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Vie ste na poteg, gospoda bankari 
 
Koga pred nekolku godini vo Praga prisustvuvav na predavaweto na Xozef 

[tiglic, eden od trojcata godina{ni dobitnici na Nobelovata nagrada za ekonomija, toj 

svojata tema za nesovr{enite informacii na pazarot ja zapo~na so iskustvoto na nekoj 

negov prijatel od proda`bata na imot. Ne znaej}i kako se dvi`at cenite na 

nedvi`nosti vo toj region na SAD toj odredil cena koja posle se poka`alo deka e za 

20% povisoka od normalnata pazarna cena vo taa oblast. So taa cena, toj nesvesno gi 

eliminiral serioznite i ~esni kupuva~i, a edinstvenite koi poka`ale interes za 

imotot po nerealnata cena bile somitelni lica koi voop{to nemale namera da platat, 

tuku so nekoja ujdurma da mu go lapnat imotot. So ovoj primer, gospodinot [tiglic na 

slikovit na~in go objasni problemot na “sprotivna selekcija” koga prodava~ot so lo{a 

procenka na pazarnite uslovi gi eliminira kvalitetnite klienti, a gi privlekuva onie 

koi vo nikoj slu~aj ne gi posakuva.  

Tokmu problemot na “sprotivna selekcija” e dolgo vreme prisuten vo 

makedonskiot bankarski sistem i e glavniot vinovnik za visokoto nivo na “lo{i 

krediti” vo portfolijata na makedonskite banki. Ve}e {est godini, i pokraj toa {to 

prose~nata godi{na inflacija vo Makedonija e okolu 2.5%, prose~nite aktivni kamatni 

stapki ne se simnuvaat pod 20% so {to makedonskiot bankarski sistem ostvaruva 

najvisoki realni aktivni kamatni stapki vo Evropa. Kamatnite margini na 

makedonskite banki iznesuvaat okolu 8% {to e ~etiri pati pove}e od normalnata 

kamatna mar`a vo zemjite od EU. So vakvata kamatna politika bankite gi odvra}aat 

dobrite kompanii koi se prinudeni da gi reduciraat svoite investicioni planovi, a gi 

privlekuvaat onie so rizi~ni proekti i  onie koi go zemaat kreditot bez namera da go 

vratat. Visokite kamatni stapki gi prinuduvaat kompaniite da baraat alternativni 

na~ini na finansirawe na svoeto proizvodstvo. Pa taka, kompaniite kontrolirani od 

stranstvo se potpiraat na svoite kompanii majki koi imaat pristap do evtini krediti 

na me|unarodniot finansiski pazar. Za razlika od niv, nacionalnite kompanii gi 

finansiraat svoite proekti preku nenavremeno pla}awe na obvrskite kon 

dobavuva~ite, rabotnicite i dr`avata, koi postojano rastat dostignuvaj}i do 600 

milioni evra vo tekot na ovaa godina. Na toj na~in, nelikvidnosta se {iri niz celata 

ekonomija i go zatvora “vol{ebniot dol`ni~ki krug” generiran od neefikasniot realen 

sektor i visokite kamatni stapki.  

Dosega, vakvata sostojba se objasnuva{e so neprestruktuiranosta na bankarskiot 

sektor, niskoto {tedewe, neefikasnata zakonska regulativa za za{tita na doveritelot 

i bavnosta na sudskite postapki za naplata na pobaruvawata. Me|utoa, vo prethodnite 

dve godini vo nekolku makedonski banki vlegoa stranski direktni investicii, bea 



izmeneti ili doneseni zakonite za dogovorna hipoteka, izvr{na postapka i za fondot 

za osiguruvawe na depoziti, a {tedeweto na naselenieto zapo~na da raste. Se 

procenuva deka voveduvaweto na evroto }e naso~i okolu 500 milioni evra od “pod 

pernici” kon bankarskiot sektor. Iako, golem del od niv vedna{ po zamenata povtorno 

}e bidat povle~eni od bankite, realno e da se o~ekuva deka eden del trajno }e go 

zgolemi bankarskiot potencijal. Ako samo edna petina od taa suma ostane vo bankite, 

toa }e zna~i zgolemuvawe na depozitite na naselenieto za 50%. Toa e pristoen 

potencijal koj so monetarnata multiplikacija mo`e nekolkukratno da se zgolemi. 

Me|utoa, dali toa }e se slu~i zavisi ednistveno od bankite. Vo osnova, mo`at da se 

izrabotat dve scenarija za responizvnosta na bankite kon zgolemenoto devizno 

{tedewe.  

Spored prvoto, konzervativno scenario, bankite najgolem del od zgolemenoto 

{tedewe }e go deponiraat vo stranski banki minimiziraj}i gi rizikot i profitot, a 

kamatnite stapki nema da pretrpat zna~itelna promena. Na toj na~in, efektot od 

zgolemenoto {tedewe na naselenieto nema da bide prenesen vrz ekonomijata. 

Spored vtoroto scenario bankite }e izvr{at segmentirawe na finansiskiot 

pazar. Zgolemenoto {tedewe mo`e da se plasira so isklu~itelno niski kamatni stapki, 

ne povisoki od 10% kaj kompaniite kontrolirani od stranstvo. Vklu~uvaweto na ovie 

kompanii vo bankarskoto portfolio }e dovede do reducirawe na procentot na rizi~no 

poderiranata bankarska aktiva i }e zna~i po~etok na razbivaweto na “vol{ebniot 

dol`ni~ki krug”. Nabrzo, }e mo`e da se izvr{i pogolemo namaluvawe na kamatnite 

stapki i za segmentot na uspe{ni nacionalni kompanii, a seto toa }e dovede do 

ekspanzija na kreditite na privatniot sektor so istovremeno natamo{no namaluvawe 

na procentot na rizi~no ponderiranite plasmani. Iako, na kratok rok }e dojde do pad 

na profitabilnosta na bankite, za dve do tri godini toa }e se kompenzira so 

pogolemiot obem na kreditna aktivnost.  

Tokmu namalenata profitabilnost {to neminovno }e se pojavi vo po~etniot 

period na primenata na strategijata na segmentirawe na pazarot, mo`e da gi odvrati 

bankite od prifa}awe na vtoroto scenario. Me|utoa, momentalnite slu~uvawa vo 

bankarskiot sektor vo Bugarija se dobar primer za ona {to mo`e da im se slu~i i na 

makedonskite banki. Vo bankarskiot sistem na Bugarija, kade {to isto kako i vo 

Makedonija, preku privatizacijata vlegoa nekolku gr~ki i turski banki, aktivnite 

kamatni stapki iznesuvaat okolu 12% vo poslednite tri godini. Zna~itelnata razlika 

me|u kamatnite stapki vo Bugarija i kamatnite stapki vo EU i SAD, be{e dovolna 

provokacija za mo}nata Siti benk neodamna da otvori svoja filijala vo Bugarija. Vo 

svojata strategija, Siti benk gi targetira{e multinacionalnite kompanii koi rabotat 

vo Bugarija nudej}i im kreditirawe so kamatni stapki od 7% do 8%. Na toj na~in, Siti 

benk ja prezema klientelata so najvisok krediten rejting. Za da bide perspektivata za 



doma{nite bugarski banki pocrna, i najgolemata avstriska banka se podgotvuva naskoro 

da otvori svoja filijala vo Bugarija. Mnogu e verojatno deka so istata strategija taa }e 

go targetira pazarot na uspe{ni bugarski kompanii so {to doma{nite banki }e bidat 

istisnati od pazarot na kompanii so visok krediten rejting.  

Se pogolemoto prisustvo na multinacionalni kompanii vo Makedonija i visokata 

razlika pome|u kamatnite stapki vo Makedonija i EU, dopolneti so stabiliziraweto na 

bezbednosnata sostojba vo Makedonija, }e bidat dovolno dobra provokacija za sli~ni 

slu~uvawa vo makedonskiot bankarski sektor vo bliska idnina. Pa gospoda bankari, vie 

ste na poteg.  

 
Kamatni stapki i inflacija
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