Ha NEBU3HHOT
nasap BO TEKOT Ha FOfUHaTa ce ofpa3yja MO3UTUBHO BP3 HUBOTO Ha [AEBHU3HUTE PE3€PBU U
[IMHAMHKAaTa Ha MOpAcT Ha MapuyHaTa Maca.

Taka, nmapuunara Maca M2 - feHapcKu fiell ro HajJiMIHa NIPOCKTHPAHUOT U3HOC U Ha
KkpajoT off 1999 roguHa ocTBapu MefyrofuiiiHa cranka Ha mopact of 33,5%. IIpuroa, 0Boj
MOHeTapeH arperaT Bo 1999 rogmHa ocTBapH BHCOKa IIPOCEYHA CTalKa Ha MelyrogullleH
nopact of 23,5%, IWTO TIIaBHO ce NOKHU Ha ABIDKEHmATa OCTBAPEHHW BO BTOpPATa MOJIOBHHA
o ropuHaTa. FIMeHO, BO NepHOJOT MO 3aBpIIyBalkbeTO Ha BOjHaTa BO COCEACTBOTO Oea
perucTpUpaHd BUCOKHU CTAIIKU HA OPACT Ha JCIO3UTUTE Kaj OAHKAapPCKUOT CHCTEM.

I'pacpukon 11
IIBuzkew¢e Ha mapuyHaTa Maca M2 - meHapcKu fien
(BO MPOTIEHTH, Ha TOTUIIIHO HABO)
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3roneMyBameTO Ha napudyHaTa Maca Bo 1999 roguna e pesynaraT Ha HOpacToOT Ha
NpUMapHATE MAapH M 3ajaKHAaTHOT IIpolec Ha MOHEeTapHa MylTHIIMKauwja. [Iputoa,
IBUXKEHETO Ha IIPUMapHU Napy BO TeKOT Ha 1999 rofuHa Oellle yCIOBEHO Off ABUKEHATa Ha
NeBU3HNOT maszap. [IpoceyHara MefyroguiiHa cTamnka Ha IMOpAcT Ha IPUMapHUTE NapH BO
1999 ropuna usnecysa 9,4%. Ha fekemBpucka ocHOBa, lpuMapHuTe apu Bo 1999 ropuna ce
noBucoku 3a 11,2%.

Ha xpajor ox 1999 rogHa MOHETapHUOT MyJITUTIAKATOP HA MapuyHaTa Maca M2 -
neHapcku men mocturHa 3,11, co mTo 6Oelre 3HAYajHO TMOBHCOK BO OJHOC HAa HUBOTO Ha
KpajoT Off mpeTXofHaTa ropuHa (2,59). BakBHOT mopacT Ha MOHETAPHHOT MYJITUILTAKATOPD
ce JIOIKM Ha 3TOJIEMYBamheTO Ha JIEMMO3UTHUOT MOTCHIWjall Ha OaHKWTE, KOj MpeTcTaByBa
OCHOBA 3a MOHETapHa MYJITHTUIIIKAIN]a.
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BucokoTo HUBO Ha TUKBUAHOCT BO €EKOHOMHjaTa BO IEPHOMOT IO 3aBPIIYyBAHK-ETO Ha
BOJHaTa BO COCEJICTBOTO OBO3MOXKM 3rojieMeHa KpeJluTHa aKTUBHOCT Ha Oankute. Taka,
BKYITHUTE IJIACMaHM Ha OaHKWTE Kaj HEeAPXKaBHUOT ceKTop BO 1999 ropmnHa Ha TOgUIIHO
HUBO ce 3rojemuja 3a 3.027 muimoHu ieHapu, win 3a 9,4 %. I1puroa, IOMHTEH3UBEH TOPACT
BO m3HOC off 1.430 munuonu neHapu, unn 3a 21,0% ocTBapuja AeBU3HUTE KPEAUTH, KOU
IIaBHO ce Ga3WpaHW Bp3 KPEAUTHH JUHWHM Off CTPAaHCTBO. JleHapcKuTe KpemuTh Bo 1999
rofguHa ce 3rojiemuja 3a 1.597 munuonm geHapu, ogHOCHO 3a 6,3%. Hajromemuor memn of
JICHApCKATE TUIaCMaHW Ce OJHeCyBaaT Ha KpaTKOPOYHO (pUHAHCHpame, MITO 3HAYA W BO
1999 ropmHa n30cTaHaa KBaJMTaTUBHYU MMOJOOpYBakha BO pOUHATa CTPYKTYpa Ha JICHAPCKHATE
IIAaCMaHU Ha OaHKUTE.
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