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A)  IZVR{NO REZIME 

A.1. GARANTEN FOND OD VOEN RIZIK 

Stravuvaweto na bankite od povtoruvawe na voenite dejstvija od 2001 godina ili od 
dolgotrajna kontinuirana nestabilnost vo severozapadnite reoni na zemjata 
predizvika zapirawe na skromniot porast na kreditiraweto vo tie reoni i ponatamu 
ja namali disproporcionalno malata zastapenost na tie reoni vo kreditnite 
portfolia na bankite. Iako bankite postepeno se vra]aat so kreditirawe vo tie 
reoni, ova stravuvawe go inhibira posilniot porast na kreditiraweto i go 
prodlabo~uva zaostanuvaweto na ovie reoni vo odnos na kreditiraweto vo spredba 
so drugite delovi na zemjata. Zaradi toa, ovoj relativno skore[en problem treba da 
bide re[en kako preduslov za sogleduvawe i podocne`no re[avawe na drugite 
faktori koi doveduvaat do regionalnite disproporcii vo kreditiraweto. 

Zaradi nivnata nestandardnost, vo svetot mnogu retko se nao\aat mehanizmi 
posveteni na sli~ni rizici, dokolku se isklu~i garancijata na MIGA koja i onaka e 
predvidena za golemi investitori. Nitu vo Makedonija ne e registriran mehanizam za 
re[avawe na ovoj rizik, pa duri nitu obid za toa. Zaradi toa, vo slu~ajot na ovoj rizik 
ne mo`e da se polzuvaat nekoi postojni iskustva, tuku mora da se pristapi na 
dizajnirawe na takva [ema "od nula" (greenfield). Pritoa, se javija slednite soznanija 
koi se ocenuvaat za najrelevantni za vakva [ema: 

� Principot na prakti~nost i preciznost bara klauzulata na rizik da bide vrzana 
za objektiven fakt. Vo ovaa faza, najdobra solucija izgleda deka e garantniot 
fond da go pokriva rizikot od nemo`nost za realizacija na kolateralot zaradi 
nekoj vid nefunkcionirawe na ovlastenite organi vo uslovi na voeni dejstvija. 
Takvata klauzula go ubla`uva neizbe`niot subjektiven moment vo procenuvawe na 
nastanuvaweto na voeniot rizik i mo`e da bide prva opcija koja bi se probala so 
bankite. 

� Garancijata od voen rizik treba da bide po~etno vrzana za MRFP kreditnata 
linija, kako zaradi obezbeduvawe sigurna kompatibilnost na celite, taka i 
zaradi vnimatelnosta na negovo voveduvawe kako inovativen mehanizam; 

� Zaradi nejziniot ne-aktuarski karakter, kaj voeniot rizik ne mo`e da se postavi 
cena koja ]e gi reflektira mo`nite zagubi, pa zatoa cenata treba da bide: prvo, 
dovolna za da gi pokrie relativno niskite tro[oci; vtoro, dovolno golema za da 
se osigura opravdanost vo nejzinoto koristewe; treto, ne tolku golema za da bide 
prohibitivna. Najdobar mehanizam od site aspekti izgleda deka e cenata da bide 
kombinacija na nepovraten ednokraten nadomestok od okolu 1% i kamata od okolu 
1% koja bi mo`ela da se vrati ako rizi~niot nastan ne se realizira. 

� Zaradi toa [to pokrivaweto na voeniot rizik voop[to ne gi tangira delovnite 
rizici, ne se javuva situacija na "moralen hazard", pa nema direktna pri~ina 
procentot na podelba za rizik da ne bide 100%. Me\utoa, prvenstveno zaradi 
obezbeduvawe optimalni incentivi na bankite vo odnos na upravuvaweto so 
kreditite opfateni so ovoj garanten mehanizam, sepak se prepora~uva nivno 
u~estvo vo rizikot od ne pove]e od 5-10%. 

� Celnata oblast na garancijata treba da bide ostavena na diskrecija na bankite 
zatoa [to bankite se onie koi [to treba da ocenat koga im treba takvo pokritie, a 
i garantnata [ema se dizajnira na na~in koj obezbeduva odgovornost na bankite vo 
baraweto na garancijata. Speak, zaradi stavawe na ovoj garanten mehanizam vo 
funkcija na podobruvaweto na kreditniot pristap za "rizi~nite regioni", izgleda 
upatno da se isklu~at onie krediti koi samo se pokrieni so kolateral vo tie 
regioni, odnosno ne proizveduvaat ekonomski efekti vo tie reoni. 
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� Garancijata mo`e da se vrze za obvrskite na bankata sprema MRFP za odnosniot 
kredit, a mo`e da bide efektuiran i preku poseben depozit vo bankata. Vtorata 
opcija ne go zagrozuva kreditniot fond i e polesna za administrirawe vo 
sporedba so prvata opcija, koja pak ne bara dopolnitelni sredstva, no samo do 
izvesen stepen do koj kreditniot fond ne bi bil zagrozen. 

� Zavisno od kone~nata klauzula za rizik, garancijata bi se smetala za aktivirana 
toga[ koga bi nastanala konkretno odbranata kombinacija na nastapeni voeni 
dejstvija i problem vo realizacija na kolateralot. Me\utoa, iako vo toj moment 
kreditniot rizik i upravuvaweto so nego preo\a vo MRFP, intencijata bi bila 
bankata seu[te da go vr[i tehni~koto upravuvawe so kreditot, vo nade` deka 
situacijata mo`e da se koregira i ireditot da se vr[i vo normalna sostojba. 

Kolku i da se dizajnira vnimatelno garancijata od voeniot rizik, taa ne bi imala 
prakti~ni efekti dokolku bankite sepak odlu~at deka toa ne e dovolno pokritie za 
rizicite od kreditiraweto vo tie podra~ja ili dokolku sepak tie reoni se von 
nivnata delovna politika. Toa e i najbitniot rizik za za`ivuvae na ovaa garancija, a 
e donekade von dofatot na MRFP. Vtor biten rizik e nedovolnata preciznost na 
klauzulata na rizik da predizvika brojni prakti~ni dilemi vo praktikata, so rizik 
bankite da se povikuvaat na garancijata i za pokritie na najobi~nite delovni rizici. 
Me\utoa, ovoj rizik donekade mo`e da se kontrolira od MRFP so vnimatelnost vo 
pregovaraweto i definiraweto na klauzulata za rizik. 

Garantnata [ema za voen rizik e instrument so kratok rok. Zaradi toa [to nitu edna 
"mala" nestabilnost ne mo`e da trae dolgo vreme, ovaa nestabilnost ili ]e se ugasi 
ili ]e eruptira, [to vo dvata slu~ai ]e zna~i zamirawe na garantnata [ema, so toa 
[to vo prviot slu~aj ednostavno ]e se oslobodat site anga`irani sredstva, dodeka vo 
vtoriot slu~aj tie sredstva ]e se vrata minus pretrpenite [teti od eventualnoto 
aktivirawe na garancijata. 

A.2. GARANTEN FOND ZA NEDOSTIG NA KOLATERAL 

Nedostigot na kolateral e standarden faktor koj go slabee pristapot na 
pretpriema~ite kon bankarski krediti. Ovoj faktor e posebno silen vo Makedonija 
zaradi istorijatot na visoki kreditni zagubi i debalansot na kreditnata ponuda i 
pobaruva~ka koj gi zgolemi barawata za kolateral. Vo situacija koga dvata faktori 
slabeat, slabeat i barawata za kolateral, no nedostigot na kolateral seu[te ]e 
ostane faktor koj ]e bara re[enie preku garantni mehanizmi, [to e iskustvo vo golem 
broj zemji. 

Standardnosta na problemot se odrazuva ne samo vo postoewe na golem broj garantni 
[emi vo svetot, tuku i vo nekolku takvi obidi i vo Makedonija. Sepak, se dodeka 
Garanti fond, kako momentalno edinstvena realno operativna [ema, ne zajakne i ne 
se potvrdi, i se dodeka najaveniot dr`aven garanten fond ne profunkcionira i ne se 
zacvrsti, mo`e da se ka`e deka pobaruva~kata za takov produkt sekako ostanuva 
nezadovolena. 

Standardnosta na problemot ja ima i taa pozitivnost [to dava i standardni re[enija 
koi se provereni vo praktika vo odnos na oddelnite elementi na ovie garantni [emi. 

� Garantnata [ema bi bila naso~ena samo kon re[avawe na slu~aite koga klientot 
pretstavuva dobar krediten rizik, so isklu~ok na nepostoewe dovolen kolateral 
soglasno barawata na bankata 

� Rizikot bi se delel pome\u MRFP i bankata vo soodnos koj e najdobro da se dvi`i 
nekade pome\u 60% i 80% za MRFP, zaradi ostvaruvawe na dobra kombinacija 
pome\u obezbeduvawe i interes na bankite za koristewe i odgovornost vo nivnoto 
odnesuvawe so garantiranite krediti. 
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neizbe`nite zagubi vo funkcioniraweto na vakvi garantni [emi, so nade` deka 
toj procent ne e previsok, a so toa i prohibitivno visok za korisnicite. 

� Bankite bi ostanale klu~ni agenti vo odlukata dali izvesen kredit bara 
garancija od nedostig na kolateral i MRFP bi nemal aktivna uloga na kreditna 
analiza, osven ednostavna proverka na logi~nosta na baraweto i nekolku klu~ni 
parametri (kako nivoto i obezbedenosta na vkupnite pobaruvawa na bankata od toj 
klient). 

Vrzuvaweto na garantniot mehanizam za MRFP kreditnata linija gi re[ava 
avtomatski site dilemi okolu celnata oblast i celnite grupi i nema pri~ina od 
dopolnitelni ograni~uvawa vo toj pogled. 

Na nekoj na~in sli~no na garantniot fond od voen rizik, i ovoj garanten fond ne mo`e 
da se o~ekuva da ima dolg vek. Vakvi garantni fondovi retko mo`at da bidat taka 
dizajnirani [to i site kapaciteti ]e bidat zadovolitelno koristeni i zagubite ]e 
bidat odr`livi. Ovaa optimalna zona e mnogu tesna i postoi jasen rizik garantnate 
[ema ili da se iscrpi so zagubi koi se povisoki od akumuliranite provizii pa da se 
bara rekapitalizacija ili da zamre zaradi nedovolna zainteresiranost na bankite 
za koristewe na [emata. Nade`ta e deka ova vreme ]e bide [to podolgo i deka za 
vreme na funkcioniraweto na garantnata [ema bankite ]e go steknat ili pro[irat 
neophodnoto iskustvo vo odobruvaweto na nedovolno kolateralizirani krediti i 
taka ]e se opravda osnovnata cel od voveduvawe na garantnata [ema. 

A.3. GENERALNA PROCEDURA I POTREBNI RESURSI 

Zaedni~ko za dvata garantni fondovi e toa [to se prepora~uva nivno vrzuvawe za 
MRFP kreditite i se sugerira silen avtomatizam vo nivnoto odobruvawe, so samo 
limitirana proverka na ispolnuvaweto na krajno ograni~enite uslovi i dvata 
slu~ai. 

Prepora~anoto vrzuvawe na dvata garantni fondovi za MRFP kreditite vo golema 
mera ja uprostuva administracijata i gi smaluva tro[ocite na odobruvawe na 
garanciite i sledewe na nivniot tek. Ne[to pogolem napor e potreben vo fazata na 
dizajnirawe na garantnite fondovi zaradi potrebata od golema vnimatelnost vo taa 
faza zatoa [to uspe[nosta na garantnite fondovi vo mnogu ne[ta zavisi pove]e od 
dizajnot otkolku od realizacijata. Vo fazata na realizacijata edinstveno [to treba 
da se napravi e da se nadogradi sistemot na evidentirawe na prihodite so 
registriraweto na nadomestite za garanciite i pro[iruvaweto na sledeweto na 
odvivaweto na kreditnata programa so posebna analiza na tekot na garantiranite 
krediti i rizici. 

Naporot, vremeto i tro[ocite na MRFP se zgolemuvaat edinstveno vo fazata na 
aktivirawe na garanciite od voeniot rizik koga MRFP treba da promisli odluki i 
prezema merki za spravuvawe so situacijata. Vo slu~ajot na garantniot fond za 
nedostig na kolateral, aktiviraweto ne povlekuva posebni merki i operativni 
tro[oci zatoa [to MRFP ostanuva pasiven akter koj edinstveno ja pokriva kone~nata 
zaguba na bankata.  
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B)  GARANTEN FOND OD VOEN RIZIK 

B.1. POTREBI OD VOSPOSTAVUVAWE NA GARANTEN MEHANIZAM 

a) Bekgraund 

I bez posebna kvantitativna ilustracija i rasprava za pri~inite, poznat e faktot 
deka severozapadnite reoni standardno bea poslabo opfateni so bankarski krediti. 
Poslednite nekolku godini, ako ne relativniot, toga[ barem apsolutniot iznos na 
kreditite vo ovie reoni po~na da se zgolemuva. Me\utoa, po nastanuvaweto na voenite 
dejstvija vo 2001 godina vo severozapadniot del na Makedonija, bankite prestanaa da 
odobruvaat krediti vo toj region. Toa e normalna, duri i nu`na bankarska reakcija na 
povisokite rizici koi voenite dejstvija gi nosat vo pogled na naru[uvaweto na 
ekonomskite tekovi i ote`natata realizacija na kolateralot. 

Po krajot na voenite dejstvija se uvide, barem vo par banki kade [to e razgovarano po 
toa pra[awe, deka ne nastanalo bitno vlo[uvawe na portfolioto vo tie delovi, 
odnosno deka dol`nicite generalno prodol`ile so uredno pla]awe na svoite 
obvrski, iako nekade i so izvesno reprogramirawe. Sepak, bankite vo celina sporo go 
obnovuvaat kreditiraweto vo tie podra~ja. Generalno, udelot na kreditite od ovie 
podra~ja vo vkupnoto portfolio na bankite ostanuva minimalno i duri natamu se 
namaluva so pobrziot porast na vkupnoto kreditirawe vo sporedba so kreditiraweto 
vo ovie podra~ja. Vakvata neramnomernost negativno vlijae na ekonomskata situacija 
vo tie reoni i nivnata integracija vo op[toto ekonomsko milje na zemjata. 

b) Pazarni aspekti 

Zapiraweto na porastot na kreditiraweto e prvenstveno funkcija na vojnata od 2001 
godina i stravuvaweto na bankite od povtoruvawe na vojnata ili nastanuvawe na 
situacija od krizen karakter koja bi ja ote`nala naplatata na kreditite kako zaradi 
deloven rizik, taka i zaradi nemo`nost od realizacija na kolateralot. Ovie rizici 
]e gi podvedeme pod zaedni~kiot naziv "voen rizik". Voeniot rizik ne e standarden 
bankarski rizik. {tom ne mo`at da upravuvaat so ovoj rizik, bankite krajno 
pretpazlivo prio\aat kon nego, ili izbegnuvaj]i go vo potpolna merka kreditiraweto 
vo tie oblasti, ili pravej]i selekcija na kreditite vo zavisnost od mikro-lokacijata 
vo ramkite na regionot, ili globalno limitiraj]i go iznosot na izlo`enosta vo tie 
regioni. Osven toa, ovoj rizik ne spa\a nitu vo grupata na aktuarski rizici, odnosno 
rizici koi mo`at statisti~ki da se izrazat (tie se masovni i seopfatni, vo smisla na 
pogoduvawe na site biznisi vo odreden region). Seto toa onevozmo`uva i negovo 
pokrivawe preku nekoj komercijalen osiguritelen mehanizam, sli~no na 
izbegnuvaweto na osiguruvaweto na site nedvi`nosti vo tie delovi na Makedonija, 
ili na nedvi`nostite na muslimanskite zaednici vo Bitola, za vreme na vojnata, 
kako i na standardnoto izbegnuvawe na osiguritelnite kompanii da osiguruvaat 
posledici od zemjotres (zaradi neselektivno pogoduvawe na cel eden region). 

B.2. DRUGI SLI^NI INTERVENCII VO SEKTOROT 

Vo sporedba so mnogubrojnite i raznovidni [emi na pokrivawe na drugi komercijalni 
rizici (kako na pr. rizikot od nedovolen kolateral), mnogu pote[ko e da se najdat 
relevantni primeri na pokrivawe na pogore opi[anite i sli~ni rizici. 

Interesen ilustrativen primer e MIGA (Multilateral Investment Guarantee Agency), ~lenka 
na Grupata na Svetska banka, koja nudi pokritie od nekolku razli~ni nekomercijalni 
rizici kako restrikcija na transferot zaradi nemawe pristap kon devizi, 
eksproprijacija i povreda na dogovorot, no i rizikot od vojna i civilni neredi 
(vklu~itelno i revolucii, pobuni, dr`avni udari, sabota`i i terorizam). MIGA e 
ograni~ena na pokrivawe na rizikot na investitorite vo odnos na nivnite 
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investicii ili nivnite ili tu\i dolgoro~ni krediti ili garancii koi se povrzani so 
nivnite investicii. Dolen limit na garancijata ne e odreden, no prirodata na ovie 
garancii e lesno vidliv i od faktot [to gorniot limit e postaven na 200 milioni 
USD. Standardnite pravila na MIGA se primeneti i vo slu~ajot na Bosna i 
Hercegovina, kade MIGA, osven samostojno, nastapuva i kako administrator na 
poseben trust fond na Evropskata Unija za takvi garancii i kade [to se pokrieni 
nekolku pogolemi investicii vo vkupna vrednost od okolu 30 milioni dolari. Seu[te 
nema primer na koristewe na MIGA za kakvo bilo garantirawe vo Makedonija. 

B.3. PROCEDURA−MEHANIZMI ZA DAVAWE NA GARANCII 

a)  Definirawe na klauzulata na rizik 

Vo maksimalna varijanta, definiraweto na klauzulata za pokrivawe na rizikot 
treba nu`no da gi pokrie site rizici, so cel bankite da smetaat deka se dovolno 
pokrieni od takvite rizici, da gi izoliraat niv od kreditnite odluki i da se 
koncentriraat samo na voobi~aenite bankarski rizici. Me\utoa, ovie rizici ne se ni 
taka lesni za definirawe. 

Rizikot od nastanuvawe na voeni dejstvija mo`e da bide definiran na pove]e na~ini. 
Naj~istata definicija e "proglasuvawe na voena sostojba" ili drug formalen akt koj 
lesno se smeta za utvrden ("se objavuva vo Slu`ben vesnik"). Me\utoa, iskustvoto 
poka`uva deka formalnite akti mo`at i da ne bidat upotrebeni, taka [to toa nema 
da gi zadovoli bankite. Vo slu~aj na nedostig na  formalno proglasuvawe, te[ko 
mo`e da se iznajde zadovolitelna prakti~na "kvantitativna" definicija na voenite 
dejstvija, posebno vo smisla na razgrani~uvawe od ednostavni incidenti. Mo`e da se 
proba so kombinacija na faktot na voeni dejstvija i faktot na ednostavni utvrdlivi 
posledici od nea. Eden primer za toa e "koga kako rezultat na voeni dejstvija 
sudskite organi ]e odbijat ili ]e izbegnuvaat da vr[at izvr[ni re[enija". 

Rizikot od prolongirana neizvesnost od voenite dejstvija i nefunkcionirawe na 
pravniot sistem e u[te pote`ok za definirawe. Najprakti~no izgleda potpiraweto 
na realizacijata na kolateralot kako fakt koj relativno lesno mo`e da se utvrdi. 
Dovolno ]e bide da se postavi vremenski rok na nerealizirawe na izvr[na presuda 
za kolateralot koj ]e gi probie zakonskite rokovi (eventualno prolongirano za nekoj 
mal period na voobi~aeno probivawe na tie rokovi od strana na vlastite). 

Gornata distinkcija vo izrazuvaweto na oddelnite rizi~ni nastani uka`uva i na 
mo`nata op[ta orientacija na klauzulata za rizi~niot nastan. Izgleda deka e 
najdobro taa da bide dvojna: nastanuvawe na voeni dejstvija i ote`nata realizacija 
na kolateral. Rizikot od ekonomsko vlo[uvawe koj nastapuva zaradi neizvesnost od 
voeni dejstvija ne treba da se pokrie ednostavno zatoa [to ne mo`e da se postavi 
precizna definicija koja ]e gi zadovoli dvete strani. 

Postoi i drugo mo`no gledawe na gornite rizici. Zaradi toa [to ne se o~ekuva 
raspolo`iviot fond da bide golem, mo`e da se odi i na prvi~no definirawe na 
rizicite samo vo delot na neposrednite voeni dejstvija, [to ]e bide i konceptualno 
naj~isto. Dokolku fondot se potro[i i samo so takva definicija, toga[ celta ]e bide 
postignata. Dokolku fondot ne se tro[i voop[to, odnosno taka definiraniot 
garanten fond ne gi zadovoluva dovolno bankite vo odnos na odobruvawe krediti vo 
takvi reoni, toga[ bi se odelo na pro[iruvawe na definicijata kon rizicite koi ne 
se tvrdo povrzani so samo nastapuvawe na voenite dejstvija. Na primer, bi se po~nalo 
so kumulativno definirawe (kolateralot da ne mo`e da se realizira zaradi voeni 
dejstvija), pa samo ako [emata ne funkcionira bi se odelo na pomeki varijanti 
("kolateralot ne se realizira vo zakonskiot rok", "nastapile voeni dejstvija" i sl.) 
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a) Dali garancijata da va`i samo za kreditite na MRFP? 

Vakva [ema mo`e teoretski da bide ponudena na site mo`ni krediti. Me\utoa, 
vrzuvaweto na garancijata samo za MRFP kreditite obezbeduva avtomatska 
kompatibilnost so celite na MRFP i e mnogu polesna i za dizajnirawe i za 
administrirawe. Zaradi toa, se prepora~uva vo prvo vreme garancijata da bide 
ograni~ena samo na MRFP kreditite, a duri po izvesno vreme, dokolku seu[te ima 
potreba i pobaruva~ka od takva garancija, da se razmisluva eventualno za 
pro[iruvawe na garancijata i vrz drugi krediti. Toa re~isi bi bilo ednakvo na 
komercijalizacija na celata [ema. Garantniot fond bi prestanal da bide samo 
sekundant na MRFP kreditite i bi prerasnal vo poseben nezavisen produkt. 

Posebno pra[awe e dali da se dozvoli garancijata od voen rizik da bide 
raspolo`iva i za ve]e odobreni krediti, odnosno, bankite da imaat mo`nost da 
:"kupat" takvo osiguruvawe za ve]e odobreni krediti. Nudeweto na mo`nosta za 
osiguruvawe na ve]e odobreni kediti bi bilo krajno interesno od aspekt na sledewe 
na atraktivnosta na garancijata. Taka bi se dobil i eden jasen kvantitativen 
instrument za otkrivawe na percepcijata na ovoj rizik od strana na bankite. Me\utoa, 
takvata mo`nost bi bila nekompatibilna so osnovnite celi na garancijata. Imeno, 
osnovna cel na vakvata garancija ne e za[tita na bankite od voen rizik, tuku 
ovozmo`uvawe na kreditiraweto vo rizi~nite regioni preku za[tita na bankite od 
voen rizik. Pokrivaweto na rizikot kaj postojnite krediti bi bil vo sprotivnost so 
principot na "additionality" odnosno celta da se ovozmo`i odobruvawe na kredit koe 
inaku, vo otsustvo na garancijata, ne bi se odobril. 

b) Cenata na garancijata 

Komercijalno gledano, cenata na edna garancija treba da gi pokrie "tro[okot" na 
garancijata, a toa se operativnite tro[oci povrzani so garancijata, plus 
verojatnosta za zagubi od garancijata, plus nu`niot profit. Vo slu~ajot na 
garancijata od voen rizik, go imame sledniot slu~aj: 

a) operativnite tro[ocite se krajno mali (toa e posebno obrazlo`eno podocna); 

b) verojatnosta na zaguba ne mo`e da se predvidi zatoa [to nastapuvaweto na 
voenite dejstvija ne e aktuarski nastan, me\utoa, samata ideja e bazirana na 
faktot deka voeni dejstvija nema da ima i deka bankite samo treba da se 
ohrabrat vo takvoto gledawe (inaku, nitu MRFP ne bi odobruval takva 
garancija); zatoa, za operativni celi, ne mo`e da se vgradi nikakva druga cena za 
ovaa komponenta osven nula. 

c) profitot ne e kriterium zatoa [to MRFP e neprofitna  organizacija i ovaa 
garancija ne se dava zaradi ostvaruvawe dobivka. 

Zna~i, vkupniot "tro[ok" na garancijata e mal. 

Vo slu~aj na produkt so ograni~eno koli~estvo kako [to e ovaa garancija, drug 
kriterium za opredeluvawe na cenata e maksimiraweto na prihodot, odnosno 
najdobra cena na garancijata e maksimalnata cena po koja bi bil potro[en 
raspolo`iviot fond. Cenata e samoregulira~ki mehanizam - po definicija, cenata ne 
e preterana se dodeka ima dovolno interesenti za toj produkt po taa cena. Cenata e i 
perfekten instrument na alokacija - produktot go dobivaat onie na koi toj produkt 
najmnogu im treba i zatoa se podgotveni i najmnogu da go platat. Zaradi toa, ima logika 
da se odi i so cena koja ]e bide relativno visoka za taka ograni~en produkt. 

Posebna dilema e koj treba da ja snosi cenata na garancijata (bez ogled na toa dali 
taa e "tro[kovno" ili "prihodno" definirana): dol`nikot, bankata ili MRFP. 

Dol`nikot e najprirodniot pla]a~ na cenata, posebno ako se primenuva "additionality" 
principot, odnosno se smeta deka kreditot inaku ne bi bil daden dokolku ne postoela 
garancijata. Toga[, garancijata e ednostavno cena na dobivaweto kredit. Vo toj 
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slu~aj, ]e se javi objektivna situacija na diskriminacija na dol`nicite od kriznite 
regioni koi na ist kredit treba da platat povisoka kamata vo sporedba so 
"nerizi~nite regioni". No, taa diskriminacija e realen odraz na realnata situacija 
deka tie krediti se porizi~ni. Rizi~nosta sama po sebe nosi negativni posledici i 
povisokata kamata e samo cena na izbegnuvawe na alternativnata posledica - 
kreditot voop[to da ne bide daden. Iako pla]aweto na cenata na garancijata od 
strana na dol`nikot ne bi bilo nefer, za ubla`uvawe na ovoj efekt mo`e da se 
razmisluva i za opcija na povrat na del od platenata cena dokolku rizi~niot nastan 
ne se ostvari i kreditot uredno se likvidira.  

Bankata ne e priroden pla]a~ na cenata na garancijata. Cenata na garancijata bi ja 
nagrizla mar`ata koja bankata ja postavila kako adekvatna za eden MRFP kredit. 
Koga bankata bi ja "kupila" garancijata, toga[ efektivno nejzinata mar`a bi bila 
pomala i toa vedna[ bi se kompenziralo so zgolemuvawe na kone~nata kamatna 
stapka, [to pak ]e zna~i prevaluvawe vrz dol`nikot. 

MRFP mo`e da se smeta za strana koja bi bila podgotvena da ja plati cenata na 
garancijata, zatoa [to i taa "dobiva" ako bankata odobri kredit vo "porizi~nite 
regioni" vo smisla na postignuvawe na nejzinite programski celi. Po svojata 
postavenost, MRFP ne e vo situacija da pravi profitna diskriminacija (odnosno da 
go pravi toa [to nosi najmnogu prihod), pa duri i e naso~ena kon negativna profitna 
diskriminacija (pravi raboti koi jasno nosat pomalku prihod, samo zaradi 
ostvaruvawe na programskite celi - kako na primer plasirawe na visoko-prinosni 
depoziti vo ponisko-prinosni krediti). Eventualnoto izbegnuvawe na ovaa profitna 
dimenzija od strana na MRFP bi se izrazilo preku izbegnuvawe na "prihodnata" 
komponenta na cenata na garancijata i alimentirawe samo na tro[ocite. Teoretski, 
MRFP mo`e po istata logika da gi snosi i tro[ocite. Me\utoa, ne treba da se izgubi 
od predvid i op[to posakuvanoto pravilo na izbegnuvawe besplatni ili re~isi 
besplatni pridobivki i opredeluvaweto na izvesna cena e nu`nost. 

Se na se, izgleda deka dobitna kombinacija e da se postavi cena na garancijata na 
edno relativno nisko nivo, koe nesomneno ]e gi pokrie tro[ocite, a ]e bide dovolna 
za da ne bide percepirana za besplatna. Cenata na garancijata od 1% na iznosot na  
nevratenata glavnica izgleda deka e minimalniot prag na serioznost, a 2% izgleda 
kako maksimalen limit na taa serioznost pred taa da bide profitno-orientirana.  

Sugeriran na~in na presmetka e toj da bide nadograden na kamatnata stapka na dvete 
relacii: MRFP-banka i banka-dol`nik. Na toj na~in se dobiva na ednostavnosta, 
realnosta (cenata na garancijata se pla]a na nedostasaniot iznos na garancijata) i 
ekonomi~nosta (ne se potrebni komplicirani sistemi na sledewe i naplata na 
garancijata nitu kaj bankata, nitu kaj MRFP). 

Principot na pla]awe na cenata na garancijata preku nadograduvawe na kamatnata 
stapka mo`e da se kombinira i so pla]awe na cenata na garancijata preku ednokratna 
provizija koja e plativa odnapred. Toa e posebno po`elno dokolku se primeni 
opcijata na vra]awe na platenata kamata vo slu~aj na nenastanuvawe na rizi~niot 
nastan i uredno likvidirawe na kreditot. Imeno, vo toj slu~aj ednokratnata 
provizija bi pretstavuvala kompenzacija na tro[ocite na garancijata, dodeka 
platenata dopolnitelna kamata bi bila pokritie na eventualnite dopolnitelni 
tro[oci koi bi nastanale so nastanuvawe na rizi~niot nastan. 

c) Procentualno pokrivawe na garancijata 

Kaj site garancii za bankarski rizici e re~isi neizbe`no procentualno pokrivawe 
na rizikot so garancijata, odnosno podelba na rizikot pome\u garantot i bankata. Toa 
se pravi zaradi izbegnuvawe na t.n. "moralen hazard" vo smisla na liberalno 
kreditirawe od bankata bez osvrnuvawe na rizicite koi se i onaka 100% pokrieni. 
Me\utoa, kaj voeniot rizik takviot postulat e irelevanten. Bankata prodol`uva da gi 
snosi vo celost delovnite rizici od kreditot odobren vo "rizi~nite regioni", taka 
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[to odgovornoto odlu~uvawe od bankata e vo celost so~uvano. Istovremeno, ne se 
bara od bankata taa "odgovorno" da go procenuva rizikot od voeni dejstvija zatoa [to 
toa i ne e nejzin delokrug na rabotewe, a i MRFP tokmu saka da ja oslobodi bankata od 
razmisluvawe za takov rizik. Zaradi toa, tuka ne postoi vistinska pri~ina 
procentot na pokrivawe da bide pomal od 100%. 

Sepak, postojat dve "mali" pri~ini zo[to mo`e da se razmisluva za eventualna 
podelba na rizikot. Prvata e deka mo`ebi ne e lo[o i samata banka da bide vo 
nekakva uloga na procenuvawe na rizikot od voeni dejstvija. Vtorata e deka so 
kreditirawe na eden komitent vo rizi~nite regioni bankata dobiva i drugi 
pozitivni delovni momenti osven kamatata (kako na primer "vleguvawe" vo region od 
koj drugite banki otsustvuvaat tokmu zaradi neopfatenost so garantniot fond. 
Zaradi toa, mo`no e da se razmisluva i za eventualna simboli~no u~estvo vo rizikot 
od na pr. 5-10% od strana na bankata. 

B.4. CELNI GRUPI I OBLASTI 

a) Celna oblast na garancijata 

Vo odnos na teritorijata koja bi bila pokriena so garantniot fond iznenaduva~kiot 
zaklu~ok e deka takvo definirawe ne e potrebno vo pogled na opfa]aweto, zatoa [to 
samite banki mo`at da zaklu~at kaj koj kredit ]e odat na zgolemuvawe na kamatnata 
stapka. Nitu edna banka nema da ima motiv da ja zgolemi kamatnata stapka na nekoj 
kredit, na primer, vo Strumica. Istovremeno, edna banka mo`e da oceni deka takvo 
"osiguruvawe" e potrebno, na primer, za nekoj kredit vo Ki~evo, iako mo`ebi taa 
teritorija ne bi bila tolku prifatliva za MRFP. Vo sekoj slu~aj, ocenkata na 
bankata e meritorna. Vakvata fleksibilnost e ovozmo`ena so instrumentot na 
dograduvawe na cenata na garancijata vrz kamatata i sprema bankata i sprema 
dol`nikot. Taka, bankata nema motiv nepotrebno da bara "garancija" zatoa [to ni[to 
ne dobiva od toa. Od druga strana, zgolemuvaweto na tovarot vrz dol`nikot e 
nepovolno i za samata banka, kako od marketin[ki aspekt (daden poskap kredit), taka 
i od aspekt na [to pomal dol`ni~ki tovar, a so toa i podobar potencijal na 
servisirawe na dolgot. Zaradi toa, mo`e da se smeta deka postojat dovolno 
incentivi za odgovorno koristewe na instrumentot od strana na bankite. Treba da se 
naglasi deka, ceteris paribus, [to e povisoka cenata na garancijata, tolku e pozasilena i 
nepovolnosta od nejzina primena, pa pogolema e i odgovornosta vo primenata. 

Posebno pra[awe e primenata na poimot "teritorija" pri aktivirawe na garancijata. 
Ako voenite dejstvija nastapat vo Tetovsko, dali stru[kite garancii ]e se smetaat za 
aktivirani? Ako cel selski region vo Gostivarsko stane nedostapen za sudskite 
organi, dali garanciite za kreditite vo gradot Gostivar ]e se aktiviraat? Tuka se 
isprepletuvaat i kriteriumite na sedi[te, dejnost i lokacija na kolateralot. 

Najelegantnoto re[enie e celata garancija da bide vrzana za kolateralot i nejzinata 
realizacija. Lokacijata na kolateralot e lesno utvrdliva i dostapnosta i 
realizacijata na kolateralot se isto taka utvrdlivi fakti. Taka, garantniot fond 
samo bi garantiral deka kolateralot nema da se o[teti za vreme na voenite dejstvija 
i deka ]e mo`e da se realizira vo smisla na raspolo`ivost za prodavawe. Vo 
ekstremnata varijanta, dokolku bankite seu[te odbivaat da se potprat na vakvata 
garancija na MRFP, mo`e da se garantira i nejzin otkup od MRFP vo visina na 
garancijata (taka [to MRFP go prezema rizikot od proda`ba), no samo dokolku 
kumulativno bide ispolnet i uslovot na voeni dejstvija. 

Dokolku garancijata ne bide vrzana samo za kolateralot (tuku se garantira i op[ta 
ekonomska [teta od voeni dejstvija), se javuvaat golemi neizvesnosti okolu 
aktiviraweto na garancijata. Tie neizvesnosti mo`at donekade da se nadminat so 
precizno definirawe na garancijata (na primer, samiot dol`nik da demonstrira vo 
koi reoni ima bitni aktivnosti ve]e pri sklu~uvawe na garancijata, kako i da se 
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polzuva stariot op[tinski princip na povrzuvawe: Tetovsko, Stru[ko i sl.). Od 
druga strana, postoi i razumen limit na ekstenzivno definirawe na opfatot (na 
primer, sigurno deka bankata nema da o~ekuva aktivirawe na garancijata zatoa [to 
bitolski kolateral na tetovski kredit ne mo`e da se aktivira po dobra cena zaradi 
op[tata ekonomska neizvesnost poradi nastani vo Tetovsko, zatoa [to toa e rizik koj 
se odnesuva i na "obi~nite" bitolski krediti). Sepak, vo situacija na ograni~en fond, 
poprakti~no izgleda garantniot fond po~etno da se stavi samo na nivo na kolateral 
i eventualnoto pro[iruvawe da se razgleduva samo po mo`en po~eten neuspeh. 

Interesna ideja e da se postavi i "cenoven argument" vo konkretnata odluka na 
bankata. Imeno, najdobro e bankata da bide stavena vo situacija da bira pome\u 
zadr`uvawe na status kvo situacijata so zadr`uvawe na momentalnata kamata i 
pristapuvawe kon realizacija na kolateralot, no so podnesuvawe izvesna monetarna 
[teta. Vo toj slu~aj, dogovornoto definirawe na aktiviraweto na garancijata ]e bide 
olabaveno zatoa [to bankata ]e ima ekonomski argument [to podolgo da gi zadr`uva 
barem dobrite krediti. Toa e ve]e edna seriozna pri~ina da se vovede barem 
simboli~no u~estvo na bankata od 5-10% vo pokrivaweto na [tetata. 

b) Celna grupa na garancijata 

Ne se gledaat komercijalni pri~ini na diskriminacija vo odnos na celnata grupa, 
dokolku se re[i garancijata da ja pla]a dol`nikot i lokacijata na kolateralot da 
bide kriterium za garancijata (a teritorijata na opfa]awe da bide opredelena od 
strana na bankite). Site onie koi ne mo`at da dobijat kredit zatoa [to nivniot 
kolateral e vo rizi~en region zaslu`uvaat taa prepreka da bide eliminirana so 
ednostavno dograduvawe na kamatata. Toa bi se odnesuvalo i na mali farmeri, i na 
mali pretprijatija, i na golemi pretprijatija. 

Garantniot fond mo`e da ima i nekomercijalna pri~ina za dopolnitelno 
razgrani~uvawe na celnata  grupa. Toa bi mo`elo da bide uslovot efektite od 
kreditot da se odrazuvaat tokmu vo rizi~nite regioni, kako eden vid pridones kon 
za`ivuvaweto na ekonomskiot `ivot tokmu vo tie regioni (a ne da se pokrijat, 
primer, bitolski krediti so tetovski kolateral). Formulacijata na tie "efekti" 
ve]e se primenuva vo odnos na "ruralnite efekti" kaj sega[nite MRFP zaemi. 
Me\utoa, vo toj slu~aj treba da se odi na definirawe na teritorijata za koja ]e bidat 
vrzani tie efekti. Ednata opcija e da bidat opfateni regionite kade ima[e voeni 
dejstvija vo 2001 godina. Vakvoto definirawe e precizno, no ne e celosno adekvatno 
na celite na garantniot fond zatoa [to bankite ~uvstvuvaat rizik i vo krai[ta koi 
ne bea direktno opfateni so vojnata (pr. Gostivar). Vtorata opcija e poedine~no da se 
navedat site op[tini koi imaat albansko naselenie iznad izvesen procent (30%?). 
Kolku i da grubo zvu~i toa, procentot na albansko naselenie e, realno gledano, 
faktorot na rizik. Treta opcija e da se dade "makro" definicija na teritorijata, vo 
smisla na site op[tini na potegot od Tetovo do Struga, plus Lipkovskata op[tina i 
nekoja eventualno skopska op[tina. ^etvrta opcija bi bila nekoja opisna definicija 
vo smisla na "zapadni i severozapadni delovi". 

B.5. REZIME NA PREDLO@ENITE ELEMENTI NA GARANCIJATA 

Rizi~en nastan: Probivawe na zakonskite rokovi za realizacija na kolateralot 
zaradi neuspeh na dr`avnite organi dokraj da ja zavr[at procedurata na predavawe 
na sopstvenosta i vladenieto vrz kolateralot, a kako rezultat na voeni dejstvija. 

Celna oblast: lokacijata na kolateralot e neograni~ena i e spored slobodna 
diskreciona odluka na bankata, no efektite od dejnosta treba da bidat vo 
opredelenata zona soglasno nekoj od navedenite principi ili drug kriterium. 

Celna grupa: site kreditokorisnici koi ostvaruvaat dejnost vo celnata oblast. 

 9  



MRFP,  Studija za garantni fondovi, 2003  GARANTEN FOND OD VOEN RIZIK 

Cena na garancijata: ednokratna provizija od okolu 1%, plus barem 1% nadogradba na 
godi[nata kamatna stapka MRFP-banka i banka-dol`nik, so eventualna opcija na 
vra]awe na nadogradenata kamata vo slu~aj na uredno likvidirawe na kreditot. 

Procentualno pokrivawe na garancijata: 90-95% 

Procedura na odobruvawe: bankata i MRFP sklu~uvaat poseben (ramkoven) dogovor za 
garancija, poedine~nata odluka ja donesuva slobodno bankata otkako ]e ja proveri 
celnata oblast na efektite od kreditot i `elbata se prijavuva vo MRFP, MRFP 
eventualno ja kontrolira samo logikata na tie efekti, faktot na garancijata se 
zaveduva vo dogovorot za zaem (kade se zgolemuva i kamatnata stapka za cenata na 
garancijata). 

Procedura na aktivirawe na garancijata: dvata najva`ni momenti - momentot na 
aktivirawe i pokritieto na sredstvata - se objasneti podetalno vo prodol`enie. 

a) Momentot na aktivirawe na garancijata 

Bankata e daleku podobar upravuva~ so standarden krediten rizik i podobar 
upravuva~ so lo[i krediti vo sporedba so MRFP. {to podolgo bankata go snosi 
kreditniot rizik, tolku kreditot ]e bide podobar. MRFP nema nikakva potreba da se 
involvira vo upravuvaweto so kreditite kade [to e odobrena nejzina garancija. 
Me\utoa, vo toj moment koga bankata nema da go ~uvstvuva kreditniot rizik, toga[ 
nejzinoto upravuvawe so kreditot zna~itelno ]e oslabne. Vo toj slu~aj, nekoe 
involvirawe na MRFP, kako ve]e vistinski sopstvenik na kreditniot rizik, e 
potrebno, iako tehni~koto upravuvawe i ponatamu mo`e da bide dovereno na bankata. 

Iako ne mo`e odnapred da se predvidat site kombinacii vo realniot `ivot, 
slednata [ema izgleda oportuna: 

- bankata najnormalno upravuva so kreditot so MRFP garancija se do zapo~nuvaweto 
na voenite dejstvija, bez nikakvo involvirawe na MRFP; 

- ako nastapat voeni dejstvija koi se definirani so dogovorot, toga[ bankata 
konstatira deka e ispolnet prviot uslov za aktivirawe na garancijata i ja 
izvestuva MRFP za toa; MRFP pismeno se soglasuva so nastapot na faktot; 

- ako dol`nikot prodol`uva so redovno pla]awe ili so povremeni docnewa koi ne 
se alarmantni po bankata, ne se prezemaat nikakvi ~ekori nitu od strana na 
bankata, nitu od strana na MRFP; 

- bankata ja sledi naplatata i mo`e i da go restrukturira kreditot dokolku za toa 
se javi potreba, so [to istovremeno ]e se restrukturira i obvrskata sprema MRFP 
(samo za onie krediti kade e ve]e konstatirano nastapuvawe na prviot rizi~en 
nastan - voenite dejstvija); 

- ako dol`nikot prestane da pla]a, bankata go izvestuva MRFP za toa; bankata mo`e 
da odlu~i da prejde kon aktivirawe na kolateralot; MRFP mo`e da go spre~i vo 
toa, vo nade` deka situacijata ]e se normalizira , no samo so eksplicitna 
soglasnost deka garancijata e polnopravno aktivirana i deka bankata mo`e vo 
sekoe vreme da pobara nadomestuvawe za garancijata;  

- ako nastapi vtoriot rizi~en nastan (nadle`nite organi se onevozmo`eni da 
izvr[at nekoj nu`en ~ekor vo realizacijata na hipotekata ili gi pre~ekorat 
zakonskite rokovi za toj ~ekor), bankata konstatira deka e ispolnet i vtoriot 
uslov za aktivirawe na garancijata i za toa ja izvestuva MRFP; 

- Zaradi kredibilnosta na garantniot fond, MRFP bi trebalo, otkako ]e potvrdi 
deka navistina rizi~niot nastan se slu~il, toa i formalno da go potvrdi i da ja 
oslobodi bankata vedna[ od kreditniot rizik, pri [to se mo`ni pove]e pod-
varijanti: 

¾ da go prezeme vrz sebe pravoto na kolateralot i da upravuva so nego; 
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¾ da se dogovori so bankata taa i ponatamu da upravuva so kolateralot; 

¾ da sklu~i poseben dogovor so bankata taa da prodol`i so normalno 
upravuvawe so kreditot bez aktivirawe na kolateralot. 

Najprirodno izgleda upravuvaweto i so kreditot i so kolateralot da ostane vo 
bankata, iako so vospostavuvawe na posebna komunikacija so MRFP i pravo na MRFP 
da dava instrukcii vo toj pogled. MRFP nesomneno bi gi snosel site neposredni 
tro[oci vo toj pogled. MRFP bi mo`el da snosi i del od posrednite tro[oci 
(vklu~ielno i delumnoto anga`irawe na persona lot na bankata) preku 
vospostavuvawe na poseben t.n. management fee, a alternativno e mo`no bankata 
odnapred da se soglasi so pokrivawe na takvite tro[oci, kako eden vid pridones na 
bankata vo natura za celata garantna [ema. 

b) Pokrivawe na sredstvata za eventualna isplata na garancijata 

Site uspe[ni garantni fondovi se temelat na sigurnost vo pla]aweto na baraweto za 
aktivirawe na garancijata. Sigurnosta podrazbira dva aspekti: precizno 
definirawe na rizi~niot nastan i uverenost vo raspolo`ivosta na sredstvata. 
Prviot aspekt e pokrien pogore i toj treba ednostavno da se ispregovori so bankite. 
Vo odnos na vtoriot aspekt, postojat dva modaliteti: 

- polo`uvawe poseben depozit na MRFP za taa namena - toj bi mo`el da bide 
dolgoro~no oro~en depozit koj ]e nosi kamata najmalku vo iznos opredelen so 
aktite na bankata za takov depozit i koj bi bil "sekvestriran" od bankata vo 
opredelena procedura dokolku nastapi rizi~niot nastan; 

- koristewe na fondot na otplati na bankata sprema MRFP za taa namena - [to 
zna~i deka dokolku nastapi rizi~niot nastan bankata ednostavno ]e ima pravo da 
ne gi isplatuva obvrskite sprema MRFP. 

Vtorata varijanta e mnogu lesna za administrirawe zatoa [to ne bara posebni 
pregovori na relacija MRFP-banka za kamatuvaweto na toj depozit. Taa ovozmo`uva i 
MRFP da po~ne da go testira ovoj produkt i bez anga`irawe na poseben svoj ili tu\ 
potencijal. No, tuka se javuva i dimenzijata na upravuvawe so rizikot. Kolku i da bide 
voeniot rizik procenet za nerealen, prudentnosta nalaga i toj da se razgleduva kako 
eden potencijalen rizik. Toa zna~i deka MRFP treba da postavi svoj interen limit 
kolku saka da bide izlo`en na takov rizik. Najdobro e toj limit da bide izrazen vo 
soodnos sprema vkupniot tekoven fond na zaemi (na pr.10%). MRFP ]e mo`e da odi 
nad toj limit samo dokolku dobie "re-osiguruvawe" preku, na primer, dopolnitelni 
sredstva tokmu za taa namena. 

Od druga strana, prvata opcija zna~i izolirawe na voeniot rizik od vkupniot fond na 
zaemi i so toa maksimalna za[tita na toj fond. So obezbeduvawe na poseben depozit, 
se javuva i dopolnitelen kamaten prihod od toj depozit koj slu`i i kako 
dopolnitelna za[tita od zagubi dokolku nastapi rizi~niot nastan i po~nat da se 
javat zagubi. Vo sporedba so prvata opcija se javuva dopolnitelno administrativno 
olesnuvawe vo smisla na fiksiranost na inicijalniot amortizacionen plan na 
relacija MRFP-banka i nepostoewe na potreba od negovo prilagoduvawe sekoga[ koga 
odreden kolateral ]e se zagrozi. 

Osven konkretniot modalitet, druga dilema [to treba da se re[i e dali so 
nastapuvawe na rizi~niot nastan bankata da go smeta svoeto pobaruvawe za celosno 
dostasano ili dostasuvaweto na obvrskata na MRFP sprema bankata da bide soglasno 
dinamikata na neplatenite obvrski na klientot sprema bankata. Od niza pri~ini, od 
principielni do prakti~ni, superiorno izgleda re[enieto MRFP da gi steknuva i 
isplatuva obvrskite postepeno, onaka kako [to dostasuvaat obvrskite na krajniot 
dol`nik. Najva`no e toa [to se zadr`uva mo`nosta kreditot da prodol`i da se 
servisira najnormalno dokolku nastapi normalizacija na sostojbata (iako toa otvora 
mo`nost bankata premnogu lesno da se opredeli za aktivirawe na rizi~niot nastan 
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sekoga[ koga ]e nastapi nekoja takva situacija, znaej]i deka ako sostojbata se 
normalizira ]e nema nikakvi posledici, no i toa mo`,e adekvatno da se pokrie). Vo 
sekoj slu~aj, MRFP bi go rezerviral pravoto da pobara momentalno dostasuvawe na 
site pobaruvawa (dokolku oceni deka toa e najdobro za nejzinite interesi).  

B.6. RIZICI I ODR@LIVOST 

a) Nedovolen interes na bankite 

Ova e klu~niot rizik od aspekt na neza`ivuvawe na garantniot fond. 

Bankite mo`at da ne poka`at dovolen interes za primena na garantniot fond od dve 
pri~ini: a) zatoa [to kreditiraweto vo tie regioni e tolku von nivnata op[ta 
delovna politika [to nikakvi garantni fondovi ne mo`at toa da go kompenziraat; i 
b) zatoa [to pokrivaweto na rizicite [to mo`e da go nudi MRFP e nedovolno za 
nivnata percepcija na tie rizici. 

Prvata pri~ina e nesovladliva zatoa [to tuka voeniot rizik e irelevanten. Vtorata 
pri~ina e sovladliva so pogolema fleksibilnost od strana na MRFP vo 
formuliraweto na rizi~nite nastani (vo generalnite ramki na razumno definirawe 
na tie nastani). 

b) Nesoglasuvawe na dol`nicite da platat povisoki tro[oci za garancijata 

Vo situacija na nedovolna ponuda na krediti, posebno vo rizi~nite regioni, ovoj 
rizik e relativno mal se dodeka cenata na garancijata ne se postavi na prohibitivno 
nivo. 

c) Koristewe na garantniot fond za ve]e odobreni krediti 

Klasi~en rizik kaj garantnite fondovi e deka bankata nema da go koristi garantniot 
fond za novi rizici od odobruvawe novi krediti, tuku za pokrivawe na postojni 
rizici kaj postojni (lo[i) krediti. 

Po svojata priroda, toj rizik ne se javuva vo izostrena forma kaj garantniot fond 
zatoa [to bankata ne mo`e da bide sigurna deka ]e nastapi rizi~niot nastan. Takov 
rizik mo`e da se javi dokolku sostojbata tolku se izostri, [to bankata bi se obidela 
da gi reprogramira svoite postojni krediti kon dol`nici od rizinite regioni so novi 
MRFP krediti. Me\utoa, zaradi toa [to vo slu~aj na izostruvawe na sostojbata 
samata MRFP bi odbila da garantira takvi krediti, ovoj rizik e sosema mal. 

Drugo pra[awe e [to bankata mo`e da posaka dobar del od svoite krediti vo tie 
regioni da gi podvede pod takva edna garancija. Takvata namera ne mo`e efektivno 
da se spre~i, me\utoa postojat i argumenti koi vle~at vo sprotivna nasoka kako [to se 
nemalite transakciski tro[oci na takvata konverzija i gruboto kr[ewe na osnovniot 
ramkoven dogovor pome\u MRFP i bankata i partnerskiot odnos koj sledi so toj 
dogovor. I ako ovie argumenti ne prevagnat i bankite pristapat kon takov transfer 
na krediti, MRFP pak ]e ima benefit na soznanie za golema "popularnost" i potreba 
od takov garanten fond. 

Interesna distinkcija se javuva vo odnos na pra[aweto za prolongirawe na 
dostasanite obvrski po postojni krediti ili celosen reprogram na kreditite. Koga 
dol`nikot e podgotven da go plati kreditot, no bara od bankata da se prodol`i 
rokot, toa mo`e da se smeta za odobruvawe na nov kredit i kako takov garancijata bi 
bila raspolo`iva. Koga dol`nikot ne e vo sostojba da go vra]a kreditot, pa bankata 
go prolongira ili reprogramira, toga[ stanuva zbor za "prilepuvawe" na garancijata 
vrz postoen kredit koj se prolongira zaradi nu`nost, ne kako sloboden izbor na 
bankata. Se razbira, vo praktika vakvata distinkcija e mnogu pote[ko da se napravi 
vo sporedba so ona [to e pogore teoretski izrazeno. 
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d) Pre-ekstenzivno tolkuvawe na nastapot i opfatot na rizi~niot nastan 

Bankite mo`at najmaliot incident ili problem so realizacija na kolateralot da go 
smetaat za nastapuvawe na rizi~niot nastan i da pobaraat momentalno pokrivawe na 
site nivni krediti pokrieni so garancii. 

Ovoj rizik e neizbe`en duri i so najprecizno formulirawe na dogovorot za 
garancijata, posebno zatoa [to so toj dogovor ne ]e mo`e da se predvidat site mo`ni 
situacii koi mo`e da nastanat vo idnina vo rizi~nite regioni. Sepak, pri 
formuliraweto na dogovorot treba da se napravi makisimalen napor za zgolemuvawe 
na preciznosta i eliminirawe barem na onie nejasnotii koi mo`e razumno da se 
predvidat vo moment na sklu~uvawe na dogovorot. 

e) Nastapuvawe na rizi~niot nastan i nastanuvawe na zagubi po MRFP 

Ova e klu~niot rizik kaj ve]e za`ivean garanten fond. Nastapuvaweto na rizi~niot 
nastan e, se razbira, sosema von kontrola na MRFP. Intenzitetot na [tetite vrz 
kolateralot i postapkata na realizacija se isto taka nekontrolabilni. 

Najva`no e ovoj rizik prvo da bide limitiran, kako [to e ve]e prepora~ano, so 
ograni~uvawe na iznosot na odobrenite garancii i pre~ekoruvawe na toj limit samo 
vrz baza na kredibilno reosiguruvawe. 

Potoa, ovoj rizik treba da bide kontroliran, vo smisla na sledewe na situacijata i 
prekinuvawe so odobruvawe novi garancii toga[ koga nastapuvaweto na rizi~niot 
nastan stanuva izvesno, i toa bez ogled na eventualnite nepovolni implikacii od 
takva odluka. 

Potoa, ovoj rizik treba da bide upravuvan, vo smisla na donesuvawe vistinska odluka 
vo momentot na prijavata na bankata za nastapuvawe na rizi~niot nastan vo odnos na 
prifa]aweto na taa prijava, odlu~uvaweto za najdobrata postapka od aspekt na 
MRFP i vodewe efikasni pregovori so bankite za natamo[nata postapka. Toa 
vklu~uva i donesuvawe dobro fundirani procenki za postapkite (na primer, dali 
vedna[ da se trgne na kakva-takva realizacija na kolateralot ili da se po~eka u[te 
malku nezavisno od rizicite na o[tetuvawe na negovata vrednost). 

B.7. STRATEGIJA NA IZLEZ 

Garantnata [ema za voeniot rizik ne e revolving fond so otvoreno dostasuvawe. Taa 
bi imala dolg vek samo dokolku voenite tenzii podolgo vreme opstanat (so ili bez 
povremeno aktivirawe), a MRFP ili drugite sponzori prodol`at da go pokrivaat toj 
rizik. Garantnata [ema bi imala kratok vek dokolku rizi~niot nastan nastapi, a 
zagubite bidat takvi [to celosno ]e go iscrpat raspolo`iviot fond. Sepak, 
o~ekuvaniot tek na nastani e deka garantnata [ema ]e ima ograni~eno vremetraewe, 
vo smisla na toa deka rizi~niot nastan nema da nastane, po izvesno vreme ]e nema 
percepcija na pogore opi[anite rizici i bankite ve]e nema da gledaat potreba da gi 
tovarat svoite klienti so pla]awe na poseben dodatok za rizik koj e objektivno 
premnogu mal. Vo toj slu~aj, garantata [ema bi bila eden vid "tehnolo[ki vi[ok" i 
anga`iranite sredstva ili prezemeniot rizik bi se oslobodile. 
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C)  GARANTEN FOND ZA NEDOSTIG NA KOLATERAL 

C.1. POTREBI OD VOSPOSTAVUVAWE NA GARANTEN MEHANIZAM 

a) Op[t kontekst 
 
Do Vtorata svetska vojna kreditnite garantni sistemi ne zazemaat i ne igraat 
zna~ajna uloga vo t.n. liberalni ekonomii. Presretnuvaj}i gi potrebite za 
post−voenata obnova i ekonomski razvoj, kompaniite stanuvaat pokonkretni vo 
barawata i nastojuvawata za finansirawe na nivnata modernizacija. Me|utoa, za 
site dr`avi be{e zaedni~ki fenomenot deka na malite i sredni pretprijatija 
(MSP) im nedostiga kolateral. Sudruvaj}i se so takvata situacija, garantnite 
mehanizmi po~nuvaat brzo da niknuvaat i zna~ajno da se razvivaat. 
 
Edna od glavnite potrebi za osnovawe na GF e pote{kotijata na MSP da obezbedat 
dovolno kolateral, spored barawata na bankite kako obezbeduvawe za odobrenite 
krediti. GF preku izdavawe na garancii im ovozmo`uva na MSP olesnet pristap vo 
dobivaweto na kreditite. Kreditnite garancii im pomogaat na MSP da dojdat do 
finansiski sredstva so koi go poddr`uvaat svojot razvoj ili pak tekovnoto 
rabotewe. 
 
Garantniot mehanizam go koristat onie MSP koi normalno funkcioniraat i  imaat 
potreba od eksterno finansirawe, no nemaat dovolno kolateral. Preku GF i 
kreditnite garancii MSP }e go re{avaat problemot so bankite vo odnos na 
dobivaweto na kreditni sredstva i pokraj nedostatokot na kolateral. 

b) Kontekst vo Makedonija 
  
I vo Makedonija se javuva ovoj univerzalen problem na nedostapnosta na krediti za 
onie pretpriema~i koi nemaat dovolno kolateral za zadovoluvawe na barawata na 
bankite i dobivawe kredit od niv. Duri, mo`e da se smeta deka ovoj problem be{e 
poizrazen zaradi paralelnoto dejstvo na dva faktori: debalans pome|u kreditnata 
ponuda i pobaruva~ka i istorijat na visoki kreditni zagubi kaj bankite. Imeno, 
kreditnite zagubi na bankite gi naveduvaa na pogolema pretpazlivost i zasileni 
barawa za kolateral, dodeka debalansot na kreditnata ponuda na pobaruva~ka 
dozvoluva{e relativno skudnite slobodni kreditni sredstva da mo`at da se 
plasiraat vo krediti so odli~en kolateral, ponekoga{ i vo visina od troen iznos 
od kreditot. Toa predizvika zatvorawe na pristapot kon kreditniot pazar za 
pretpriema~i so nedovolen kolateral. 
 
Vo ponovo vreme se javuva porast na slobodnite kreditnite sredstva zaradi 
kapitaliziraweto na bankite, zgolemuvaweto na depozitite, raspolo`ivosta na 
kreditni linii i niza regulativni promeni koi gi eliminiraa postojnite kreditni 
ograni~uvawa. Kako {to odredeni banki ve}e izgradija istorijat na niski kreditni 
zagubi, taka jakne i nivnata kreditna "smelost" i vtoriot faktor se ubla`uva. 
Me|utoa, stanuva zbor samo za relativno ubla`uvawe na dostapnosta na kreditite. 
Potrebni se dopolnitelni promeni za Makedonija da se pribli`i kon kreditnata 
dostapnost na porazvienite zemji, a i toa e nivo na koe u{te se javuva potreba za 
pro{iruvawe na taa dostapnost preku raznovidni garantni {emi.  

C.2. DRUGI SLI^NI INTERVENCII VO SEKTOROT 

a) Kratok opis na postojnite [emi 

Za re[avawe na problemot na dostapnosta kon krediti na pretpriema~ite so 
nedovolen kolateral vo Makedonija imalo pove]e razli~ni obidi za re[avawe, od 
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podelbata na rizikot kaj NEPA kako prva takva [ema, pa do Garanti fondot i 
najaveniot dr`aven garanten fond kako ponovi inicijativi. Ovie razli~ni re[enija 
se podetalno dadeni vo ramkite na posebniot prilog, a vo prodol`enie ]e bidat 
istaknati samo najbitnite to~ki 

{emata na podelbata na rizikot kaj NEPA va`e[e za kreditite odobruvani tokmu so 
finansirawe i u~estvo na NEPA (srednoro~ni krediti do 1.8 milioni denari vo 
odredeni sektori, na firmi so do 20 vraboteni). NEPA prezema[e na sebe da im 
kompenzira na bankite do 70% od zagubata od nenaplatenata glavnica za delot od 
kreditite dobieni od nejzinite sredstva (maksimum 2/3 od kreditot). So toa, 
efektivnoto pokritie na bankata od zagubi be[e fakti~ki pod 50%. Bankite imaa 
pravo da baraat kompenzacija na zagubata samo toga[ otkako site razumni sredstva 
bile prosledeni niz normalni bankarski proceduri so obid da se naplatat vtasanite 
kreditni rati i podnesat tu`bi do nadle`niot sud za naplata na pobaruvawata. 
Dosega ne e podneseno nitu edno barawe za kompenzirawe na nenaplativo pobaruvawe 
iako postojat indicii deka oddelni pobaruvawa doa\aat vo situacija na iscrpuvawe 
na site mehanizmi i projavuvawe na zaguba koja bi bila "reklamirana" vo NEPA.. So 
zamiraweto na kreditiraweto preku NEPA (koja od mart 2003 godina se servisira 
preku MBPR), ovaa [ema ve]e i fakti~ki ne mo`e da se smeta za postojno re[enie na 
problemot na nedovolen kolateral. 

Kako prodol`enie na germanska kreditna linija izveduvana preku Almako banka, vo 
Makedonija funkcionira i garanten mehanizam vo ramkite na istata kreditna linija, 
poddr`uvana od DEG, koja sega se servisira preku MBPR (dolgoro~ni krediti do 
150,000 evra, prvenstveno za novi biznisi). Garancijata se izdava za krediti koi se 
obezbedeni so kolateral od najmalku 35%. Bankata u~esnik mo`e da bara naplata na 
garancijata duri otkako prethodno ]e gi aktivira site raspolo`ivi instrumenti za 
obezbeduvawe i ]e gi iscrpi site pravni sredstva za naplata na pobaruvawata. Od 
sredstvata na Garantniot fond, se nadomestuva najmnogu do 65% od krajno 
nenaplatenite pobaruvawa od kreditokorisnicite. I ovaa garantna [ema nema 
zabele`ano barawe za pokritie na zagubata i ne e mnogu operativna vo ovoj moment, pa 
iako dava vpe~atok na podobro formulirana [ema, nitu taa ne mo`e da se smeta za 
tekovno funkcionalno re[enie na problemot na nedovolen kolateral. 

Prv garanten mehanizam koj ne e vrzan za konkretna kreditna linija e Garanti fond, 
osnovan od CPRMSD, so donacija od SIDA od 500.000 evra. Garanti fond pokriva 
zemjodelci, novi MSP-a i postojni MSP-a so do 50 vraboteni. Garancijata se izdava do 
20,000 evra ili do 60% od kreditot, vrz baza na poseben predlog na baratelot koj 
formalno se odobruva od strana na Garanti fond. Vo periodot od fevruari 2002 do 
maj 2003, imalo interes od vkupno 86 barateli, no aplicirale samo 17 od koi samo 
eden e odbien, pa se odobreni vkupno 200.000 evra. Se o~ekuva deka so najavenoto 
zgolemuvawe na fondot (plus 1 milion evra od oktomvri 2003) ]e se trgne poagresivno 
i ]e se zgolemi brojot na garanciite, a i opfatot na bankite (zasega, 70% se realizira 
preku Tutunska, a ostatokot preku Invest i Komercijalna). So tekovnoto 
funkcionirawe i najavata za zgolemuvawe na fondot, Garanti fond mo`e da se smeta 
postojno re[enie za problemot na nedovolen kolateral, iako donekade ograni~eno so 
raspolo`iviot fond i postojnata sorabotka samo so tri delovni banki. 

Treba da se naglasi deka vo Makedonija prethodno be[e napraven celovit obid za 
vospostavuvawe na garanten fond specifi~no namenet za zapadnite delovi na 
Makedonija, preku posebna delovna banka. Ovoj obid be[e zamislen kako eden vid 
nadogradba na ESA centrite vo Ohrid, Gostivar i Tetovo, finansirani od 
britanskiot Know-How Fund i nameneti za ispora~uvawe na uslugi na potencijalnite 
klienti vo forma na konsultacii, podgotovka na delovni planovi i raznovidni obuki 
od sferata na ekonomijata. Takvata [ema be[e bazirana na iskustvoto na vode~kiot 
stranski konsultant na ESA centrite (Piter Milford) so kreditnite garantni [emi 
aplicirani na regionalno nivo vo Vels i Polska. Celiot proekt be[e stopiran so 
nastanuvaweto na voenite dejstvija vo 2001 godina iako bila evidentna i malata 
zainteresiranost na delovnata banka. 
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Podgotven e nacrt na zakon za garanten fond so koj takov fond bi se osnoval kako 
dr`aven fond upravuvan od profesionalna kompanija, so aspriacija da bide najgolem 
provajder na vakvo vid garancii. Ovoj fond bi mo`el da pretstavuva realen izvor na 
zadovoluvawe na potrebata od nedovolen kolateral iako procesot od predlagawe i 
donesuvawe na zakonot do operacionalizacija na fondot mo`e da bide i prili~no 
dolg. 

b) Komentar na postojnite garantni [emi 
 
Garantnata {ema na NEPA ne pretstavuva klasi~en krediten garanten fond, tuku 
toa be{e svoeviden derivat pretstaven vo forma na "delewe na rizikot na 
pozajmuvawe". Vo konkretniot slu~aj, namesto konfirmirawe na rizikot preku 
izdavawe na kreditna garancija, pribegnato e kon formata na kompenzirawe na 
obvrskite i pobaruvawata. 
 
Nesomneno deka kompenziraweto po odnos na efikasnosta od kompenzirawe na 
kreditnata zaguba bi bilo zadovoluva~ki efikasno, no ja ima mnogu bitnata 
slabost, a toa e so pokrivaweto na kreditnata zaguba de fakto se nagrizuva i 
podjaduva kreditniot fond, kako edinstveni gotovinski sredstva od koi se 
kompenzira zagubata. Na smetka na "sigurniot" mehanizam za nadomest na 
kreditnata zaguba, se gubi na efikasnosta, celishodnosta i osnovnata funkcija na 
kreditniot fond, vo ~ija funkcija garantniot fond bi trebalo da se vklopi, 
namesto da ja oslabuva pozicijata, celta i namenata na sredstvata od kreditniot 
fond. 
 
Od gornite pri~ini, ne iznenaduva faktot {to vo slu~ajot na garantnata {ema na 
DEG, kako vtor takov obid vo Makedonija, e napraven obid za krediten garanten 
fond, koj voglavno gi po~ituva principite na sli~ni fondovi. Tuka, namesto 
kompenzacija, se ispostavuva vistinska garancija kako mo`nost za pokrivawe na 
eventualna kreditna zaguba. 
 
Kako {to e pogore spomnato, interesno e deka ne seu{te ne se javeni barawa za 
kompenzirawe na kreditna zaguba od strana na bankite, nitu kaj NEPA i DEG kako 
garantni {emi so podolg istorijat, nitu kaj Garanti Fond kako garantna {ema od 
ponov period. Pri~inite mo`at da bidat pove}ekratni i raznovidni: 
1) Nedovolno poznavawe na mehanizmot za koristewe na {emata 
2) Prodol`eno insistirawe na prvoklasen kolateral od strana na bankite 
3) Kvazi−{titewe na kompenzacioniot fond od strana na bankite 
4) Uspe{nost na postapkite za prisilna naplata 
5) Prolongirawe na postapkite za prisilna naplata 
6) Nemo`nost za obezbeduvawe na barana dokumentacija za kompenzirawe 
 
Kako i da e, generalno se postavuva pra{aweto za celishodnosta na postoeweto na 
garantniot fond, vo slu~ai koga toj ne se koristi, pa makar pri~inite bile deka 
bankite ne sakaat da go "o{tetat" garantniot fond, ili pak deka imaat zemeno 
tolku dobri obezbeduvawa {to garanten fond i ne im treba. 
 
Dodeka garantnite {emi na NEPA i DEG se vo svoevidno zamirawe, se javuva 
postojnata ekspanzija kaj Garanti fond koj {to se razlikuva od dvete gorni {emi i 
po toa {to stanuva zbor za "generalna" garantna {ema koja ne e vrzana za postojna 
kreditna linija, pa zatoa ima i posebna paralelna procedura na odobruvawe. Na 
ova se nadovrzuva i najaveniot dr`aven garanten fond. 
 
Koga Garanti fond bi bil podolgotraen i provereno efikasen i odr`liv, a i 
dr`avniot fond potpolno funkcionalen i isto taka efikasen i odr`liv, bi se 
smetalo deka podra~jeto na garantiraweto za nedovolen kolateral e dovolno 
pokrieno vo Makedonija kako koncept. Koga i agregiraniot kapacitet na dvete 
institucii bi bil pogolem, bi se smetalo i deka toj koncept e efektuiran vo 
dovolna ponuda. Vo sega{na situacija, edinstveno funkcionalno {to postoi se 
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500.000 evra kapacitet kaj Garanti Fond. Duri i so najavenoto zgolemuvawe na 
1.500.000 evra, toa e seu{te samo nezna~itelen procent na vkupnoto kreditno 
portfolio na bankite. Toa e definitivno nedovolno za site potrebi {to }e se 
javat pri redovno refinansirawe godina za godina na soodvetniot del na ova 
portfolio. Zna~i, i pokraj prethodnite i postojnite inicijativi, podra~jeto na 
garantniot fond seu{te ne mo`e da se smeta za iscrpeno i vo pogled na konceptot i 
vo pogled na iznosot, i toa go otvora patot za eventualna posebna garantna {ema vo 
ramkite na MRFP. 

C.3. CELNI GRUPI I OBLASTI 
 
Edna garantna {ema mo`e da bide vrzana za odredena kreditna linija (kako NEPA 
ili DEG) ili generalna (kako Garanti Fond i najaveniot dr`aven fond). Vo 
situacija koga MRFP menaxira posebna kreditna linija, duri i dokolku 
aspiraciite vo odnos na ovoj garanten gond se pogolemi, upatno e na po~etokot 
garantnata {ema da bide izrabotena samo za sopstvenata kreditna linija, so cel na 
pomal i mnogu dobro poznat primerok da bidat testirani site mehanizmi. 
 
Mo`e da se ka`e deka celta na osnovaweto na GF od strana na MRFP bi bila 
pro{iruvawe na poddr{kata i pomagaweto na MSP vo delokrugot na olesnet 
pristap do partner−bankite, kako i zgolemuvawe na nivnata konkurentnost vo 
dobivaweto na kreditni sredstva.  
 
Kreditni garancii }e se izdavaat na klienti na partner−bankite na MRFP, koi 
koristat kreditnite produkti soglasno ramkovnite dogovori sklu~eni pome|u MRFP 
i partner−bankite. Kreditnite garancii }e go pokrivaat rizikot na nedovolen 
kolateral. 
 
Postojat ~etiri vida na MSP od aspekt na celna grupa za vospostavuvawe na 
garanten mehanizam: 
• Pretprijatijata gi ispolnuvaat barawata za kolateral, no ne i drugite 

kriteriumi, 
• Pretprijatijata gi ispolnuvaat i uslovite za kolateral i drugite kriteriumi, 
• Pretprijatijata gi ispolnuvaat drugite kriteriumi, no nemaat dovolno 

kolateral, 
• Pretprijatijata ne gi ispolnuvaat uslovite nitu za kolateral, nitu drugite 

kriteriumi.  
 
Funkcijata na GF e da gi poddr`uva MSP definirani vo tretata grupa. 

Vo zavisnost vidot na delovnata aktivnost i goleminata na trgovskite dru{tva, 
mo`e da se odredi i celnata grupa na GF. Poa|aj}i od postojnite tipovi na klienti, 
tie bi mo`ele da se kategoriziraat soglasno kreditnata programa koja ja 
poddr`uva MRFP, odnosno na trgovski posrednici za ponatamo{no pozajmuvawe na 
individualni zemjodelci, samostojno vraboteni i pretpriema~i na mikro 
pretprijatija−individualni pretpriema~i (zaem tip 1), mali pretprijatija (zaem tip 
2) i mikro pretprijatija (zaem tip 3). Ne postojat bitni pri~ini za isklu~uvawe na 
koja bilo celna grupa ili segment od celna grupa, {to zna~i deka bi postoel 
apsoluten identitet pome|u celnata grupa za MRFP krediti i celnata grupa za 
MRFP garancii. 

Istoto se odnesuva i na celnata oblast - ne postoi posebna pri~ina za 
dopolnitelno regionalizirawe na garantnata {ema, odnosno celna oblast pak bi 
bila celata teritorija na dr`avata. Toa isto taka zna~itelno }e go olesni 
administriraweto. 
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C.4. KRITERIUMI I USLOVI ZA DAVAWE NA GARANCII 

a) Efikasen dopolnitelen kolateral 
 
Pote{kotiite so koi se soo~uvaat MSP pri dobivaweto krediti od formalniot 
bankarski sistem, voobi~aeno se dol`at na 1. nedostatok na operativni mo`nosti 
za pla}awe na obvrskite, 2. performansite  i 3. kreditosposobnosta. Voglavno 
slabostite se odnesuvaat na maliot kapacitet na aktivata i pasivata na 
kreditobaratelot, krevkata finansiska struktura, neadekvatnost na kapitalot i 
nedostatok na kolateral. Visokite operativni tro{oci i visokiot rizik se 
glavnite dve pri~ini koi gi odvra}aat bankite vo odobruvaweto na krediti na MSP 
ili toa go kompenziraat so strogi i golemi barawa za kolateral. 
 
MRFP preku GF ima namera da dade poddr{ka na onie MSP koi so izdavaweto na 
garanciite }e uspeat da go nadminat jazot na nedovolen kolateral.  

b) Politika na podelba na rizikot 
 
Podelbata na rizikot }e bide edna od politikite na MRFP vo vospostavuvaweto na 
GF so partner−bankite. GF sekako deka }e prezeme pogolem del od rizikot, no eden 
pomal del potrebno e da se ostavi i na partner−bankite. Politikata za podelba na 
rizikot gi ima slednive prednosti: 
 
− Podelbata na rizikot gi obvrzuva partner−bankite da vodat gri`a za procenata 
na kreditnoto barawe, so cel da go namalat kreditniot rizik, vo slu~ajov podelen 
pome|u partner−bankite i MRFP, 
− Podelbata na rizikot kreira partnerski  odnosi pome|u bankite i MRFP, 
− So podelbata na rizikot MRFP deluva kako dopolnitelen obezbeduva~ na 
kolateral, so {to se zgolemuva podgotvenosta na partner−bankite za odobruvawe 
na krediti na MSP. 
 
Voobi~aeniot opseg na prezemen rizik od strana na Garantniot fond se dvi`i 
pome|u 50% do 90%. Probivaweto na ovoj dolen limit od 50% re~isi bi 
eliminiral sekakov interes na bankite i bi go postavilo pra{aweto na 
oportunosta na takviot fond. Probivaweto na gorniot limit od 90% bi zna~elo 
premala odgovornost na bankite vo celiot proces, a so toa i zagrozuvawe na 
odr`livosta na garantnata {ema. Duri, i samite limiti 50% i 90% izgledaat 
neadekvatni vo toj pogled. Zaradi toa, procentot na podelba na rizik sepak treba 
da se dvi`i nekade pome|u 60% i 80%, so toa {to konkretniot izbor bi mo`el da se  
ostvari i vo zavisnost od rezultatite od razgovorite so bankite. 
 
Procentot na podelba na rizikot bi mo`el  da bide fiksen za site vidovi 
garancii, a bi mo`elo da se postavi i varijabilitet vo zavisnost od vidot na 
kreditnata garancija odnosno korisnikot (po tipovi na zaemi), ili kreditniot 
bonitet na MSP, ili performansite na partner−bankata, ili drugi kriteriumi. 
Takviot varijabilitet mo`e da celi na stimulirawe izvesna sakana struktura na 
dadenite garancii, me|utoa, duri i pod pretpostavka na celosna opravdanost na 
takvite celi, ednostavnosta na administrirawe na eden ist procent na podelba na 
rizik sepak izgleda deka e superiorno re{enie, posebno na po~etok na 
funkcionirawe. 

c) Nadomest za garanciite 
 
Voobi~aeno e MSP da ja platat cenata za nedostatok na kolateralot. So toa, samite 
MSP se stimuliraat na poodgovorno odnesuvawe pri odlukata dali da se aplicira 
za garancija i garancijata bi se rezervirala za MSP koi realno nemaat dovolen 
kolateral. Partner−bankite mo`e da go napla}aat nadomestokot za izdadenite 
garancii od MSP− korisnici na takvite garancii,  za smetka na GF na MRFP. 
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Visinata na nadomestot treba da se razgleduva od dva bitni aspekti: kako 
motivacionen element i kako pokritie za o~ekuvanite zagubi. 
 
Motivacioniot element se sogleduva vo razli~nite efekti koi gi imaat relativno 
niskite i relativno visokite nadomesti vrz odnesuvaweto na korisnicite. Vo 
situacija na relativno niski nadomesti, se javuva golem pottik kaj korisnicite da 
pribegnuvaat kon vakov eden instrument i da za{tedat vo odnos na kolateralot (so 
{to i go so~uvuvaat toj kolateral za eventualen drug kredit i go minimiziraat  
rizikot vrz sopstveniot imot). Vo ekstremniot slu~aj koga cenata na garancijata bi 
bila pod cenata na vospostavuvawe hipoteka se javuva duri i cenoven pottik za toa. 
Od druga strana, pri relativno visoka cena na garancijata, korisnicite bi imale 
silen destimulans da izvr{at zamena na kolateralot so garancijata i garancijata 
bi bila rezervirana samo za korisnicite koi navistina nemaat kolateral (i 
neizbe`nite barateli so izmamni~ki celi). Se razbira, ekstremnata varijanta tuka 
e cenata da bide prohibitivno visoka i da eliminira sekakva pobaruva~ka. 
 
Aspektot na pokritie na zagubi se reflektira vo nastojuvaweto nadomestot od 
garancijata da slu`i kako izvor na pokritie za o~ekuvanite zagubi. Za razlika od 
"voeniot rizik", vo slu~ajot na rizikot od nedovolen kolateral, zagubite se 
aktuarska kategorija i mo`at da se odredat nekoi parametri. Taka, zagubite kaj 
kreditite {to se pokrieni so vakva garancija ne mo`e da bidat poniski od zagubite 
na vkupnoto kreditirawe na bankata. Duri, tie zagubi treba da se malku povisoki 
zaradi povisokiot objektiven faktor na rizik zaradi nedovolnosta na kolateralot 
(koj istovremeno ja namaluva donekade i spremnosta na dol`nikot za pla}awe i go 
eliminira kolateralot kako izvor na celosna naplata na kreditot). Dokolku 
zememe deka ovaa razlika vo rizik }e bide kompenzirana so podelbata na rizikot 
proizleguva deka nadomestot treba da bide pribli`no na visina na prose~nite 
kreditni zagubi na partner-bankite (presmetano na novoto kreditirawe). 
Alternativniot pristap e deka MRFP }e bide odnapred podgotven za "programirana 
zaguba" kako cena za zgolemuvawe na pristapot kon kredit na nedovolno 
kolateraliziranite barateli, no toa odi sprotivno na principot na odr`livost i 
replikabilnost i zatoa treba da se otfrli. 
 
Sli~no na pra{aweto na podelba na rizikot, mo`e nadomestot da varira vo 
zavisnost od niza kriteriumi, no, sepak, se prepora~uva nadomestot da bide 
unificiran, posebno na po~etokot na funkcionirawe. 
 
Nadomestot mo`e da bide izrazen kako ednokraten nadomest pri odobruvawe na 
garancijata ili kako dodatok na kamatata, ili kako nivna kombinacija.  
Ednostavniot ednokraten nadomest ne izgleda deka e najdobro re{enie od aspekt 
na pravi~nosta na cenata i obezbeduvaweto dovolno pokritie od zagubi. Drugite 
dve re{enija se sosema prifatlivi, so mala prednost za kombinacijata kako 
najprakti~no (pa i najizda{no re{enie). 

d) Zabrana za refundirawe na stari plasmani so novoodobreni krediti 
 
Na partner−bankite ne bi trebalo da im bide dozvoleno pokrivawe na stari 
plasmani so novoodobreni krediti garantirani od GF i toa jasno treba da bide 
nazna~eno vo soodvetnite formalni dogovori i pomalku formalni komunikacii. 

e) Kreditna procedura 
 
Od partner−bankite se o~ekuva da obrnat ednakvo vnimanie pri sproveduvawe na 
kreditnata procedura, bez razlika dali se raboti za garantirani ili 
negarantirani krediti. Vkupnata procedura se dizajnira na na~in koj vnimava na 
zadr`uvawe na elementite na odgovornosta na bankata za odobruvawe dobri 
krediti. 
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Vo slu~aj na dospevawe na garantiranite krediti, a pretprijatieto da ne e vo 
mo`nost da gi izmiri obvrskite, bankata treba da gi opomene kreditokorisnikot i 
eventualnite garanti za izmiruvawe na kreditot, ili vo sprotivno da gi prezeme 
site merki koi i stojat na raspolagawe za naplata na kreditot, soglasno 
vospostavenite proceduri za naplata na dospeanite, a neplateni pobaruvawa. Duri 
i kreditot da e isplaten preku naplata na garancijata od GF, partner−bankata i 
ponatamu treba da gi sproveduva svoite proceduri za naplata na dospeanite 
pobaruvawa od kreditokorisnikot. 

C.5. PROCEDURA−MEHANIZMI ZA DAVAWE NA GARANCII 

MRFP }e gi koristi filijalite i ekspoziturite na partner−bankite za izdavawe na 
kreditni garancii.  

Imaj}i ja vo predvid postojnata postavenost na realizacijata na kreditnata 
programa na MRFP preku akreditiranite banki, podnesuvaweto na barawata za 
izdavawe na garancii bi se odvivalo preku partner−bankite. Ostanatite vozmo`ni 
opcii za aplicirawe (direktno vo MRFP, drugi finansiski institucii i sl.) vo 
momentot ne bi trebalo da se tretiraat. 

Baraweto za kreditna garancija voobi~aeno se pregleduva i obrabotuva vo redovna 
kreditna procedura vo akreditiranite banki. Partner−bankite }e go prepora~aat 
baraweto do MRFP za izdavawe na baranata garancija, edinstveno ako aplikacijata 
se odnesuva na potrebata za dopolnitelen kolateral ili na pokrivaweto na 
voeniot rizik. Upatuvaweto na baraweto za garancija bi se odvivalo zaedno so 
upatuvaweto na baraweto za finansirawe na kreditot. 

[ematski prikaz na Redovna postapka 
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FI 
  

MRFP 
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aplicirawe za 
kredit 

 
1 Analiza i 

procena 

 
2 
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ispituvawe i 

pregleduvawe na 
uslovite 

  
 
 

  
 
 

 
 
 
 

Dobivawe na 
kredit 

/garancija 
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Odobruvawe 
kredit, plus 

garancija 

 
3 

Odluka za 
odobruvawe ili 

odbivawe 
  

 
 

  
 
 
 

 

 Nadomest za 
garancija  

Dostavuvawe na 
izvestuvawe za 

naplatata na 
nadomestot 

 
5 Priem na 

nadomestot 

        

              
 Pojasnuvawe: 

Faza 1: MSP dostavuvaat dokumentacija za kreditno barawe do FI (finansiski 
institucii − akreditiranite banki). 

Faza 2: Dokolku FI se sretne so slu~aj na nedostatok na kolateral, a baraweto gi 
ispolnuva uslovite i kriteriumite, , FI pristapuva kon po~etna kreditna analiza 
i procena na baraweto, a potoa relevantnite dokumenti gi prepratuva do MRFP. 
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Faza 3: Po voobi~aenoto ispituvawe i pregleduvawe na kreditnoto barawe od FI,  
plus posebnoto razgleduvawe vo odnos na ponudeniot i vrednuvaniot kolateral, 
MRFP }e ja izvesti FI za prifa}awe na baraweto za kredit i/ili garancija i }e 
dostavi soodvetni poeine~ni dogovori za kredit. 

Faza 4: Po priemot na izvestuvaweto, FI }e pristapi kon odobruvawe na kreditot, 
soglasno voobi~aenata postapka, so edinstvena izmena {to dogovorot za kredit gi 
sodr`i soodvetnite izmeni vo vrska so garancijata. 

Faza 5: FI }e dostavi izvestuvawe za naplatata na nadomestot za garancijata i }e 
go transferira nadomestot naplaten od dol`nikot na smetka na MRFP. 

C.6. RIZICI 

a) Nedovolen interes na bankite 

Vakov nedovolen interes mo`e da se javi zaradi nedovolna pobaruva~ka od 
korisnicite (na pr. zaradi nepostoewe potreba ili previsoka cena) ili postoewe na 
superiorni alternativni garantni mehanizmi. Postojnata nedovolna ponuda na 
garantni mehanizmi za nedostig na kolateral go re[ava ovoj problem vo site aspekti, 
osven dokolku cenata na garancijata e prohibitivna. Imeno, potrebite na 
korisnicite se nesporni, a postojnata ponuda e definitivno nedovolna, a kamoli 
superiorna. 

Vistinskata manifestacija na ovoj rizik bi bila eventualnata nepodgotvenost na 
bankite voop[to da prifa]aat nedovolen kolateral duri i ako se javuva izvesna 
procentualna garancija. Mo`nata pri~ina bi bila konceptualnoto nesoglasuvawe so 
takvoto kreditirawe, kombinirano so procent na podelba na rizik koj bi se 
percepiral za nedovolen za pokritie na fakti~kiot rizik. Vo ovoj slu~aj, re[enieto 
na ovoj rizik ne e tolku vo zgolemuvawe na procentot na podelba na rizik do nivoto 
koe e komotno za bankite (zatoa [to toa bi ja potkopala odr`livosta na garantniot 
mehanizam, tuku nao\awe na dobar optimum. Vo kraen slu~aj, smislata na garantniot 
fond ne e samo podobruvawe na pristapot, tuku i ohrabruvawe na bankite da 
"eksperimentiraat" so kreditirawe i so pomalku strog kolateral kako preduslov za 
eventualna promena na nivnite praktiki. 

b) Koristewe na garantniot fond za ve]e odobreni krediti 

I tuka se javuva klasi~niot rizik deka bankata nema da go koristi garantniot fond za 
novi rizici od odobruvawe novi krediti, tuku za pokrivawe na postojni rizici kaj 
postojni (lo[i) krediti. 

Toa bi bilo sigurno mnogu primamlivo za bankite. Me\utoa, ovaa garantna [ema e 
sekundant na postojnata kreditna linija na MRFP koja podrazbira refinansirawe 
fakti~ki na novi krediti. Ova e potencirano i so faktot [to osnovniot formular za 
kredit koj bankata go podnesuva vo MRFP bara proiznesuvawe na bankata za 
postojnoto nivo na pobaruvawa od toj klient, [to u[te pove]e go ote`nuva toa. Seto 
ova zna~i deka koristeweto na garancijata za takvi nameni bi bila grubo kr[ewe i na 
osnovniot ramkoven dogovor, a ne samo na drugite dogovorni akti koi bi se sklu~ile 
pome\u MRFP i partner-bankite pri realizacijata na garantniot fond. Vo takva 
situacija, se veruva deka dolgoro~nite benefiti od partnerskiot dogovor ]e bidat 
pozna~ajni za bankite od ednokratnite koristi na pokrivawe na postojnite lo[i 
krediti.  

c) Koristewe na garantniot fond za strukturirawe na kreditniot rizik 

Eden vid racionalno koristewe na garantniot mehanizam e edna pogolema 
izlo`enost na eden klient sprema bankata da bide strukturirana taka [to 
kolateralot e koncentriran vo delot na izlo`enosta koj e finansiran i pokrien od 
 21  



MRFP,  Studija za garantni fondovi, 2003  GARANTEN FOND ZA NEDOSTIG NA KOLATERAL 

bankata, a ostatokot e "parkiran" pod garanten mehanizam. Toa go podobruva rizi~niot 
profil na bankata za smetka na garantniot fond. Toa ovozmo`uva i bankata, vo slu~aj 
na problematizirawe na kreditot, da go restrukturia svojot del od kreditot, a 
vedna[ da go likvidira onoj del koj e pokrien so garancija. 

Ovoj vid na "konkurencija" treba da bide izri~ito reguliran vo dogovornite akti. 
Parcijalnoto refinansirawe e sosema vo red i treba da ostane kako praktika 
(odnosno, ne smee da se isklu~i), no taa parcijalnost ne smee da se protega i na 
kolateralot. Mo`ni se dva vida na regulirawe na ova pra[awe: a) ramkoven 
kolateral - kompletniot kolateral da slu`i za pokritie na vkupnata izlo`enost; b) 
definitivna naplata - odnosot MRFP-banka da se smeta za celosno likvidiran samo 
otkako e likvidiran i vkupniot odnos banka-klient. Nitu eden od ovie dva na~ina ne 
e seopfaten i celosno zadovolitelen i mo`no e deka edinstven faktor na 
odvra]awe ]e bide partnerskiot odnos, a edinstvena procedura koja ]e go poddr`i 
toa ]e bide neposrednoto razgleduvawe od slu~aj vo slu~aj. 

d) Koristewe na garantniot fond samo kako dopolnitelna za[tita 

Garantniot fond mo`e da bide koristen ne za kreditirawe na marginalnite barawa 
za krediti, tuku samo kako dopolnitelen kolateral za krediti koi i onaka bi se 
odobrile. So toa, garantniot fond ]e se realizira, sigurnosta ]e bide duri i 
pogolema, no osnovnite celi na garantniot fond nema da bidat ispolneti. 

Edinstven direkten kontrolor na ovoj rizik e cenata na garancijata koja zna~i 
relativno poskapuvawe na kreditot i nosi izvesna potreba na bankata toa da go 
opravda pred klientot. Postoi i indirektna kontrola vo smisla na potpirawe na  
racionalnoto bankarsko razmisluvawe deka vakvoto dopolnuvawe na garancijata 
sepak ]e bide rezervirano za slu~aite na konkretna potreba. Najposle, najdobrata 
kontrola e sepak baraweto vo formularot za koristwe na garancijata da se bara 
naveduvawe na site kolaterali i na nivnata proceneta vrednost. 

e) Koristewe na garantniot fond za zadr`uvawe/zgolemuvawe na depozitot 

Vo situacija koga garantniot fond se realizira preku depozit koj e polo`en vo 
bankata, edna banka mo`e racionalno da odlu~i da go koristi ovoj fond i koga treba i 
koga ne treba samo za da dobie korisen dolgoro~en depozit. 

Ovoj rizik e neizbe`en vo slu~aite koga garantnata [ema se realizira preku 
direkten deposit. Toj mo`e da se sovlada so supstitutirawe na depozitot so 
bankarska garancija (kako kaj slu~ajot na Garanti Fond). Toj mo`e da se kontrolira i 
preku spomnatiot formular za kolateralot. Sepak, poupatno izgleda koristeweto na 
garancijata preku polo`uvawe depozit da se odviva vnimatelno na po~etokot i da se 
izvr[i ekspanzija duri otkako ]e bide uvideno konkretnoto odnesuvawe na bankite. 

f) Iscrpuvawe na garantniot fond zaradi preterani [teti 

Dokolku garantniot fond ima zagubi povisoki od akumuliranite provizii minus 
operativni tro[oci toga[ imame problem na odr`livost zatoa [to toj postepeno ]e 
se podjaduva se do negovo celosno gubewe i potreba od rekapitalizacija. 

Ovoj rizik mo`e da se kontrolira samo od aspekt na vnimatelnost zaradi spre~uvawe 
na eventualno izmamni~ko odnesuvawe na bankite, [to e malku verojatno vo kreditna 
programa koja se potpira na akreditacija i vnimatelen izbor na partner-banki. 
Dokolku faktorot izmama se isklu~i (a go ignorirame i faktorot sre]a), ovoj rizik e 
nekontrolabilen, zatoa [to zavisi od ne[to [to e sosema von opfatot na MRFP: 
dali edna banka ]e uspee da izgradi dobra procedura na odobruvawe krediti so 
nedovolen kolateral, ili ne. Vo ekstremna varijanta, toga[ koga edna banka odobruva 
samo celosno kolateralizirani krediti, postoeweto na garantna [ema za nedovolen 
kolateral zna~i naveduvawe na bankata na koristewe nov krediten produkt na 
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nedovolno kolateralizirani krediti i nema mo`nost da se predvidi krajniot 
rezultat od takov nov potfat. 

Od druga strana, dokolku garantniot fond nema nikakvi zagubi, odnosno ima zagubi 
pomali od normalnite zagubi na bankata, toga[ mo`ebi odr`livosta e obezbedena, no 
se postavuva pra[aweto na opravdanosta. Imeno, malite zagubi mo`at da zna~at deka 
kaj garantniot fond se javila inverzna selekcija na rizik vo smisla na nejzina 
upotreba samo kaj ve]e sigurni krediti. Se razbira, najdobriot ishod e da se 
konstatira deka garantniot fond "doka`al" deka kreditite so povnimatelna analiza 
na rizicite, a bez celosno zadovolitelen kolateral, se pokvalitetni od onie 
krediti kade zadovolitelniot kolateral onevozmo`il dokraj kvalitetna kreditna 
analiza. Vo sekoj slu~aj, ocenata na krajnite efekti od garantniot fond nema da bide 
lesna zada~a i tie efekti nema da bidat lesno vidlivi i ~itlivi. 

C.7. STRATEGIJA NA IZLEZ 
 
Vo otsustvo na nekoja precizna statistika, naj~est pretpostaven izlez na garantnite 
fondovi e nivnoto iscrpuvawe zaradi pregolemi [teti, posebno koga procentot na 
podelba na rizik e povisok. Vtor naj~est izlez e zamiraweto zaradi nekoristewe, 
prvenstveno zaradi premala zainteresiranost na bankite, motivirano ili od 
premala podelba na rizik ili od pregolemi zagubi vo toj del ili od nesigurnost vo 
realizacijata na garancijata. "Najubaviot" izlez na eden garanten fond - da bide 
nepotreben zaradi projavuvawe na podgotvenost kaj bankite da odobruvaat nedovolno 
kolateralizirani krediti bez barawe na dopolnitelni garancii - e re~isi samo 
teoretski, zatoa [to garantnite rizici ne re[avaat momentalna imperfektnost na 
pazarot koja lesno se koregira. 
 
Vo konkretniot slu~aj na garanten fond povrzan so kreditnata programa na MRFP, 
mo`en izlez e i za`ivuvawe na alternativnite garantni fondovi do nivo do koe 
dopolnitelniot garanten fond na MRFP bi bil nepotreben. 
 
Se dodeka ne se javat izda[ni i efikasni garantni fondovi, garantniot fond na 
MRFP bi postoel i bi laviral pome\u dvata rizici na iscrpuvawe i irelevantnost. 
Objektivno, takvoto lavirawe e te[ko da bide dolgotrajno i e normalno da se o~ekuva 
nastanuvawe na eden od tie dva rizici da se ostvari i da dojde do kraj na garantniot 
mehanizam. Vpro~em, uspe[nosta na garantniot mehanizam ne bi se merela tolku so 
toa kolku vreme toj ]e izdr`i, tuku dali barem donekade ]e ja otvori mo`nosta za 
pofleksibilno kreditirawe od strana na bankite. 
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D)  OPERACIONALIZACIJA 

D.1. PROCEDURA 

Garantnite fondovi pretstavuvaat komponenta na Strate[kiot plan na MRFP za 
periodot 2003-2006 i kako takvi mo`e formalno da se realiziraat vo ramkite na ovoj 
plan i vo ovoj period. 

Sepak, na takvoto inicirawe po`elno e da prethodi posebna rasprava vo ramkite na 
Odborot na starateli koja, vrz baza na podgotvenata studija, u[te edna[ bi 
raspraval za oportunosta i opravdanosta na dvata garantni fondovi oddelno. Ovaa 
rasprava bi mo`ela da rezultira vo edna posebna strategija i ramkovna platforma 
za izbranite garantni fondovi koja bi gi povtorila osnovnite principi i bi gi dala 
nasokite za ponatamo[nata procedura. 

Ne prejudiciraj]i gi zaklu~ocite koi bi proizlegle od raspravata na Odborot na 
starateli (na [to treba da prethodi i ograda od prejudicirawe i na samata potreba 
od rasprava na Odborot za starateli), se ~ini deka optimalniot redosled na ~ekori e 
sledniot: 

- prvi~ni razgovori so bankata vrz baza na eventualnata strategija i/ili 
ramkovnata platforma, ili samo studijata; 

- povtorno razgleduvawe na strategijata/platformata/studijata vo svetlo 
na prvi~nite razgovori; 

- podgotvuvawe na nacrt dogovornite akti (vklu~itelno i procedurite i 
formularite) koi bi gi regulirale garantnite fondovi; 

- dostavuvawe na ovie materijali do bankite kako osnova za pregovori; 

- vodewe konkretni pregovori so bankite 

- finalizacija na dogovornite akti vrz baza na tie pregovori; 

- sostavuvawe poseben finansiski pravilnik na MRFP za garantnite 
fondovi; 

- sostavuvawe interni proceduri na MRFP za rakuvawe so, i sledewe na, 
garantnite fondovi; 

- dopolnuvawe na sistemot na sledewe so komponentata na sledewe na 
garantnite fondovi; 

Ne izgleda upatno posebno javno pretstavuvawe na koj bilo od dvata garantni 
fondovi, i pokraj posebnata promotivna vrednost [to toa mo`e da go ima. Iako tie ne 
treba da bidat krieni i premol~uvani, dvata garantni fondovi se prvenstveno 
pra[awe na relacija MRFP-banka, a klientite vo niv bi se vovele na inicijativa i po 
identifikacija od bankata. Pritoa, tie mo`at da bidat i slobodno spomnuvani vo 
najrazli~ni kontakti so eventualno zainteresirani klienti. 

Klu~ot na vakvoto razmisluvawe e [to klienti so nedovolen kolateral i onaka se 
javuvaat vo bankite, dodeka vo odnos na voeniot rizik, toj rizik ne e edinstvenata 
pri~ina za slabiot pristap na rizi~nite regioni kon bankarski krediti, taka [to 
naglasuvaweto na toj voen rizik samo ]e dade prili~na la`na nade` za radikalno 
pogolema dostapnost na kreditite za klientite od tie regioni. 

Po izvesno vreme, pokratko ili podolgo, dvata garantni fondovi bi stanale dovolno 
poznati i vo takva situacija javnata promocija ne samo [to bi mo`ela da se napravi, 
tuku taa ve]e bi bila fakti~ki realizirana. Me\utoa, dotoga[ bi bile poznati ve]e 
prvite ocenki od nivnoto funkcionirawe [to ]e go olesni i javnoto pretstavuvawe. 
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D.2. POTREBNI RESURSI − ^OVE^KI, MATERIJALNI I FINANSISKI 

Potrebnite resursi se bitno razli~no vo oddelnite fazi na garantniot fond: 

a) vo fazata na proektirawe (start-up tro[oci) 
- formulirawe na procedurata za implementacija na garantnite fondovi; 
- drugite fazi dadeni vo poglavieto za procedurata (ili drugi izbrani fazi); 

Potrebnite resursi vo ovaa faza se sostojat od soodvetni ~asovi na menaxmentot 
i slu`benicite kako interen oportuniteten tro[ok i sosema skromni eksterni 
tro[oci vo pogled na pravnata ekspertiza na predlog-dogovorite i eventualna 
sosema mala ekspertska poddr[ka vo formuliraweto na platformata i 
podgotvuvaweto na predlog dokumentite. Materijalnite tro[oci se zanemarlivi. 

b) vo fazata na realizacija (odobruvawe na garanciite) 
- razgleduvawe na ispolnuvaweto na uslovite pred odobruvawe na garancijata; 
- menuvawe na kamatnata stapka vo dogovorite i amortizacioniot plan, kako i 

na ednokratnata provizija; 
- postojano ocenuvawe dali rizi~nosta i efektite od garantnite fondovi se 

takvi [to MRFP treba da prestane so edniot ili drugiot garanten fond. 
 
Vo fazata na realizacija edinstven realen tro[ok e kratkotrajnoto 
razgleduvawe na opravdanosta na baraweto za pokrivawe so garancija od aspekt 
na proverka na logikata na navedenite efekti na kreditot vrz rizi~nite regioni 
(kaj voeniot rizik) i uslovite za izdavawe na garancijata (kaj nedostigot na 
kolateral), [to e sosema malo. Otkako promenetata kamatnata stapka i 
ednokratna provizija ]e se vmetnat vo dogovorot i amortizacioniot plan ([to e 
pak pra[awe na minuti), celata [ema funkcionira bez nikakva promena vo odnos 
na "redovnite" krediti. Zna~i, materijalnite tro[oci se re~isi nepostojni. 
 
Vo povrzanata faza na sledewe na garantnite fondovi ]e se javi potreba od 
potro[ok na vreme i na menaxmentot i na slu`benicite vo ramkite na redovnoto 
nabquduvawe na raboteweto. Iako tuka ve]e ima realen potro[ok, sepak nitu toj 
ne bara posebno buxetirawe i analiza. 
 

c) vo fazata na aktivirawe na garanciite (ako nastapi rizi~niot nastan) 
- proverka na vistinitosta na tvrdeweto na bankata za rizi~niot nastan. 
Kaj garantniot fond za voen rizik se javuvaat slednite dopolnitelni ~ekori: 
- odlu~uvawe za na~inot na nastapuvawe koj e najdobar za interesite na MRFP 
- pregovori za bankite za natamo[noto postapuvawe; 
- vospostavuvawe poseben sistem na sledewe na takvite krediti; 
- eventualno prezemawe na funkcijata na lobirawe za realizacija na 

kolateralot; 
- eventualno prezemawe na funkcijata na sopstvenost i vladenie vrz 

kolateralot, do momentot na proda`ba na istiot. 
 
Ova e najskapata faza, kako od aspekt na potrebnoto menaxersko i slu`beni~ko 
vreme, taka i od aspekt na eksternite tro[oci posebno dokolku kolateralot ili 
pravoto na nego ]e se primi vo sopstvenost i vladenie. Ovaa "skapa" faza bi 
mo`ela zna~itelno da poevtini dokolku so bankite se postigne dogovor MRFP da 
gi snosuva neposrednite tro[oci povrzani so upravuvaweto so kolateralot, 
dodeka bankata da ne fakturira za vremeto potro[eno od persona lot na bankata. 
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E)  ANEKSI 

 

ANEKSI KON STUDIJATA 

� Podetalen opis na postojnite garantni [emi vo Makedonija 

� Garantni fondovi vo zemjite od regionot 

� Tabulirana databaza na garantnite fondovi vo svetot 

� Opis na databazata na garantni fondovi vo svetot 

� Podetalen opis na MIGA garanciite 

 

DOPOLNITELNI MATERIJALI 

� Predlog-zakon za garanten fond (Makedonija) 

� Predlog-zakon za garanten fond (Srbija) 

� Databaza na garantni fondovi vo svetot 

� Opis na turskiot garanten fond KGF 

� Opis na ~e[kata programa za garanten fond 

� Evaluating Credit Guarantee Programs in Developing Countries 

� Credit Guarantees: An assessment of the state of knowledge and new avenues of research 

� Guarantee Funds and NGOs: Promise and Pitfalls 

� Spisok na literatura za garantni fondovi 
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