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АПСТРАКТ


Ограничената домашна потрошувачка, намалениот извоз и се поголемата увозна зависност на македонските компании, неминовно доведоа до пад на индустриското производство, намален извоз на стоки и услуги, намалена вработеност во реалниот сектор и намалување на бруто домашниот производ. Статистичките показатели претставени низ призмата на Народна банка на Република Македонија покажуваат дека континуирано расте бројот на правни лица кои се затвораат со стечајна постапка, а од година во година континуирано се намалува вкупниот број на правни лица. Посебно загрижува фактот дека последните 4 години значително се зголемува бројот на правни лица со блокирани сметки на крајот на годината, односно споредено 31,12,2011 во однос на 31,12,2008 година е забележано зголемување за 2,58 пати. 

Ваквите поразителни бројки зборуваат дека кај македонските компании, сериозно е нарушена ликвидноста односно способноста навреме да си ги плаќаат достасаните обврски, што пак истовремено покажува дека континуирано се зголемува нивната задолженост.
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ВОВЕД

Обемот на активности, остварените финансиски резултати и финансискиот капацитет на претпријатијата, во мала и отворена економија како Македонија, во голема мера се детерминирани од движењата на глобално и регионално ниво. Главните ризици поврзани со реалниот сектор произлегуваат од можното продлабочување на турбуленциите во поширокото екстерно опкружување, последователните рецесиски притисоци со кои би се соочила домашната економија и ефектите што тоа ги носи врз обртот, ликвидноста и капацитетот за редовна отплата на преземените обврски од страна на домашните претпријатија. 
Недоволната странска побарувачка е најголемиот ограничувачки фактор за нашите компании. Вообичаените годишни нарачки се намалени, а чести се појавите кога готова стока за испорака, согласно договорената динамика, се стопира од страна на странскиот купувач. Недоволната домашна потрошувачка е вториот огрaничувачки фактор за пораст на домашното производство. Кризата ги мотивира граѓаните да штедат, со што се ограничени можностите за пораст на домашната потрошувачка, во услови на намалена странска побарувачка. Тоа се потврдува и со фактот дека депoзитните штедни влогови континуирано бележат раст. Финансиските проблеми, неизвесното економско опкружување, конкурентниот увоз, недостигот на суровини се другите ограничувачки фактори за остварување на позитивни деловни резултати.
ЗАДОЛЖЕНОСТА И НЕЛИКВИДНОСТА – НАЈГОРЛИВ ПРОБЛЕМ

ЗА МАКЕДОНСКИТЕ КОМПАНИИ

Ликвидноста како хроничен проблем е присутна со години наназад во работењето на нашите компании, но посебно дојде до израз во периодот на глобалната економска криза од 2009 година наваму. Континуираната неликвидност неминовно придонесува за покренување на судски постапки (спорови) кои завршуваат со блокада на сметките. Согласно Законот за трговски друштва доколку сметката на правното лице е блокирана повеќе од 45 дена, менаџментот е должен да поднесе барање до надлежниот суд за отварање на стечајна постапка. Ваквата законска обврска ретко кои менаџерски структури ја почитуваат туку стечајните постапки најчесто ги иницираат доверителите на компаниите кои не успеале да си ги платат обврските или пак одговорните лица (кај малите правни лица) кои натрупале огромни обврски по основ на даноци (ДДВ, ПДД и ДД) и придонеси. 
Според податоците на Народна банка на РМ, движењето на претпријатијата во стечај, новооснованите претпријатија, вкупниот број на претпријатија на крајот на годината, како и бројот на правни лица со блокирани сметки на крајот на годината е претставен во:

Табела 1. Движење на бројот на претпријатијата (правни лица) во Република Македонија
	

Опис
	2008
	2009
	2010
	2011

	претпријатија во стечај, во текот на годината
	1.737
	2.270
	1.445
	1.823

	новоосновани претпријатија, во текот на годината
	13.534
	10.729
	11.685
	8.620

	вкупно претпријатија на крајот на годината
	120.448
	124.559
	128.376
	129.910

	правни лица со блокирани сметки на крајот на годината
	14.213
	22.518
	31.047
	36.695


Извор: пресметки на Народната банка, врз основа на податоците од Централниот регистар на РМ.

Податок кој најмногу зборува за нарушената ликвидност е бројот на правни лица со блокирани сметки на крајот на годината. Во 2009 година во однос на 2008 година се забележува пораст за 58%, во 2010 година во однос на 2009 година се забележува пораст за 38%, и во 2011 година во однос на 2010 година се забележува пораст за 18%. Набљудувано од аспект на 2011 година во однос на 2008 година порастот изнесува 258%.  
Проблемот со неликвидноста налагаше потреба од изнаоѓање решенија во функција на подобрување на платежната способност на компаниите. Во тој контекст беа обезбедени кредитните линии преку МБПР за трите производи – инвестициони кредити, кредити за трајни обртни средства и кредити за приоритетни проекти во рамките на Кредитната линија од ЕИБ во износ од EUR 100.000.000. Пролонгирањето на рокот за наплата на ДДВ од 15-ти на 25-ти во тековниот, за претходниот месец беше во насока на релаксирање на достасаните обврски на даночните обврзници, а и пребивање на увозните давачки при увоз на инвестициона опрема со побарувањата на поврат на ДДВ кај даночните обврзници е во таа насока. 
Показателите за работењето на корпоративниот сектор не забележаа поголеми промени. Показателите за ликвидноста се уште се на релативно ниско ниво, а показателите за задолженоста укажуваа на релативно умерен степен на задолженост на домашниот корпоративен сектор од 50%. Показателите за ефикасноста на користењето на средствата во 2011 година укажуваат на малку подобрено искористување на средствата од страна на домашниот корпоративен сектор, иако постојат изразени разлики меѓу одделните дејности. Показателите за профитабилноста се се уште позитивни, иако повеќе од една третина од домашните претпријатија работат со загуба. Детален приказ на сите релевантни показатели за работењето на правните лица во Република македонија за 2011 и 2010 година е даден во наредната:
Табела 2. Показатели за работењето на корпоративниот сектор во РМ
	ВИДОВИ ПОКАЗАТЕЛИ
	2011
	2010

	Показател за вкупната задолженост  
	50,1%
	50,2%

	Показател за левериџ - средства/капитал (пати)
	2,0
	2,0

	Показател долг/капитал (пати)
	1,0
	1,0

	Показател за долгорочната задолженост  
	20,0%
	19,7%

	Показател за покриеност на расходите за финансирање со добивката од редовни активности  
	2,84
	2,98

	Показател за тековната ликвидност
	1,24
	1,19

	Показател за моментна ликвидност
	0,89
	0,83

	Показател за парична ликвидност
	0,21
	0,20

	Нето работен капитал (во милиони денари)
	108,290
	77,738

	Денови на наплата на побарувањата
	120
	119

	Денови на врзување на залихите (апроксимација)
	61
	66

	Денови на плаќање на обврските (апроксимација)
	171
	186

	Обрт на вкупните средства (пати)
	0,80
	0,75

	Обрт на залихите (пати)
	6,00
	5,54

	Обрт на побарувањата (пати)
	3,03
	3,06

	Обрт на капиталот и резервите (пати)
	1,59
	1,50

	Покриеност на оперативните нетековни средства со долгорочни извори на финансирање
	133,2%
	128,0%

	Оперативни нетековни средства/Вкупна актива
	46,8%
	48,4%

	Поврат на вкупните средства
	3,78%
	3,84%

	Поврат на сопствениот капитал
	7,58%
	7,73%

	Нето профитна маргина
	4,76%
	5,14%

	Поврат на ангажираниот капитал
	4,12%
	4,29%

	Оперативна профитна маргина
	5,19%
	5,73%

	Приходи од редовната дејност по вработен, во милиони денари (показател за продуктивноста)
	1.983
	1.655

	Нето-добивка по оданочување по вработен, во милиони денари (показател за продуктивноста)
	213
	167


Извор: пресметки на Народната банка, врз основа на податоците од Централниот регистар на РМ.
Во текот на 2011 година се забележува извесно подобрување на способноста на домашните претпријатија за редовна отплата на обврските кон банкарскиот систем, првенствено поради намалувањето на приближната пресметка на веројатноста за неисполнување на обврските на корпоративниот сектор кон банките. Но, од друга страна, во 2011 година значително се забрза годишниот раст на нефункционалните кредити на корпоративниот сектор и изложеноста на кредитен ризик со поголема ризичност, што упатува на заклучок дека позитивните придвижувања во способноста за отплата на обврските не е еднакво распределена кај сите претпријатија.
Главните проблеми произлегуваат од развлекувањето или можното продлабочување на турбуленциите во поширокото екстерно опкружување, последователните рецесиски притисоци со кои би се соочила домашната економија и ефектите што тоа ги носи врз обртот, ликвидноста и капацитетот за редовна отплата на преземените обврски од страна на домашните претпријатија. Сеуште многу е честа појавата на активирање на хипотеките за недвижниостите и подвижната опрема кои се биле обезбедување (гаранција) за позајмените средства од финансиските и нефинасиските институции.

Обемот на активности и остварувањата на корпоративниот сектор и неговата ефикасност во справувањето со ризиците на кои е изложен, во голема мера, го условуваат расположливиот доход и воопшто финансиската моќ на населението. Негативниот јаз меѓу расположливиот доход и личната потрошувачка во 2011 година предизвика раст на стапката на штедење на домаќинствата. Високата стапка на невработеност и ниската продуктивност и понатаму се главната причина за недоволниот раст на расположливиот доход и воедно оневозможуваат подинамичен раст на приливите на средства на вработените. Сепак, личната потрошувачка продолжи да расте и во 2011 година со позасилена динамика, како резултат на поволните поместувања на пазарот на труд, растот на постојаниот дел од расположливиот доход и позитивните согледувања во однос на макроекономскиот амбиент во првата половина од годината. Исто така, се подобри способноста на домаќинствата за отплата на целиот долг наеднаш поради побрзиот раст на финансиската актива во споредба со растот на долгот на домаќинствата  
Олеснувањата  на кредитните услови од страна на банките дадоа позитивни импулси на страната на понудата и побарувачката за кредити. Тоа доведе до побрзо темпо на раст на кредитите одобрени од домашните банки на населението, што услови и негова зголемена задолженост. Сепак, повисоката годишна стапка на раст на финансиската актива, во споредба со стапката на раст на долгот на домаќинствата, доведе до подобрување на способноста на домаќинствата за отплата на вкупниот долг, но и можност за прекумерно задолжување, особено на слоевите од населението со пониско ниво на покриеност на кредитните обврски со месечни примања.


Показатели кои ја покажуваат финансиската стабилност на банкарскиот систем во Република Македонија се презентирани во наредната Табела 3.
Табела 3. Индикатори за финансиска стабилност на банкарскиот систем на Република Македонија, 2001 - 2012

	Секторска структура на кредити
	2011 Q1
	2011 Q2
	2011 Q3
	2011 Q4
	2012 Q1
	2012 Q2
	2012 Q3

	Претпријатија (кредити на претпријатија / бруто кредити на нефинансиски субјекти)
	59,0
	58,6
	58,4
	58,2
	58,4
	58,2
	57,8

	Население (кредити на население / бруто кредити на нефинансиски субјекти)
	36,6
	36,5
	36,9
	36,5
	36,0
	36,1
	36,6

	Кредити со валутна компонента / бруто кредити на нефинансиски субјекти
	58,3
	58,2
	59,2
	59,2
	58,3
	57,0
	55,7

	Девизни кредити /бруто кредити на нефинансиски субјекти
	26,2
	26,5
	27,7
	28,2
	28,0
	27,1
	26,0

	Денарски кредити со валутна клаузула / бруто кредити на нефинансиски субјекти
	32,1
	31,7
	31,5
	31,0
	30,3
	29,8
	29,7

	Нефункционални кредити / бруто кредити 
	9,1
	8,9
	9,5
	9,5
	9,9
	9,7
	10,6

	Нефункционални кредити (нето од издвоените резервации за вкупните кредити / сопствени средства) 
	-1,5
	-2,1
	-1,7
	-0,9
	-2,0
	-2,3
	-0,5

	Вкупни издвоени резервации за кредити / Нефункционални кредити 
	103,3
	104,5
	103,6
	101,9
	104,2
	104,7
	100,9

	Нефункционални кредити / бруто кредити 
	9,4
	9,3
	9,8
	9,9
	10,2
	10,0
	10,9

	Нефункционални кредити (нето од издвоените резервации за вкупните кредити) / сопствени средства
	-1,7
	-2,2
	-0,9
	-1,1
	-2,2
	-2,4
	-0,7

	Вкупни издвоени резервации за кредити / Нефункционални кредити 
	103,7
	104,8
	101,9
	102,2
	104,7
	105,1
	101,3


Извор: Пресметки на Народната банка, врз основа на податоците од Централниот регистар на РМ.
ШТО ДА СЕ ПРЕВЗЕМА

Поради високата неликвидност и задолженост на македонското стопанство, потребно е превземање системски мерки за поттикнување на економските активности во насока на: поттикнување на производството; поттикнување на домашната потрошувачка и на извозот, како и мерки за подобрување на ликвидноста на компаниите. Треба да се превземе Директивата на Парламентот на ЕУ и Советот од 29 јуни 2000 година, за спречување на доцнењето во плаќањето на сите комерцијални трансакции. 
Задолжницата, како нов инструмент за обезбедување и наплата на меѓусебните побарувањата на фирмите и подобрување на финансиската дисциплина и ликвидноста, делумно ќе ја релаксира задолженоста и ќе се подобри финансиската дисциплина. Но, во услови на намалена побарувачка од странство и ограничена побарувачка на домашниот пазар, потребно е да се донесе и закон со кој ќе се утврдат роковите за исполнување на паричните обврски и правните последици од неисполнување на истите кој би важел и за договорите меѓу приватните и јавните правни лица.
Странските инвестиции не се единственото решение за нашата економија, зашто инвеститорите профитот го носат надвор од државата. Добрата страна на овие инвестиции е тоа што дел од невработените ќе најдат егзистенција за себе, но на крај странскиот инвеститор профитот ќе го повлече од нашата држава. Направени се и многу олеснувања во однос на даноците во индустриски зони за странските инвеститори. Но, секогаш останува ризикот дека по искористувањето на законските бенефити, странските инвеститори ќе го повлечат капиталот заедно со добивките. Затоа треба да се стимулираат домашните инвестиции, но, за таа цел, потребни се инвеститори, потребно е окрупнување на капиталот за да се основаат мали и средни бизниси, кои се полесни за организација, раководење и контрола.
Значи, треба да се развиваат идеи, како да се постигне ист квалитет со пониска цена, или подобар квалитет по иста цена или како да им се доближите на потрошувачите. Треба да се измисли потреба и таа да се понуди, да се продава потреба на купувачите. Компјутерите, мобилните телефони, телевизорите се пример за вака пронајдена потреба. Токму затоа треба да се поттикнува иновативноста и свеста пред се кај помладите.

БИБЛИОГРАФИЈА
1. Филип Котлер, Хермаван Картаџаја, С.Дејвид Јанг, Привлекување на инвеститори, Издавачки центар ТРИ, 2009 година
2. Проф. Д-р Михаил Петковски, Финансиски пазари и институции, Економски факултет-Скопје,2009 година
3. Д-р Синиша Спасов и Д-р Сашо Арсов: Финансиски менаџмент, Економски факултет – Скопје, 2004 година
4. Проф Д-р Методија Нестровски, Економија на инвестиции, Економски факултет – Скопје, 2010 година

5. Стенли Б. Блок, Џефри А. Харт, Основи на финансиски менаџмент, MgGraw – Hill, 2008, Њу Јорк

6. http://en.wikipedia.org/wiki/Financial_analysis

7. www.moody’s.com

8. www.standardandpoors.com
9. http://patokazmagazin.com.mk
10. www.nbrm.gov.mk
