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A. Opste

30. Molimo vas da navedete kako se odreduju kamatne stope? Postoje li neke stope koje se
administrativnho odreduju? Ako postoje, koje? Ako postoje, molimo vas da navedete
dinamiku njihove potpune deregulacije?

Kamatne stope banke odreduju se na trZidnoj osnovi, a u skladu sa njihovim poslovnim i kamatnim
politikama. Ne postoje stope koje se administrativho odreduju.

31. Postoje li kvantitativne gornje granice za kreiranje kredita? Koji su raspolozivi
instrumenti kojima se spre€ava da suvise brz kreditni rast i moguc¢a nestabilnost deviznog
kursa ugrozi kvalitet portfolija povjerilaca?

Centralna banka u okviru ostvarivanja svoje regulatorne funkcije moze u podzakonskim aktima
propisati ograniCenje kreditnog rasta. Takode, Centralna banka ima ovladéenje da, u okviru
supervizorskih mijera, uti¢e na suzbijanje kreditnog rasta pojedinacnih banaka. Clanom 116
Zakona o bankama propisano je da Centralna banka moze, ukoliko utvrdi da banka na adekvatan
nacin ne upravlja rizicima kojima je izlozena u svom poslovaniju ili je postupila suprotno propisima,
izmedu ostalog, zabraniti ili ograniciti banci porast aktive, Sto prvenstveno podrazumjeva
privremeno ogranicenje ili suspenziju kreditnih aktivnosti banke.

Centralna banka je krajem 2007 godine donijela Odluku o dopuni Odluke o minimalnim
standardima za upravljanje kreditnim rizikom i poslovanju sa licima povezanim sa bankom kojom je
bio imitiran kreditni rast banaka u 2008. godini. U 2009. godini ne postoje administrativha
ogranicenja kreditnom rastu.

S obzirom da je euro zvani¢no sredstvo placanja u Crnoj Gori, to je devizni rizik i njegov uticaj na
bankarski sistem sveden na minimum.

32. Dajte ocjenu pristupa drzave i privatnog sektora medunarodnim finansijskim trzistima?
Pod kojim finansijskim uslovima? Molimo vas da navedete primjere.

Privatno i javno zaduZivanje Crne Gore u proteklom periodu bilo je ograni¢enog obima zbog niza
politickih i ekonomskih razloga (ekonomske sankcije, rat u okruzenju itd). Od ukidanja sankcija i
nakon toga uclanjenja Crne Gore u medunarodne finansijske institucije, MFI su bile glavni izvor
zaduzivanja drzave, kao i drzavni zapisi Ciji su kupci bili uglavhom banke reyedenti. Uslijed pojave
znacajnijeg budzetskog deficita ove godine Crna Gora je izaSla na medunarodno trziSte kapitala i
potpisala dva bilateralna sporazuma sa Credit Swiss i Erste bankom u ukupnom iznosu od 120 mil.
eura, krediti su odobreni na pet godina sa marzom od 6% iznad EURIBORa. Za slede¢u godinu
predvidamo izdavanje prve euro obveznice Crne Gore.

Sto se tige zaduzivanja privatnog sektora dominantno je zaduZivanje banaka kod majki banaka, a
kompanija preko interkompanijskog duga. 1zvan ovog okvira zaduzivanje je bilo ograni¢eno.
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33. Ukoliko je to relevantno, kakva su pravna rjeSenja na osnovu kojih Centralna banka
moze da daje kredite privatnom sektoru? Ako je tako, koliko su takvi krediti znac€ajni u
praksi? Predvidaju li nadlezna tijela promjene nekog od tih rjeSenja?

Odredbama ¢lana 3. Zakona o CBCG propisano je da Centralna banka Crne Gore ne moze vrSiti
emisiju novca i da ne moze davati kredite Vladi Crne Gore, ni drugim pravnim i fizi¢kim licima.

Izuzetak je jedino davanje kredita bankama iz sopstvenih sredstava Centralne banke Crne Gore u
ciliju odrzavanja likvidnosti banaka najduze za period od jednog poslovnog dana (24sata), pod
uslovima propisanim ¢lanom 30. Zakona o CBCG, i to: intra-dnevni kredit i noéni kredit.

Saglasno navedenim zakonskim odredbama, Centralna banka Crne Gore moZe, iz oblasti
“privatnog sektora”, kredite davati samo bankama, pod utvrdenim uslovima.

Radi zastite bankarskog sektora od posljedica svjetske finansijske krize i oCuvanja njegove
sigurnosti i stabilnosti, u oktobru 2008. godine donijet je Zakon o mjerama za za$titu bankarskog
sistema (Sl. list CG, br. 64/08), kojim su utvrdene mjere za oc€uvanje likvidnosti i solventnosti
banaka koje su osnovane i posluju u Crnoj Gori. Odredbama ¢lana 9. ovog zakona propisano je da
Centralna banka moze bankama davati kratkoro¢ne pozajmice do 30 dana, za $to moze koristiti
najvise do 50% vrijednosti svog kapitala. Primjena ovog zakona je vremenski ograniCena do 31.
decembra 2009. godine. Do sada u praksi nije bilo odobravanja kredita po ovom osnovu.

34. Koja su glavna obiljezja sistema medubankarskog obrac¢una i poravnanja? Kakvo je bilo
iskustvo sa tim sistemima? Da li se predvidaju neke promjene u plathom sistemu?

Osnovnu infrastrukturu za izvrS8avanje medubankarskih transfera sredstava u Crnoj Gori
predstavijaju DNS i RTGS platni sistemi iji je vlasnik i operater Centralna Banka Crne Gore.
Sistemi su u produkciji od 2005. godine.

DNS sistem predstavlja tipiCan klirinSki platni sistem sa multilateralnim neto poravnanjem koji se
koristi za izvrS8avanje transfera malih vrijednosti, po neto principu u odlozenom vremenu.
Poravnanje pla¢anja koja se izvrSavaju u ovom sistemu vrsi se tri puta dnevno u RTGS plathom
sistemu.

RTGS sistem koristi se prevashodno za izvrSavanje transfera velikih vrijednosti. Pla¢anja se
izvrS8avaju pojedinacno, po bruto principu u realnom vremenu. Platni nalog upué¢en u RTGS sistem
je konaCan i neopoziv od momenta njegovog prihvatanja u sistem radi poravnanja. Nalog je
prihvacen u RTGS sistem radi poravnanja kada je sistem potvrdio njegovu validnost i utvrdio
postojanje pokrica na raCunu za poravnanje.

Preko tzv. "Cash Pool" rauna za nov€ano saldiranje sekundarnih berzanskih transakcija koji je
otvoren u RTGS sistemu Centralna depozitarna agencija (CDA) vrSi saldiranje placanja
proisteklih iz trgovine hartijama na crnogorskim berzama.

Platni nalozi se u RGTS i DNS sisteme Salju u elektronskoj formi u skladu sa SWIFT formatom
platnih poruka. Sve banke koriste SWIFT bankarski identifikacioni kod. Racuni koji se koriste za
izvrSavanje transfera su struktuirani prema IBAN standardu.

Uc€esnici u RTGS platnom sistemu mogu biti pravna lica &iji se raCuni, shodno zakonu, otvaraju i
vode kod Centralne banke Crne Gore. U€esnici u RTGS sistemu, u skladu sa propisom Centralne
banke, mogu biti i druga pravna lica.

Zakonskom regulativom je predvideno postojanje i privatnih platnih sistema za koje Centralna
banka Crne Gore izdaje dozvolu za rad i vrSi kontrolu njihovog rada.

Kada je rije€ o instrumentima plac¢anja, u plathom prometu u zemlji koriste se kreditni nalog, debitni
nalog, platne kartice i elektronske bankarske platne aplikacije.
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. Kakvo je bilo iskustvo sa tim sistemima?

Dosadasnje iskustvo u radu pomenutih sistema (kao i platnog prometa u zemlji, u Sirem kontekstu)
moze se ocijeniti kao pozitivho. Sistemi su se pokazali robusnim i stabilnim u radu (prosje¢na
raspoloZivost u periodu od 2005. do 2008. godine iznosi 99,83%) i svojim funkcionisanjem nisu
generisali rizike koji su karakteristiCni za funkcionisanje platnih i obragunskih sistema.

o Da li se predvidaju neke promjene u plathom sistemu?
Sto se ti¢e promjena u platnom sistemu one ée se, narednih godina, kretati u dva smjera:

1. Harmonizacija sa regulativom Evropske Unije kao i Evropskog sistema centralnih banaka
(ESCB) a posebno:

- Implementacija Direktive o platnim uslugama, 2007/64/EC;

- Implementacija Direktive o institucijama elektronskog novca, 2000/46/EC odnosno nove
direktive koja treba da zamijeni postojedu;

- Direktive o finalnosti poravnanja u platnim i sistemima obracuna hartija od vrijednosti,
98/26/EC;

- Propis 2560/2001

2. Harmonizacija sa najboljim principima, standardima i praksom, a posebno:

- Principima za sistemski vazne platne sisteme (SIPS);

- TARGET2 smjernicama, ECB/2007/2;

- SEPA pravilnicima i okvirima;

- Uvodenje Seme direktnog zaduzenja;

- Principima i praksom nadzora platnih sistema;

- Unapredenja plana poslovnog kontinuiteta za platne sisteme;

B. Bankarski sektor

35. Molimo vas da predstavite znac¢aj bankarskog sektora u okviru ekonomije (npr. u
poredenju sa BDP, itd) u proteklih nekoliko godina.

Bankarski sistem je u prethodnim godinama bio znacajni pokreta¢ privrednog rasta Crne Gore, s
obzirom na to da je postojeci nivo ekonomskog razvoja zahtijevao znaCajne bankarske kredite. U
izvjeStajima mnogih institucija (MMF, Svjetska banka, Evropska komisija) bankarski sektor je
istaknut kao znac€ajan faktor rasta. U prilog tome govori naredna tabela, koja prikazuje ucesce
najvaznijih finansijskih agregata u BDP-u.

Kraj godine, %

2003. 2004. 2005. 2006. 2007. 2008.
Aktiva/BDP 23.2 26.6 38.3 66.6 106.0 99.1
Krediti/BDP 13.3 16.9 20.7 394 80.0 83.8
Depoziti/BDP 14.0 16.4 26.9 50.1 74.5 59.6
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36. Koliko banaka i drugih kreditnih institucija posluje u vasoj zemlji (ako je moguce,
navedite ih prema vrsti kreditne institucije - banke, Stedionice, hipotekarne kreditne
institucije, itd)? Molimo vas da navedete sljedeée informacije:

U tabeli je prikazan broj banaka ( bez mikrokreditnih finansijskih institucija) u periodu 2003
— Il kvartal 2009.godine.

Banke 2003 2004 2005 2006 2007 2008 1Q2009 11 Q 2009
Ukupan broj 10 10 10 10 11 11 11 11
Domace 8 8 7 5 6 6 5 5
Strane, iz drZava iz EU 1 1 2 4 4 4 5 5
podruznice

filijale

Strane, iz drzava izvan EU 1 1 1 1 1 1 1 1
podruZice

filijale

Napomena: Klasifikacija banaka na domace i strane izvrSena je u smislu ¢lana 4b Zakona o
privrednim drustvima. Strane banke su one banke koje imaju subisidirajrno lice u Crnoj Gori.

U tabeli je prikazan broj mikrokreditnih finansijskih institucija u periodu 2004 - Il kvartal
2009.godine.

Mikro finansijske institucije 2004 2005 2006 2007 2008 1Q2009 11 Q 2009

Ukupan broj 2 2 4 5 5 5 5

Domace 1 3 4 4 5 5

MFI u viasnistvu stranih

Medjunarodnih organizacija 2 1 1 1 1

Napomena: Mikrokreditne finansiske institucije su pocele sa radom u 2004.g. i razlikuju se u
odnosu na kreditne institucije jer se ne bave primanjem depozita. Nije bilo moguce izvrSiti njihovu
klasifikaciju na zahtijevani nacin iz razloga &to donirani kapital potie od razli€itih medunarodnih
finansijskih organizacija.

a) Ukupan broj;

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 36 ovog poglavlja (B06010).

b) Domace,;

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 36 ovog poglavlja (B06010).

¢) Strane, iz drzava Zajednice, od kojih:

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 36 ovog poglavlja (B06010).
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i) podruznice i

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 36 ovog poglavlja (B06010).

i) filijale

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 36 ovog poglavlja (B06010).

d) Strane, iz drzava izvan Zajednice, od kojih:

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 36 ovog poglavlja (B06010).

i) podruznice i

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 36 ovog poglavlja (B06010).

i) filijale

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 36 ovog poglavlja (B06010).

- Promjene u podacima pod (a) do (d) od 2003. godine.

37. Aktiva bankarskog sistema (ako je moguce, navedite prema vrsti kreditne institucije -
banke, Stedionice, hipotekarne kreditne institucije, drugo):

U tabeli je prikazana ukupna aktiva banaka ( bez mikrokreditnih finansijskih institucija) u
periodu 2003 - Il kvartal 2009.godine, u mil.€

10
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Banke 2003 2004 2005 2006 2007 2008 1Q 2009 | 11'Q 2009
Ukupna aktiva bankarskog sektora 349,761 444373 695,755 1,431,414 2975432 3,309,664 3,159,964 3,139,106
Aktiva u vlasniStvu domadih banaka (u mil. Eur-a) 302,353 357,498 502279 391,154 878148 925374 695,060 666,840
udio u ukupnoj aktivi 8645 8045 7219 2733 2951 2796 2200 2124
Aktiva u viasniStvu stranih banaka iz drzava EU (u
mil. Eur-a) 36,045 68,890 165803 994,283 2,020,037 2,307,326 2,391,648 2,400,490
podruznice 36,045 68,890 165803 994,283 2,020,037 2,307,326 2,391,648 2,400,490
udio u ukupnoj aktivi 1031 1550 2383 6946 6789 6971 7569  76.47
filijale - - - - - - - -
Aktiva u viasniStvu stranih banaka izvan drzava
EU (u mil. Eur-a) 11,363 17985 27673 45977 77247 76964 73,256 71,776
podruznice 11,363 17,985 27,673 45,977 17,247 76,964 73,256 71,776
udio u ukupnoj aktivi 3.25 4,05 3.98 321 2.60 2.33 2.32 2.29
filijale

U tabeli je prikazana ukupna aktiva mikrokreditnih finansijskih institucija u periodu 2004 — I

kvartal 2009.godine, u mil.€

Mikro finansijske institucije 2004 2005 2006 2007 2008  1Q2009 11Q 2009
Ukupna aktiva MFI 13990 18,611 33,813 54446 79,124 76,234 77,667
Aktiva u vlasniStvu domacih MFI (u mil. Eur-a) 12612 24,749 41689 60,889 76,234 77,667
udio u ukupnoj aktivi 0.00 67.77 73.19 76.57 76.95  100.00 100.00
Aktiva u vlasniStvu stranih Medjunarodnih

organizacija 13,990 5,999 9,064 12,757 18,235

udio u ukupnoj aktivi 100.00 32.23 26.81 23.43 23.05

a) Ukupna aktiva bankarskog sistema;

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 37 ovog poglavlja (B06020).

b) Aktiva u vlastiStvu domacih kreditnih institucija (obim i udio u ukupnoj vrijednosti);

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 37 ovog poglavlja (B06020).

c) Aktiva u vlasniStvu stranih kreditnih institucija, iz drzava Zajednice (obim i udio u

ukupnoj vrijednosti), od kojih:

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 37 ovog poglavlja (B06020).

i) Prema podruznicama stranih kreditnih institucija, iz drzava Zajednice (obim i udio u

ukupnoj vrijednosti);

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 37 ovog poglavlja (B06020).

11
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i) Prema filijalama stranih kreditnih institucija, iz drzava Zajednice (obim i udio u ukupnoj

vrijednosti).

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 37 ovog poglavlja (B06020).

d) Ukupna aktiva u vlasnistvu stranih kreditnih institucija, iz drzava izvan Zajednice (obim i
udio u ukupnoj vrijednosti), od kojih:

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 37 ovog poglavlja (B06020).

i) Prema podruznicama stranih kreditnih institucija, iz drzava izvan Zajednice (obim i udio u

ukupnoj vrijednosti);

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 37 ovog poglavlja (B06020).

ii) Po filijalama stranih kreditnih institucija, iz drzava izvan Zajednice (obim i udio u ukupnoj

vrijednosti).

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 37 ovog poglavlja (B06020).

- Promjene u podacima pod (a) do (d) od 2003. godine.

38. Ukupni depoziti (ako je moguce, prema vrsti kreditne institucije — banke, Stedionice,

hipotekarne kreditne institucije, itd....):

U tabeli su prikazani ukupni depoziti banaka u periodu 2003 - Il kvartal 2009.godine, u

mil.€-a

Banke

2003

2004 2005 2006 2007 2008 1Q2009 I1Q 2009

Ukupni depoziti bankarskog sektora 211,004 273195 487,918 1,075,766 2,091,074 1,990,590 1,761,199 1,757,092
Depoziti kod banaka u vlasniStvu domacih banaka

(u mil. Eur-a) 194,325 234,648 375869 302,208 710,770 655357 520,947 503,039
udio u ukupnim depozitima 9210 8.8 7704 2809 3399 32.92 2958  28.63
Depoziti kod banaka u vlasni§tvu stranih banaka iz

drZava EU (u mil. Eur-a) 10,725 27,796 92,052 736,424 1,324,069 1,298,961 1,205,508 1,220,167
podruznice

udio u ukupnim depozitima 5.08 1017 1887 6846  63.32 65.26 6845  69.44
filijale

Depotziti kod banaka u vlasnistvu stranih banaka

izvan drZava EU (u mil. Eur-a) 5954 10,751 19,997 37,134 56235 36272 34744 33886
podruZnice

udio u ukupnim depozitima 2.82 3.94 4.10 3.45 2.69 182 1.97 1.93
filijale

12
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a) Ukupni depoziti;

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 38 ovog poglavlja (B06030).

b) Depoziti kod domacih kreditnih institucija (obim i udio u ukupnoj vrijednosti);

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 38 ovog poglavlja (B06030).

c) Depoziti kod stranih kreditnih institucija, iz drzava Zajednice (obim i udio u ukupnoj
vrijednosti), od kojih:

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 38 ovog poglavlja (B06030).

i) Prema podruznicama tih kreditnih institucija (obim i udio u ukupnoj vrijednosti);

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 38 ovog poglavlja (B06030).

ii) Prema filijalama tih kreditnih institucija (obim i udio u ukupnoj vrijednosti);

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 38 ovog poglavlja (B06030).

d) Ukupni depoziti kod stranih kreditnih institucija, iz drzava izvan Zajednice (obim i udio u
ukupnoj vrijednosti), od kojih:

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 38 ovog poglavlja (B06030).

i) Prema podruznicama tih kreditnih institucija (obim i udio u ukupnoj vrijednosti);

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 38 ovog poglavlja (B06030).

ii) Prema filijalama tih kreditnih institucija (obim i udio u ukupnoj vrijednosti);

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 38 ovog poglavlja (BO6030).

- Promjene u podacima pod (a) do (d) od 2003. godine.

13
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39. TrziSna koncentracija (i kao udio u ukupnoj aktivi, i u kreditima, i u ukupnim depozitima
kod najvecih institucija), uz navodenje da li su:

U tabeli je prikazana trziSna koncentracija svih banaka u periodu 2003 - Il kvartal
2009.godine
Banke 2003 2004 2005 2006 2007 2008 1Q2009 1IQ 2009
9 Udio aktive domacih banaka u ukupnoj aktivi 8645 8045 7219 2733 2951 2796 2200 2124
= o |Udio aktive banaka u vlasniStvu stranih banaka iz EU
§ E u u_kupngj aktivi B . . 1031 1550 2383 6946 6789 6971 7560 7647
c g Udio aktive banaka u vlasniStvu stranih banaka izvan
¥ .= |EU u ukupnoj aktivi 3.25 4,05 3.98 321 2.60 2.33 2.32 2.29
9g Udio depozita domacih banaka u ukupnim depozitimq 92.10 8589  77.04 2809 3399 3292 2958  28.63
g 'g Udio depozita banaka u vlasniStvu stranih banaka iz
gs EU.u ukupnjm depozitima . ' 5.08 1017 1887 6846 6332 6526 6845  69.44
: g Ud:o depozita ban_aka u vIaqystvu stranih banaka
¥ :=izvan EU u ukupnim depozitima 2.82 3.94 410 3.45 2.69 182 197 193
g |Udio kredita domacih banaka u ukupnim kreditima 9162 9162 7249 2415 2964 27152 231 AN

Napomena: MFI nisu obuhvaéene tabelarnim pregledom trziSne koncentracije iz razloga sto
je njhivo ucesce u aktivi i kreditima bankarskog sektora zanemarljivo.

U tabeli je prikazana trziSna koncentracija domacéih banaka u periodu 2003 — |l kvartal
2009.godine.

TrziSna uceséa kod domacih banaka 2003 2004 2005 2006 2007 2008 1Q 2009 11 Q 2009
Udio aktive domacin |1 banka 2671 308 4261 972 1575 1479 1404 1255
banaka u ukupnoj 3 banke 59.16 53.79 86.06 22.97 26.32 24.65 20.89 20.18
aktivi 5 banke 75 68.95 96.38 27.32 29.3 271.54 21.99 21.24
Udio kredita domacih |1 banka 2564 312 426 783 1821 1657 1562  14.49
banaka u ukupnim 3 banke 60.73 50.78 58.14 20.64 26.73 24.82 21.77 20.67
kreditima 5 banke 76.52 65.39 67.97 24.15 29.64 21.34 22.37 21.21
Udio depozita 1 banka 3321 37.32 50.37 10.1 20.22 19.63 20.28 18.19
domacih banaka u 3 banke 66.65 61.85 63.84 24.27 31.86 30.27 28.95 28.09
ukupnim depozitima |5 banke 84.92 79.5 74.1 28.09 33.93 32.64 29.58 28.63
U tabeli je prikazana trziSna koncentracija stranih banaka u periodu 2003 - Il kvartal
2009.godine.

TrZi$na uceséa kod stranih banaka 2003 2004 2005 2006 2007 2008 | 1Q2009 Il Q2009
Udio aktive stranih 1 banka 10.31 155 12.37 38.26 34.48 34.27 32.89 32.44
banaka u ukupnoj 3 banke 27.8 63.37 61.92 62.99 66.05 63.94

aktivi 5 banke - 72.67 70.48 65.99 78.68 76.47

Udio kredita stranih |1 banka 5.82 17.56 9.04 38.08 32.31 33.7 32.6 32.06
banaka u ukupnim |3 banke 215 67.16 | 6267 | 6406 | 64.08 64.87
kreditima 5 banke - 75.85 70.36 72.48 75.43 76.65

Udio depozita stranih |1 banka 5.08 10.17 10.92 42.65 39.76 41.49 36.83 36.2
banaka u ukupnim 3 banke 22.96 65.22 57.66 60.93 58.02 58.8
depozitima 5 banke 71.91 66.01 67.07 68.45 69.44
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a) Domace;

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 39 ovog poglavlja (B06040).

b) Strane, iz drzava Zajednice;

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 39 ovog poglavlja (B06040).

¢) Strane, iz drzava izvan Zajednice.

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 39 ovog poglavlja (B06040).

- Promjene u podacima pod (a) do (c) od 2003. godine.

40. Znacaj javnog sektora u bankarstvu:

a) Broj banaka u vlasnistvu javnih institucija i iznos njihove aktive i depozita;

Pod pojmom javne institucije podrazumijevaju se: Vlada Crne Gore, Vladine agencije, fondovi,
opstine i privredna drustva u vec¢inskom drzavnom vilasnistvu. U Crnoj Gori trenutno nema niti
jedne banke koja je u vec¢inskom vlasnistvu javnih institucija. Javne institucije su vlasnici kapitala
kod pet banaka u sistemu u iznosu od 7,3 mil.€, Sto €ini svega 2,68% ukupnog kapitala na
agregatnom nivou.

b) Dinamika, ciljevi i opseg predvidene privatizacije;
Preostali kapital u vlasniStvu javnih institucija bi¢e privatizovan u skladu sa odlukama Vlade Crne

Gore.

c) Imaju li drzavne banke koristi od posebnog tretmana? c) Da li banke kojima rukovode
zvanicnici drzave ili politickih partija imaju koristi od posebnog tretmana i na koji na¢in? Da
li javno komunalno preduzecée/privredna drustva imaju racune kod poslovnih banaka?

Banke u kojima drzava (javne institucije) ima manjinsko u€eS¢e u kapitalu nemaju poseban
tretman, niti uzivaju posebne koristi. U Crnoj Gori ne postoje banke kojima rukovode zvanicnici
drzave ili politikih partija.
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Sva javna preduzecéa, odnosno privredna drustva imaju raCune kod poslovnih banaka i posluju
preko njih.

d) Postoji li politika za njihovu rekapitalizaciju?

StrateSko opredijeljenje drzave jeste privatizacija preostalog drzavnog kapitala.

e) Navedite postotak bankarskog kapitala koji javni subjekti drze na banci, prema
pojedinaénim bankama.

U tabeli je prikazano u¢esée drzave u strukturi kapitala pet banaka (%) na 30.06.2009.godine

Naziv banke % drzavnok kapitala
Prva banka osnovana 1901 g. 18,46
Podgori¢ka banka SCG ’
NLB Montenegrobanka 0,47
Hipotekarna banka 2,80
Invest banka Montenegro 5,34

f) Da li vlada razmatra ili ucestvuje u vra¢anju neke banke u drzavno vlasnistvo? Ako je
tako, molimo vas da objasnite ciljeve i opseg takvog djelovanja.

Vlada Crne Gora ne razmatra i ne u€estvuje u vracanju neke banke u drzavno vlasnistvo.

41. Molimo vas da opisSete trenutnu situaciju u pogledu pristupa privatnih privrednih
drustava bankovnim kreditima i trend u poredenju sa prethodnim godinama. U kojoj su
mjeri pitanja vezana za registraciju imovine i sprovodenje stecaja ugrozila pristup
kreditima?

Registracija imovine nije prepoznata kao faktor koji bi imao zna&ajnijeg uticaja na eventualne
smetnje u pristupu kreditima. Naime, poslednjih nekoliko godina u pravnom sistemu je u cilju
regulacije pitanja registra nekretnina, kao i registra zaloga usvojeno nekoliko zakona od znacaja za
ovu oblast. Prije svega, donesen je Zakon o svojinsko pravnim odnosima, Koji reguliSe pitanja
hipoteke na nepokretnostima, kao i Zakon o zalozi kao sredstvu obezbjedjenja potrazivanja, koji je
uredio i registar zaloga na pokretnim stvarima. Takodje, Zakonom o drzavnom premijeru i katastru
nepokretnosti uredjen je sistem evidencije i registracije nepokretne imovine. U tom smislu
registracija imovine zajmoprimaca ne predstavlja pravni rizik za banke, niti sa tog aspekta
ugrozava pristup kreditima.

Takodje, sprovodjenje steCaja nije od bitnog znaaja za pristup kreditima. Postupci stec€aja ili
likvidacija u bankarskom sistemu (tokom 2002. i 2003. godine) nijesu uticali na pristup kreditima,
naprotiv, doprinijeli su stabilizaciji i sigurnosti sistema u cjelini. Ste€ajevi u privredi su uredjeni
Zakonom o insolventnosti privrednih drustava, pri ¢emu ti postupci nemaju korelaciju koja bi imala
uticaja na pristup kreditima. Otvaranjem postupka ste€aja nad privrednim druStvom prestaje
moguc¢nost njegovog zaduZivanja kod banaka, te time i eventualni rizici po bankarski
sistem.Privatna privredna drustva ucestvuju sa 21,85 % u ukupnim kreditma na kraju Il kvartala
2009.godine.

U tabeli je prikazano kretanje kredita odobrenih privatnim privrednim drustvima u periodu
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2003 —jun 2009.godine

Godina |iznos (u mil.€) % ucesca stoparasta
u ukupnim kreditima |%
2003 112,708 1.59
2004 166,052 2.35 47.33
2005 212,523 3.01 27.99
2006 451,398 6.39 112.40
2007 1,360,343 19.24 201.36
2008 1,655,677 23.42 21.71
I Q 2009 1,565,650 22.15 -5.44
Il Q 2009 1,544,480 21.85 -1.35
UKUPNO 7,068,831 100.00

Krediti odobreni privatnim privrednim drusStvima u periodu 2003-2008. godine ostvaruju
kontinuirani rast u¢eS¢a u ukupno odobrenim kreditima u bankarskom sistemu, kao i u apsolutnom
iznosu, a njihov najveci rast korespondira sa ekspanzivnim kreditnim rastom u 2006. i 2007.
godini. U 2009.godini u€esée ovih kredita u ukupnim kreditima je neznatno smanjeno, kako iz
razloga njihove otplate, tako i iz razloga gotovo potpunog obustavljanja kreditne aktivnosti banaka
od pocetka IV kvartala 2008. godine usled negativnih deSavanja na globalnom finansijskom trzZistu.

Trenutni  pristup privatnih privrednih drustava bankarskim kreditima, zbog opsteg pogor$anja
situacije u realnom sektoru, mogao bi biti otezan zbog moguceg i o€ekivanog pogorsanja klju¢nih
performansi ovih preduzecéa (profitabilnost, ekonomicnost, kapitalizovanost i sl.), a $to banke cijene
prilikom odobravanja novih kredita. Takode, ove performanse ¢e determinisati i uslove pod kojima
¢e banke izvrsiti reprogram dospjelih a neizmirenih kreditnih obaveza ovih kompanija.

Na drugoj strani, pri kraju su aktivnosti na zaklju€ivanju ugovora za kreditiranje razvojnih projekata
malih i srednjih preduzec¢a izmedu banaka i medunarodnih finansijskih institucija (EIB, EBRD,
KFW) uz obezbjedenje drzavne garancije, a u iznosu od oko 200 mil.€, Sto predstavlja pozitivan
signal za ozivljavanje kreditne aktivnosti, ne samo ovih subjekata, ve¢ i na nivou sistema u cjelini.

42. Molimo procijenite stepen konkurencije u bankarskom sistemu (konkurenciju cijena,
novih proizvoda, promjena u udjelu na trziStu i drugih pokazatelja). Postoje li neke
konkretne bojazni u pogledu udjela najve¢ih banaka na trzistu?
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Koncentracija trziSnog uceS¢a banaka bila je izrazena u posmatranom periodu. Nivo koncentracije u bankarskom sistemu, mjeren

HirSman-Herfindalovim indeksom (HH indeks) prema aktivi (1.842) , depozitima (2125) i kreditima (1877) biljezi pad .

T- 1 HirSman-Herfindalov indeks u periodu 2004- jun 2009.godine

HH Indeks 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 |Mart2008f Jun-08 | Sep-08 | 2008 | Mart2009 | Jun-09
prema aktivi 1531 | 1641 ] 2296 | 2042 | 1918 | 1879 | 1916 | 1929 | 1911 1,848 1,824
prema depozitima 1,892 | 1991 | 2898 | 2350 | 2298 | 2309 | 2330 | 2407 | 2465 2,199 2,125
prema kreditima 152 | 1699 | 2336 | 2126 | 1917 | 1914 | 1905 | 1935 | 1,959 1,900 1877

Racio koncentracije prema aktivi se nije znacajnije promijenio u odnosu na 2008. godinu. Ista konstatacija se odnosi i na racio
koncentracije prema kapitalu. Sto se tie koeficijenata koncentracije prema depozitima evidentno je smanjenje koncentracije kod
jedne banke i povecéanje kod tri banke u sistemu.

T-2 Koeficijent koncentracije (CR)

Koeficijent prema aktivi prema kapitalu prema depozitima
koncentracije 1 banka 3 banke 5 banaka 1 banka 3 banke 5 banaka 1 banka 3 banke 5 banaka

2004 0,31 0,60 0,77 0,18 047 0,65 0,37 0,62 0.82
2005 0,43 0,66 0,81 0,21 0,51 0,69 0,50 0,69 0.85
2006 0,38 0,64 0,80 0,20 0,50 0,70 0,43 0,68 0.83
2007 0,34 0,64 0,84 0,17 0,37 0,60 0,40 0,73 0.85
mart 2008 0.33 0.64 0.84 0.15 0.40 0.61 0.40 0.74 0.86
Jun-08 0.34 0.65 0.84 0.21 0.44 0.64 0.40 0.75 0.87
Sep-08 0.34 0.65 0.85 0.21 0.44 0.64 0.41 0.76 0.87
Dec-08 0.34 0.64 0.85 0.20 0.41 0.60 0,42 0.64 0.85
mart 2009 0.33 0.63 0.84 0.19 0.40 0.59 0.37 0.60 0.83
Jun-09 0.32 0.64 0.84 0.16 043 0.62 0.36 0.73 0.86
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Imajuci u vidu da je Crna Gora malo trziste, postojeci nivo koncentracije je prihvatljiv. Osim toga,
relativno visoki pokazatelji koncentracije bankarskog sistema Crne Gore ne mogu se nuzno
tumaciti kao pokazatelji nerazvijene konkurencije medu bankama, jer kvantitativni pokazatelji (u
ovom sluaju HH indeks i koeficijent koncentracije) nikad ne mogu biti savrdeni, tako da
koncentracija mjerena ovim pokazateljima nije pravolinijski korelisana sa stepenom konkurencije.

Kada je u pitanju konkurencija proizvoda moze se konstatovati da veéina banaka nudi iste usluge
uz manje «varijacije». Odredjivanje cijena usluga se vrsi u skladu sa poslovnom politikom banke, a
visegodisnji trend opadanja kamatnih stopa (prekinut Globalnom finansijskom krizom) govori o
tome da je bila prisutna cijenovna konkurencija.

43. Koji je prosje¢ni raspon kamatnih stopa (stope za kredite/depozite i u domacéoj i u
stranoj valuti) u bankarstvu tokom posljednjih godina? Molimo vas da dostavite podatke o
profitabilnosti banaka tokom posljednjih nekoliko godina i da komentariSete kretanja u tom
pogledu.

Regulatorni kreditni biro CBCG raspolaze sa podacima o prosjecnim ponderisanim aktivnim
nominalnim i efektivnim kamatnim stopama za period od 30. septembra 2005 do 30 juna 2009
godine i to:

* od septembra 2005 do avqusta 2007 - lIzvjeStaji Regulatornom kredithom birou
obuhvataju potrazivanja banaka odobrena od i preko 3.000 EUR-a. Prosje¢ne ponderisane
nominalne (PPNKS) i efektivne (PPEKS) kamatne stope na stanje duga kredita u sistemu
banaka su se u posmatranom periodu kretale u rasponu:

Period PPNKS PPEKS
sept 05 - dec 05 od 10.78% do 11.24% iod 12.12% do 12.57%
jan 06 - dec 06 od 9.06% do 10.89% 1 od 9.94% do 12.04%
jan 07 - avg 07 od 8.22% do 8.95% od 9.03% do 9.84%

* od septembra 2007 - Izvjestaji Requlatornom kredithom birou obuhvataju potrazivanja banaka i
ispod 3.000 EUR-a. Prosje¢ne ponderisane nominalne (PPNKS) i efektivne (PPEKS) kamatne
stope na stanje duga kredita u sistemu banaka su se u posmatranom periodu kretale u rasponu:

Period PPNKS PPEKS
sept 07 - dec 07 od 8.51% do 8.67% od 9.28% do 9.40%
jan 08 - dec 08 od 8.35% do 8.81% od 9.15% do 9.40%
jan 09 - jun 09 od 8.48% do 8.76% od 9.16% do 9.38%

Podaci o prosje¢nim ponderisanim pasivnim kamatnim stopama na depozite banaka su raspoloZivi
od 30.09.2007. godine:

30.09.07 31.10.07 30.11.07 31.12.07 31.01.08 29.02.08 31.03.08 30.04.08 31.05.08
3.64 3.72 3.74 3.48 3.41 3.55 3.65 3.74 3.71
30.06.08 31.07.08 31.08.08 30.09.08 31.10.08 30.11.08 31.12.08 31.01.09 28.02.09
3.73 3.92 3.86 3.97 4.15 4.28 4.11 4.27 4.14
31.03.09 30.04.09 31.05.09 30.06.09

3.86 3.86 3.75 3.80

Profitabilnost bankarskog sektora je, nakon uzlazne putanje u periodu 2005 — 2007. godine,
naruSsena u 2008. godini usled velikih gubitaka koje su iskazale tri banke u sistemu. Na
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profitabilnost banaka uticali su kako subjektivni, tako i objektivni faktori. Subjektivne slabosti kod
pojedinih banaka odnose se prvenstveno na loSe upravljanje kreditnim rizikom $to je imalo za
posledicu visok nivo dodatno utvrdenih rezervacija od strane, kao i na visok nivo opstih troSkova
poslovanja.  Objektivni faktori odnose se na negativan uticaj globalne finansijske krize,
prudenciono ograni¢enje kreditnog rasta u 2008. godini i otezani pristup banaka eksternim
izvorima finansiranja pod uticajem negativnih deSavanja na globalnom finansijskom trzistu. Trend
negativhog poslovanja banaka nastavlja se i u 2009.godini.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 1Q 2009 11Q 2009

Finansijski rezultat 5,336 -1,116 4,183 9,009 13,907 -19,687 -12,388 -25,930

Negativan finansisjki rezultat posledi¢no je doveo do negativnih pokazatelja povracaj na prosjecnu
aktivu (ROA) i povracaj na prosjec¢ni kapital (ROE) na agregatnom nivou. Nivo i trend ovih
pokazatelja dat je u slede¢em grafikonu.

Koeficijenti 2004 2005 2006 2007 2008 Q12009 Q22009
ROA -0.29 0.81 1.07 0.72 -0.62 -1.52 -1.61
ROE -1.24 4.16 6.82 6.17 -6.90 -17.83 -18.92

44. Koje je prosjeéno dospijeée bankovnih kredita privathom sektoru tokom proteklih
nekoliko godina? Koji je udio kredita sa dospijecem do jedne godine?

Prosje¢no dospijece kredita odobrenih privatnom sektoru na dan 30.06.2009.godine je iznosilo 54
mjeseca.

U tabeli je prikazano ucéesée kratkoroénih (do jedne godine) i dugoroénih kredita (preko
jedne godine) odobrenih privatnom sektoru u periodu 2003 — Il kvartal 2009.godine.

Krediti privatnom sektoru * (u mil.€)

Banke | 2003 2004 2005 2006 2007 2008 Q2009 11Q 2009
Kratkorocni krediti privatnom sektoru 116.223 142513 139.376 231.935 635.171  737.578  655.958  658.108
Ukupni kratkoroCni krediti 147569 170.260 184.944 270.772 658.354  776.289  695.185  703.401
Dugorocni krediti privatnom sektoru 48.359  102.222 178.847 539.303 1.544.832 1.992.182 1.953.730 1.892.047
Ukupni dugoroCni krediti 53.057 111222 190.998 576.392 1.587.329 2.021.244 1.986.970 1.930.416
Ukupni krediti 200.626 281.482 375.941 847.164 2.245.683 2.797.535 2.682.155 2.633.817

Udio krat.kred priv.u ukupnim kreditima 57,93 50,63 37,07 27,38 28,28 26,37 24,46 24,99
Udio dug.kre priv. u ukupnim kreditima 24,10 36,32 47,57 63,66 68,79 71,21 72,84 71,84
Udio krat.kred priv. u ukupnim

kratkoro¢nim kreditima 0,79 0,84 0,75 0,86 0,96 0,95 0,94 0,94
Udio dug. kred priv. u ukupnim
dugoroéni kreditima 91,15 91,91 93,64 93,57 97,32 98,56 98,33 98,01

Napomena: Privatni sektor obuhvata: privatna drustva u privatnom vlasnistvu, banke,
preduzetnike, finansijske institucije, neprofitne organizacije i stanovnistvo
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45. Molimo vas da navedete podatke o depozitima i kreditima denominiranim u stranoj valuti
i indeksiranim u stranoj valuti.

S obzirom da Crna Gora koristi euro kao nacionalnu valutu u tabeli su prikazani depoziti i krediti
denomirani u ostalim valutama.

Tabela: Krediti i depoziti u stranoj valuti koja nije euro 000 Eur

2005 2006 2007 2008
Krediti u stranoj valuti 2114 3392 76542 162 675
koja nije euro
Depoziti u stranoj valuti 16 625 36 913 46 930 51 838
koja nije euro

46. Kako ocjenjujete stabilnost bankarskog sektora? Kakvi su trenutna situacija i trend u
pogledu kapitalizacije, strukture kapitala, regulatornog kapitala, rizikom ponderisane
aktive?

Bankarski sektor je izdrzao udar globalne finansijske krize koji se najvise manifestovao u IV
kvartalu 2008. godine i u | kvartalu 2009.godine. U cilju predupredjivanja eskalacije krize, odrzanja
stabilnosti, likvidnosti i solventnosti bankarskog sektora u Crnoj Gori, Ministarstvo finansija u
saradniji sa Centralnom bankom Crne Gore je pripremilo konzistentan set mjera koji je kroz Zakon
0 mjerama za zastitu bankarskog sektora usvojila Skupstina Crne Gore oktobra 2008. godine. Ovaj
set mjera se bazira na: garantovanju depozita gradana i privrede koji se nalaze kod banaka
registrovanih u Crnoj Gori do punog iznosa; garantovanju medubankarskog kreditiranja i pozajmica
banaka od finansijskih institucija; obezbjedivanju moguénosti prijevremene otplate kredita, kao i
obezbjedivanjem kreditne podrSke bankama u Crnoj Gori na njihov zahtjev iz sredstava drzavnog
Budzeta, kao i iz sredstava rezervi i kapitala Centralne banke i moguéno$¢éu ucesca drzave u
postupku dokapitalizacije banaka.

Shodno Zakonu Vlada je 17. decembra 2008. odobrila kreditnu podrSku Prvoj banci Crne Gore, u
iznosu od 44 miliona eura. Istovremeno, Vlada je prijevremeno otplatila 42 miliona eura duga
komercijalnim bankama, kako bi pomogla i podrzala njihovu likvidnost.

U cilju obezbjedenja dugorockih izvora sredstava za bankarski sektor i podrske projektima malog i
srednjeg biznisa, Vlada Crne Gore je izdala garancije medunarodnim finansijskim institucijama
(EIB, KfW) u iznosu od 141 milion eura.

Oc¢uvanju stabilnosti bankarskog sektora doprinijele su i mjere Centralne banke o limitiranju
kreditnog rasta u 2008. godini, koje su sa danasSnjeg aspekta imale preventivan karakter, novi
regulatorni okvir, kao i pojacane superviziorske aktivnosti centralne banke u uslovima krize koje su
se ogledale u sljedjecem:

- smanjena je jedinstvena stopa obavezne rezerve sa 11 na 10%,

- omoguc¢eno bankama da mogu drzati do 25% obavezne rezerve u obliku drzavnih zapisa
koje je emitovala drzava Crna Gora,

- produzen je period koris¢enja do 50% izdvojenih sredstava obavezne rezerve sa sedam na
deset radnih dana,

- smanjena je kamatna stopa sa 5% na 4% na godiSnjem nivou na kori§¢eni iznos obavezne
rezerve,

- smanjena je kamatna stopa sa 9% na 7% na godiSnjem nivou, na iznos sredstava
obavezne rezerve koji banka nije vratila istog dana,
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- izvrSeno je usaglasavanje klasifikacije aktive sa Bazelskim standardima po osnovu dana
kasnjenja,a prema kojima nekvalitetna aktiva predstavlja aktivu koja kasni preko 90 dana
za razliku od vazece koja podrazumijeva kao nekvalitetnu aktivu onu koja kasni preko 60
dana. Takode, kategorija aktive — gubitak se pomjera sa sadadnjih preko 180 dana
kasnjenja na preko 270 dana kasnjenja;

- donesena je nova Odluka o priviemenim mjerama za upravljanje kreditnim rizikom u
bankama kojom se omogucava bankama da klasifikuju u povoljniju klasifikacionu grupu
restrukturirane kredite od 1.januara 2009. godine, pod uslovima definisanim Odlukom,
ukoliko ta aktivnost nece uticati na likvidnost banke u kratkom i dugom roku, a njome se
obezbjeduje uredno servisiranje duga u buducnosti. Takode, ovom odlukom se bitno
olakSava polozZaj zajmoprimalaca banke — pravnih i fizickih lica koja su pod uticajem
globalne krize zapala u docnju.

Centralna banka kontinuirano sprovodi supervizorske aktivnosti u cilju obezbjedenja sigurnosti i
stabilnosti bankarskog sektora. Ove aktivnosti su , narocito, bile pove¢ane od od IV kvartala
2008.godine $to korespondira sa pocetkom efektuiranja globalne krize u Crnoj Gori. U IV kvartalu
2009.g. i | kvartalu 2010.godine Centralna banka ¢&e sprovesti tzv. neposrednu dijagnosti¢ku
kontrolu svih banaka u sistemu, a ista predstavlja kombinaciju neposredne kontrole i stresnog
testiranja koje sprovode i banka i Centralna banka na bazi jedinstvene projekcije klju€nih
makroekonomskih varijabli unutar dva scenarija: realnog scenarija i scenarija ,najgoreg slucaja“.
Cilj kontrole je procijena odrzivosti bankarskog sektora i definisanje potreba za kapitalom i
likvidnim sredstvima na nivou svake banke i sistema u cjelini.

Pored mjera koje su preduzimale Vlada Crne Gore i Centralna banka u cilju oCuvanja finansisjke
stabilnosti i sigurnosti bankarskog sistema, znacajnu podrSku su pruzile mati€ne banke svojim
subsidijarnim licima u Crnoj Gori, kako bi amortizovale snazan odliv depozitnog potencijala i
pritisak klijenata u dijelu isplate gotovine.

Bankarski sektor je stabilizovan krajem drugog kvartala. Na stabilnost sistema u narednom periodu
moze uticati pogorSanje makroekonomskih varijabli: poveéanje negativne stope rasta DBP,
povecanje stope nezaposlenosti, dalji pad cijena nekretnina itd.

U 2008. i 2009. godini banke su zna¢ajno dokapitalizovane, a Sto je zahtijevala i primjena novog
regulatornog okvira zasnovanog na Bazelu Il i evropskim direktivama, odnosno nova metodologija
u izraCunavanju kodeficijenta solventnosti i propisani veéi iznos minimalnog koeficijenta
solventnosti od 10% u odnosu na dotadas$nji iznos od 8%. Banke su bile duzne da usklade svoje
poslovanje sa odredbama nove regulative do 19. marta 2009.godine, tako da su prvi pokazatelji
dati na 31.03.2009.g.

U tabeli je prikazano kretanje ukupnog kapitala i koeficijenta ukupni kapital/ukupna aktiva u
jednogodisnjem periodu

30/06/2008  130/09/2008  {31/12/2008  [31/03/2009* [31/06/2009
ukupni kapital ( u mil.€ 280,838 283,024 279,377 264,544 271,325
UK/UA (%) 8.24 8.06 8.44 8.37 8.64

Na kraju Il kvartala 2009. godine ukupni kapital banaka iznosi 271,3 mil.€ i €ini 8,64% bilansne
sume. lzvrSena je znacajna dokapitalizacija bankarskog sektora u 2008.godini u iznosu od 64,2
mil.€ i obezbijeden subordinisani dug u iznosu od 10 mil. €, a u 2009. godini realizovane su emisije
akcija u iznosu od 20 mil. € i obezbijeden subordinisani dug u iznosu od 18 mil.€ (ukupno 112,2
mil.€). Medutim, kod pojedinih banaka su nestali pozitivni efekti dokapitalizacije zbog iskazanog
negativnog finansijskog rezultata. Ocjena Centrane banke je da sistem nije dovoljno kapitalizovan
zbog visoko izraZenog kreditnog rizika, pa ¢e se u narednom periodu u sklopu supervizorskih
mjera zahtijevati dodatna dokapitalizacija.

U tabeli je prikazano kretanje rizicnog kapitala (sopstvenih sredstava), rizikom ponderisane
aktive i koeficijenta solventnosti u jednogodi$njem peiodu

22



VI Finansijska trzista

u mil.€ 30.06.2008 |30.09.2008 |31.12.2008(31.03.2009 [30.06.2009
riziéni kapital 294,517 293.198 294.032 |269.843* 270.582*
rizikom ponderisana aktiva |[1.775.055 1.875.121 ]1.955.431 [2.173.132** |2.275.711**
1.890.572*** |1.993.008***
koeficijent solventnosti (%) |16.59 15.64 15.04 12.42 11.89

* Sopstvena sredstva banke

** rizikom ponderisana aktiva za kreditni rizik uve¢ana za iznos potrebnog kapitala za ostale rizike
(trZidne, operativni, rizik zemlje, i sl.)

*** rizikom ponderisana aktiva za kreditni rizik izraCunata po novoj metodologiji

Napomena: U 2009. godini banke izracunavaju koeficijent solventnosti po novoj
metodologiji kao odnos sopstvenih sredstva (umjesto rizicnog kapitala) i rizikom
ponderisane aktive za kreditni rizik uveéanom za iznos potrebnog kapitala za trziSne,
operativni i ostale rizike kojima su banke izlozene u svom poslovanju (ranije se u obraé¢un
nije ukljuc¢ivao potreban kapital), tako da ovi podaci nisu uporedivi sa podacima do
31.12.2008.godine.

Koeficijent solventnosti na nivou sistema iznosi 11,89%, Sto je iznad zakonom propisanog
minimuma od 10. medutim, kod tri banke ovaj koeficijent je ispod zakonom propisanog minimuma,
i to kod: Prve banke 7,12%, Podgori¢ke banke 8,09% i Crnogorske komercijalne banke 7,32%. Do
smanjenja ovog koeficijenta kod Crnogorske komercijalne banke i Podgoricke banke najveéim
dijelom je doslo uslied dodatno utvrdenih rezervi od strane kontrole, odnosno neadekvatne
procjene kreditnog rizika od strane banke. Ove dvije banke su ve¢ preduzele aktivnosti za
izvrSenje potrebne dokapitalizacije do poCetka IV kvartala 2009.godine.

Preduzete aktivnosti banaka u dijelu reprogramiranja i restrukturiranja kredita, i centralne banke u
dijelu usaglasavanja regulative sa medunarodnim sstandardima koji se odnose na upravljanje
kreditnim rizikom, doveSée do stabilizacije i moguéeg smanjenja rizikom ponderisane aktive u
narednom periodu. Takode, oCekuje se dalji rast sopstvenih sredstava usled najavijene
dokapitalizacije banaka po osnovu emisije akcija i obezbjedenja subordinisanog duga, kao i
poboljSanja rezultata finansijskog poslovanja banaka zbog promjene stroZijeg regulatornog okvira
u dijelu klasifikacije aktive po danima kaSnjenja, a koji je usaglasen sa medunarodnim
standardima. Struktura kapitala prema izvorima finansiranja je zadovoljavaju¢a s obzirom da je
dominantno formiran putem emisije obi¢nih akcija.

U tabeli je prikazana struktura kapitala premaizvorima finansiranja na 30.06.2009.godine

30.06.2009 izvori finansiranja %

Struktura kapitala (u 000 €) uéeséa
Povlaséene akcije 11.277 4,16
Obic¢ne akcije 255.201 94,06
Emisione premije 16.163 5,96
Nerasporedjena dobit(gubitak) -32.751 -12,07
Ostali kapital 21.435 7,90
UKUPNO 271.325 100

Struktura kapitala bankarskog sektora sa vlasni¢kog aspekta je zadovoljavaju¢a, s obzirom da je
dominantno uces¢ée ino kapitala od 80,35% ,slijedi domaci privatni kapital sa 16,96% i drzava sa
2,68%.

U tabeli je prikazana vlasnicka struktura kapitala u periodu 2003 — Il kvartal 2009.godine

Struktura kapitala

2003 2004 2005 2006 2007 2008 1Q 2009 11 Q 2009
ukupni kapital 89 199 90766 106464 148760 236937 279377 264544 271325
drzavni kapital 22 245 23376 14 053 5316 5910 7 808 6 945 7 280
Ucesce drzavnog kap u ukup kap 24.94 25.75 13.20 3.57 2.49 2.79 2.63 2.68
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domacdi priv. 34 651 32994 20 152 26 201 51 585 48 443 43 077 46 028
ucesce domaci priv. u ukup kapitalu 38.85 36.35 18.93 17.61 21.77 17.34 16.28 16.96
ino kapital 32303 34 396 72259 117243 179442 233127 214522 218017
ucesce ino kapitala u ukupnom kapitalu 36.21 37.90 67.87 78.81 75.73 83.45 81.09 80.35

47. Molimo vas da date analizu i procjenu (u apsolutnom iznosu, u % ukupne aktive) kredita
sa kasnjenjem u otplati kod banaka.

U tabeli je prikazano kretanje kredita koji kasne sa otplatom i njihovo uc¢esée u ukupnim
kreditima i ukupnoj aktivi u periodu jun 2008-jun 2009.godine

Jun-08 Sep-08| Dec-08[ Jan-09] Feb-09] Mar-09] Apr-09 May-09 Jun-09
Krediti koji kasne 172,482 220,059 321,592) 346,433| 319,695 390,749 372,336]  466,534| 502,464
Ukupni krediti 2,719,508| 2,852,300 2,797,535 2,750,037| 2,681,832] 2682155 2,664,807] 2,652,328| 2,633,817
ukupna aktiva 3,407,750| 3,509,707 3,309,664| 3,243,917| 3,169,662] 3159961( 3142,249] 3,174,143| 3,139,106
Udio kredita koji kasne u uk kreditima 6.34 7.72 1150 1260 1192 1457 1397 17.59 19.08
Udio kredita koji kasne u uk.aktivi 5.06 6.27 9.72 1068  10.09] 1237 11.85 14.70 16.01

Napomena : Krediti koji kasne obuhvataju sve kredite koji kasne sa otplatom preko 31 dan,
u bruto iznosu.

Pod uticajem krize koja je dodatno potencirala posledice loSeg upravljanja kreditnim rizikom u
periodu kreditne ekspanzije, krediti koji kasne na kraju IV kvartala 2008. godine su znac¢ajno
povecali svoje uceSce u ukupnim kreditima i ukupnoj aktivi. Negativan trend se nastavlja i u prvoj
polovini 2009.godine.

U tabeli je prikazan rast kredita koji kasne sa otplatom, ukupnih kredita i ukupne aktive u
periodu decembar 2008-jun 2009.godine

rast u % 12.08/09.08 101.09/12.08 |02.09/01.09 {03.09/02.09 {04.09/03.09 |05.09/04.09 {06.09/05.09 |06.09/12.08
Krediti koji kasne 46,14 7,12 1,72 22,23 -4.71 25,30 7,70 56,24
Ukupni krediti -1,92 -1,70 -2,48 0,01 -0,65 -0,47 -0,70 -5,85
ukupna aktiva -5,70 -1,99 -2,29 -0,31 -0,56 1,02 -1,10 -5,15

Visoka stopa rasta kredita koji kasne sa otplatom ostvarena je u IV kvartalu 2008. godine u iznosu
od 46,14%, dok je istovremeno zabiljezen pad ukupnih kredita od 1,92% i ukupne aktive od 5,70%.
Smanjenje aktive uzrokovano je ne samo smanjenjem kreditnog portfolia banaka, ve¢ i
smanjenjem novCanih sredstava banaka usled pojaCanih zahtjeva klijenata za povlaCenjem
depozita i smanjenjem naplate po osnovu dospjelih kreditnih potrazivanja. U 2009. godni kretanje
ovih kredita je veoma nestabilno posmatrano na mjese€nom nivou i ostvaruje najveée stope rasta
od 22,23% u martu i 25,30% u maju. Ukupan rast kredita koji kasne sa otplatom u prvoj polovini
2009.godine iznosio je 56,24%, dok su ukupni krediti ostvarili pad od 5,85%, a ukupna aktiva je
smanjena za 5,15%. Evidentno je da je pod uticajem krize do$lo do pogorsanja kretanja u realnom
sektoru, posebno u oblasti gradevinarstva, aluminijuma, turizma, a Sto je uticalo na smanjenje
platezne sposobnosti pravnih i fizickih lica.

Projekcija kretanja kredita koji kasne sa otplatom do kraja 2009. godine bazirala se na podacima o
realnom rastu ovih kredita za prvih Sest mjeseci 2009.godine i slede¢im pretpostavkama:

- Prosje€na mjesecna stopa rasta ovih kredita od 8%,

- Realizacija kreditnih linija medunarodnih finansijskih institucija Cija je finalizacija u toku
(EIB, EBRD, KFW),

- stopa rasta ukupnih kredita iznosi 6,84 %,

- stopa rasta ukupne aktive iznosi 5,19 %.
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31/12/2009 % rasta
[iul-dec 2009 |_jan—dec 2009
Krediti koji kasne 797,000 58 148
Ukupni krediti 2,814,000 6.84 0.59
ukupna aktiva 3,302,000 5.19 -0.23
Udio kredita koji kasne u uk.kreditima 28.32
Udio kredita koji kasne u uk.aktivi 24.14

Realizacijom navedenih pretpostavki krediti koji kasne ostvarili bi rast po stopi od 58% za
Sest mjeseci odnosno po stopi od 148% na godiSnjem nivou, a uceS¢e ovih kredita u
ukupnim kreditima iznosilo bi 28,32 %, a u ukupnoj aktivi 24,14 %.

48. Kakvo je bilo kretanje takvih kredita tokom posljednjih nekoliko godina? Da li je vidljiv
efekat ranijeg brzog rasta kredita kod prosje¢nog kvaliteta kreditnog portfolija?

U tabeli je prikazano kretanje kredita koji kasne sa otplatom i njihovo uéesée u ukupnim
kreditima i ukupnoj aktivi u periodu 2003-11 kvartal 2009.godine

Banke 2004 2005 2006 2007 2008 Q2009 I11Q 2009
Krediti koji kasne 14552 20,046 64,508 83,252 321,592 390,749 502,464
Ukupni krediti 281,482 375941 847,164 2,245,683 2,797,535 2,682,155 2,633,817
ukupna aktiva 444,373 695,755 1,431,414 2,975,432 3,309,664 3,159,964 3,139,106
Udio kredita koji kasneu uk.kreditima 5.17 5.33 7.61 3.71 11.50 14.57 19.08
Udio kredita koji kasneu uk.aktivi 3.27 2.88 451 2.80 9.72 12.37 16.01

Napomena: Ne raspolazemo sa podacima o kreditima koji kasne u 2003.godini

U 2004. i 2005.godini krediti koji kasne su imali stabilno u¢eS¢e u ukupnim kreditima i ukupnoj
aktivi. U 2006. godini njihovo uCeSée je povecano, a korespondira sa visokom stopom rasta
ukupnih kredita i ukupne aktive. lako je u 2007.godini zabiljeZzena najveca stopa rasta kredita od
165%, krediti koji kasne ostvaruju rast od 29%, a njihovo u¢eS¢e u ukupnim kreditima i aktivi se
znacCajno smanjuje iz sledecih razloga: sporiji rast kredita koji kasne u odnosu na rast kredita i
aktive, povoljniji uslovi pod kojima su novi krediti odobravani (niZze kamatne stope, grejs period,
itd), rast u realnom sektoru, itd.

U tabeli je prikazan rast kredita koji kasne sa otplatom, ukupnih kredita i ukupne aktive u
periodu 2003-Il kvartal 2009.godine

% rasta 2004/03 | 2005/04 [ 2006/05 | 2007/06 | 2008/07 | 1 Q 09/08 | Il Q/IQ 09
Krediti koji kasne 37,75 221,80 29,06 286,29 21,50 28,59
Ukupni krediti 40,30 33,56] 125,34] 165,08 24,57 -4,12 -1,80
ukupna aktiva 27,05 56,57 105,74 107,87 11,23 -4,52 -0,66

Ekspanzivan rast kredita odrazio se negativno na kvalitet kreditnog portfolia, odnosno doveo
je po povecanja uceSc¢a nekvalitetnih kredita (C,D,E) u ukupnim kreditima.

49. Molimo vas da date istorijske podatke o strukturi aktive i pasive bankarskog sektora, sa
analizom.
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U U tabeli je prikazana struktura aktive i pasive banaka u periodu 2003-11Q2009 godine

1Q

OPIS 2003 ucesée 2004 ucesée 2005 ucesce 2006 ucescée 2007 ucescée 2008 ucescée 2009 ucesce Q2009 ucesée

1 Nov¢. sred. i racuni dep. kod depoz. inst 96 030 2746 107 596 2421 267019 38.38 511905 35.76 664 378 2233 473273 14.30 416 752 13.19 442 894 14.11

2 Aktiva za trgovinu 23 0.01 0 0.00 93 0.01 165 0.01 2459 0.08 5724 0.17 13295 0.42 14 071 0.45

3 HOV kupliene po ugovoru o ponovnoj prodaji 0 0.00 0 0.00 0 0.00 3 0.00 5 0.00 4 0.00 5 0.00 5 0.00

4 Krediti i poslovi lizinga 200 626 57.36 281482 63.34 375941 54.03 847 164 5918 2245683 7547 2797535 8453 2682155 84.88 2633817 83.90

5 H o v koje se drze do dospijeca 16010 458 18 768 4.22 7694 1.1 8761 0.61 239 0.01 2455 0.07 25 360 0.80 25537 0.81

6 Faktoring i forfeting 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0.00 6603 0.21 9501 0.30

7 PotraZivanja iz kastodi poslova 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0.00 0.00 6 0.00

8 Poslovni prostor i ostala fiksna aktiva 24178 6.91 22503 506 25028 3.60 33729 2.36 40 861 1.37 48 814 147 48 230 1.53 47 663 1.52

9 Stecena aktiva 6 447 1.84 5071 1.14 2220 0.32 1979 0.14 2227 0.07 4699 0.14 5142 0.16 6112 0.19

10 Ulaganja u kapital drugih pravnih lica 5685 1.63 5441 1.22 9699 1.39 20167 141 32019 1.08 29474 0.89 27048 0.86 31089 0.99

11 Ostala aktiva 10431 2.98 17 424 392 23336 3.35 27 588 1.93 41229 1.39 67 829 2.05 66 369 2.10 81864 2.61

12 Minus: Rezerve za potencijalne gubitke 9669 2.76 13912 313 15273 2.20 20 047 1.40 53 668 180 120143 3.63 130 995 415 153 453 4.89

UKUPNA AKTIVA 349 761 100.00 444373 100.00 695757 100.00 1431414 100.00 2975432 100.00 3309 664 100.00 3159 964 100.00 3139106 100.00

OPIS 2003 ucesée 2004 ucesée 2005 ucesce 2006 ucescée 2007 ucesce 2008 ucesce zlogg ucesce Q2I(|)09 ucesce

1 Depoziti 211.004 60,33  273.195 61,48  487.917 70,13 1.075.766 7515  2.091.074 70,28  1.990.590 60,14  1.761.199 55,73  1.757.092 55,97

2 HOV prodate po ugovoru o rekupovini 19.248 5,50 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

3 obaveze po osnovu kastodi poslova 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 638 0,02 859 0,03

4 Obaveze po uzetim kreditima i poz. 17.390 497 54213 12,20 73.921 10,62 157.668 11,01 520.762 17,50 839.404 25,36 930.793 29,46 919.980 29,31

5 Obaveze prema vladi 5.170 1,48 5.328 1,20 6.373 0,92 14.682 1,03 22431 0,75 75.725 2,29 66.649 2,11 58.264 1,86

6 Ostale pozajmice - dospjele obaveze 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

7 Derivatne fin obaveze 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 351 0,01 190 0,01

8 Derivatne fin obaveze 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 1.143 0,04 1.069 0,03

9 Rezerve 0 0,00 3.116 0,70 3.778 0,54 4.291 0,30 7.627 0,26 77458 2,34 68.914 2,18 65.091 2,07

10 Ostale obaveze 7.751 2,22 17.755 4,00 17.304 2,49 30.247 2,11 69.601 2,34 10.110 0,31 10.733 0,34 10.236 0,33

11 Subordinisani dugovi 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 27.000 0,91 37.000 1,12 55.000 1,74 55.000 1,75

12 UKUPNE OBAVEZE 260.563 7450  353.607 79,57  589.293 84,70  1.282.654 89,61  2.738.495 92,04  3.030.287 91,56  2.895.420 91,63  2.867.781 91,36

13 Povlasc¢ene akcije 3.000 0,86 3.000 0,68 3.000 0,43 3.000 0,21 9.898 0,33 11.277 0,34 11.277 0,36 11.277 0,36

14 Obicne akcije 62.783 17,95 68.378 15,39 84.502 12,15 111.486 7,79 177.305 5,96 238.871 7,22 238.871 7,56 255.201 8,13

15 Emisione premije 42 0,01 42 0,01 42 0,01 42 0,00 9.059 0,30 12493 0,38 12493 0,40 16.163 0,51

16 Nerasporedj. dobit/gubitak i rez. kapitala 18.076 517 8.610 1,94 6.694 0,96 10.325 0,72 17.832 0,60 -16.510 0,50 -19.610 0,62 -32.751 -1,04

17 Ostali kapital 5.297 1,51 10.736 242 12.226 1,76 23.907 1,67 22.843 0,77 33.246 1,00 21513 0,68 21435 0,68

18 UKUPAN KAPITAL 89.198 25,50 90.766 2043  106.464 15,30 148.760 10,39 236.937 7,96 279.377 8,44 264.544 8,37 271.325 8,64

UKUPNA PASIVA (20+26) 349.761 100,00 444.373 100,00  695.757 100,00 1.431.414 100,00  2.975.432 100,00  3.309.664 100,00  3.159.964 100,00  3.139.106 100,00

OPIS 2004 ucesce 2005 ucesce 2006 ucesce 2007 ucesce 2008 ucesce 1 Q 2009 ucesce 11 Q2009 ucesce

HOV prodate po ugovoru o rekupovini 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00

Obaveze po uzetim  kreditima i 5089 36.38 8701 46.75 | 19748 58.40 | 36820 67.63 | 57713 72.94 | 55847 7326 | 57453 73.97
pozajmicama

Obaveze prema vladi 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00

Ostale pozajmice - dospjele obaveze 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
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Ostale obaveze 762 5.45 93 0.50 634 1.88 1432 2.63 1480 1.87 966 1.27 1102 1.42
Kondicioni grantovi 269 1.92 83 0.45 330 0.98 318 0.58 307 0.39 280 0.37 280 0.36
Subordinisani dugovi 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
UKUPNE OBAVEZE 6120 43.75 8877 47.70 20712 61.25 38570 70.84 59 500 75.20 57 093 74.89 58 835 75.75
Neraspored;. dobit/gubitak i rez. kapitala 2221 15.88 776 4.17 2992 8.85 5455 10.02 8 262 10.44 7751 10.17 7442 9.58
Ostali kapital 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Donirani kapital 4105 29.34 8 400 45.14 9 499 28.09 9799 18.00 10 716 13.54 11 390 14.94 11 389 14.66
Donacije za operacije 1544 11.04 556 2.99 610 1.80 621 1.14 646 0.82 0 0.00 0 0.00
UKUPAN KAPITAL 7 870 56.25 9733 52.30 13101 38.75 15 875 29.16 19 624 24.80 19 141 25.11 18 831 24.25
UKUPNA PASIVA (20+26) 13 990 100.00 18 610 100.00 33813 100.00 54 445 100.00 79 124 100.00 76 234 100.00 77 666 100.00

OPIS 2004 ucescée 2005 ucescée 2006 ucescée 2007 ucescée 2008 ucescée 1 Q 2009 ucesce 11 Q2009 ucescée
Novcana sredstva i racuni depozita kod depoz. inst 182 1.30 664 3.57 1068 3.16 733 1.35 3043 3.85 2588 3.39 7272 9.36
Aktiva za trgovinu 0 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
HOV kupljene po ugovoru o ponovnoj prodaji 0 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Krediti i poslovi lizinga 13 668 97.70 17 831 95.81 32473 96.04 52 901 97.16 75 823 95.83 74 630 97.90 72 320 93.12
Hov koje se drze do dospije¢a 0 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Poslovni prostor i ostala fiksna aktiva 227 1.62 228 1.23 426 1.26 530 0.97 944 1.19 948 1.24 961 1.24
Ste¢ena aktiva 0 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Ostala aktiva 59 0.42 80 0.43 359 1.06 1016 1.87 1016 1.28 723 0.95 857 1.10
Minus: Rezerve za potencijalne gubitke 146 1.04 193 1.04 513 1.52 735 1.35 1702 2.15 2 655 3.48 3744 4.82
UKUPNA AKTIVA 13 990 100 18 610 100 33813 100 54 445 100 79 124 100 76 234 100 77 666 100
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AKTIVA

Krediti i nov€ana sredstva predstavljaju najznalajnije stavke aktive u posmatranom periodu.
NovC€ana sredstava i racuni depozita kod depozitnih instistucija su imali opadajuci trend u strukturi
aktive u periodu 2003 — | Q 2009. godine, sa izuzecima 2005. g i 2006.godine kada ostvaruju
najve¢e uceSée. Najnize uCeSce ostvareno je u 2008 godini i prvoj polovini 2009.godine, Sto
korespondira sa visokim stopama smanjenja nov€anih sredstava usled negativnih efekata globalne
finansijske krize, problemima u naplati dospjelih kreditnih potrazivanja, odlivu depozita.

Novcana sredstva ostvaruju kontinuirani rast u periodu 2003- 2007. godine, da bi u 2008. godini
bilo registrovano njihovo smanjenje od 191,4 mil.€ ili 28,76%. Negativan trend nastavljen je i u
prvom kvartalu 2009 godine. U drugom kvartalu 2009. godine nov€ana sredstva biljeze blagi rast u
iznosu od 26,1 mil. €ili 6,27% u odnosu na prvi kvartal 2009 g.

Zbog jo$ nerazvijenog trziSta kapitala aktiva za trgovinu i HOV kupljene po ugovoru o ponovnoj
prodaji imaju zanemarljivo u€eSc¢e u strukturi aktive. Aktiva za trgovinu ostvaruje, i pored visokih
stopa rasta u itavom periodu, malo uéedcée u ukupnoj aktivi koje se krece u rasponu od 0,01% u
2003. godini do 0,45% na kraju drugog kvartala 2009.godine.

Krediti ostvaruju kontinuirani rast u¢esca u strukturi aktive u rasponu od 57,36% u 2003. godini do
83,90% u Il Q 2009 godine, sa izuzetkom 2005. godine kada je evidentno smanjenje. Ova
tendencija je posledica izuzetno visokog rasta kreditnog portfolia banaka, posebno u 2006. i 2007.
godini po stopi od 125%, odnosno 165%. Centralna banka je u 2008 .godini limitirala kreditni rast
na nivou pojedinih banaka. Medutim, u oktobru 2008.godine su evidentirane prve negativne stope
rasta kredita, jer je pod uticajem krize doslo do potpunog obustavljanja kreditne aktivnosti banaka
zbog izraZzenih problema u obezbjedenju potrebnog nivoa likvidnosti i otezanog pristupa banaka
eksternim izvorima finansiranja . Na kraju 2008 .godine stopa rasta kredita iznosila je 24,57%.

HOV koje se drze do dospijeca (pretezno drzavni zapisi) imaju opadajuéi trend u¢es¢a u periodu
2003- 11Q 2009 g., sa maksimalnim u¢esc¢em od 4,58% u 2003.godini. Medutim, u IQ 2009. godine
ova stavka aktive ostvaruje rast po stopi od 944%, zato Sto je bankama omoguéeno da dio
obavezne rezerve plasiraju u drzavnim zapisima. Faktoring i forfeting, kao i potraZivanja po osnovu
kastodi poslova, su stavke aktive koje su uvedene 2009. godine. Njihovo u¢esée u ukupnoj aktivi
iznosi 0,30%.

Poslovni prostor i ostala fiksna aktiva u posmatranom periodu ima opadajuci trend (sa 6,91% u
2003.godini na 1,52% u 11Q 2009.godine), 8to predstavlja pozitivho kretanje.

UcCeSc¢e steCene aktive u ukupnoj aktivi biliezi pad u periodu 2003-2007 godine i to sa 1,84% na
0,07%. lako je u narednom periodu doSlo do apsolutnog rasta ove kategorije aktive, njeno u¢esce
je i dalje zanemarljivo.

Ulaganja u kapital drugih pravnih lica ostvaruju pad uCeSca u strukturi aktive od 2003. godine, sa
izuzetkom 2005. i 2006. godine i na kraju Il kvartala 2009.godine.

Rezerve za potencijalne gubitke tokom c&itavog perioda ostvaruju nominalni rast. Medutim, njihovo
uceSc¢e u strukturi aktive u periodu 2005-2007. godine, sa izuzetkom 2004. godine, ostvaruje pad
iz razloga Sto je u tom periodu doSlo ubrzanog kreditnog rasta pa se novoodobreni krediti
uglavnom Klasifikuju u najbolju kategoriju aktive A sa najmanjom stopom rezervacija. Preko 90%
ovih rezervi odnosi se na rezerve za kreditne gubitke. Od 2008. godine pocenje rastuéi trend ove
kategorije aktive iz razloga primjene strozijeg regulatornog okvira i supervizorskih mjera u dijelu
ocjene sposobnosti menadzmenta da upravlja kreditnim rizikom u bankama.

PASIVA

NajznaCajnija stavka u strukturi pasive su depoziti. U periodu 2003 - 2006. godina depoziti
ostvaruju rast ucesS¢a sa 60,33% na 75,15%. Medutim, od 2007. godine pocinje trend pada
njihovog uc€esca i istovremno rasta uCesSca stavke pasive - obaveze banaka po osnovu uzetih
kredita i pozajmica koje su predstavljale dopunski izvor za finansiranje kreditnog rasta. Kao sto je
ranije navedeno, u IV kratalu 2008. godine i prvoj polovini 2009. godine, pod uticajem globalne
finansijske krize dolazi do znacdajnog odliva depozitnog potencijala banaka.



VI Finansijska trzista

Obaveze po osnovu kastodi poslova su nove stavke u strukturi pasive, koje se javljaju od 2009.
godini sa zanemarljivim uceSc¢em.

Ucedc¢e obaveza po uzetim kreditima i pozajmicama u ukupnoj pasivi ostavruje kontinuirani rast
uceSc¢a u strukturi pasive izuzev u 2005. godini. Najveci dio ovih pozajmica poti€e iz inostranstva
(oko 98%).

Obaveze prema Vladi biljeze pad u strukturi pasive u periodu 2003-2007 godine. Nihovo u¢escée u
ukupnoj pasivi je bilo najve¢e u 2008. godini i iznosilo 2,29%, dok je na kraju Il kvartala 2009.
godine iznosilo 1,86%.

Derivatne finansijske obaveze kao nova kategorija uvedena 2009.godine ostvaruje u¢e$¢e u pasivi
od svega 0,1%. Poslovanje sa derivatima prikazale su samo dvije banke. Subordinisani dug je
kategorija pasive koja se pojavljuje tek od 2007. godine sa u¢e$¢em od svega 0,91%. Subordisani
dug je evidentiran kod pet banaka u sistemu i €ini 1,75% ukupne pasive na kraju [IQ 2009.godine.

lako je razvoj bankarskog sektora pratio rast kapitala po osnovu emisije akcija u periodu 2003-
2008. godine, sa dominantnim u¢eS¢em obi¢nih akcija, njegovo ucesce u ukupnoj pasivi ostvaruje
kontinuirani pad zbog brZeg rasta ukupnih obaveza.

Povlaséene akcije, i pored rasta, imaju zanemarljivo u€esc¢e u strukturi kapitala. lako obi¢ne akcije
ostvaruju kontinuirani rast u posmatranom periodu, njihovo u€eS¢e u ukupnoj pasivi imaju
tendenciji pada i to sa 17,5 % u 2003.godini na 5,96% u 2007.godini. zahvaljujuc¢i pojacanoj
dokapitalizaciji banaka u 2008.godini i u [1Q 2009. godine njihovo u¢esce je povecano na 8,49%.

Emisione premije dobijaju na znac¢aju tek od 2007 godine, ali je njihovo u¢eS¢e u strukturi pasive i
dalje zanemarljivo.

Trend pozitivhog poslovanja banaka zaustavljen je 2008. godine, kada su banke iskazale gubitak
od 19,6 mil.€., a Sto je nastavljeno i u 2009.godini. Takode, u tom periodu je evidentan i oapdajuci
trend uCedc¢a nerasporedene dobiti u ukupnoj pasivi sa maksimalnih 5,17% u 2003 godini na
0,60% u 2007.godini. Ova kretanja su u velikoj mjeri posljedica Globalne finansijske krize.

Ostali kapital kojeg sacinjavaju kapitalne rezerve (revalorizacione rezerve, opSte rezerve,
zakonske rezerve) je ostvario najveée uCeSce u ukupnoj pasivi u 2004.godini od 2,42%. Ova
stavka najveéi apsolutni iznos dostize u 2008. godini od 33,2 mil .€ jer su banke bile u obavezi, u
sklopu seta mjera za limitiranje kreditne ekspanzije, da izdvajaju opste rezerve za neidentifikovane
gubitke.

50. Kakva je situacija sa Prvom bankom i koje je rjeSenje vlada predvidjela? Ima li jo$
banaka kod kojih su vidljivi problemi sa likvidnoséu/solventnoséu? Kakav bi bio fiskalni
uticaj potencijalne rekapitalizacije?

Stanje u Prvoj banci joS uvijek nije zadovoljavajuée. Kvantitet rizika likvidnosti je visok, jer izvori
finansiranja i struktura pasive ne obezbjedjuju odrzavanje dugoroCne likvidnosti i likvidnosti sa
niskim troSkovima. U periodu januar-avgust 2009. godine banka je imala dnevne i dekadne
pokazatelje likvidnosti ispod limita propisanih Odlukom o minimalnim standardima za upravljanje
rizikom likvidnosti u bankama. Kao rezultat dokapitalizacije Elektroprivrede Crne Gore u septembru
2009. godine, gdje je Prva banka bila escrow agent u realizaciji kupoprodajnog ugovora izmedu
Elektroprivrede i italijanske kompanije A2A, likvidnost banke je poboljSana i od 23.09.2009. godine
dnevni pokazatelji likvidnosti zadovoljavaju zakonom propisane limite. Medjutim, pozitivni efekti iz
ovog aranZzmana Koji su obezbijedili Banci trenutnu likvidnost, ne predstavljaju, dugoro¢no
gledano, stabilan izvor finansiranja, jer su banci neophodni stabilini, dugoro¢ni izvori sredstava za
odrzavanje likvidnosti. Iz navedenog proizilazi zabrinutost supervizije da Banka, bez stabilnih
dugorocnih izvora sredstava nece uspjeti da odrzava likvidnost na duZi rok.

Kljune bilansne pozicije i pokazatelji poslovanja Prve banke u periodu IV kvartal 2007 do |l
kvartal 2009.godine dati su u slijede¢em tabelarnom pregledu:

29



VI Finansijska trzista

Kljuéne bilansne pozicije i pokazatelji poslovanja Prve banke u periodu 2008 - 2009. godine
(u 000 EUR-a):

311207 | 31.03.08 | 30.06.08 | 30.09.08 | 31.12.08 | 31.03.09 | 30.06.09 | 30.09.09
Aktiva 468540 | 491545 | 546668 | 562849 | 489731 | 443849 | 394068 | 536.882
Krediti 408921 | 423891 | 473654 | 501647 | 463791 | 418994 | 381779 |  343.688
Depoziti 422775 | 439228 | 491643 | 497081 | 390865 | 357185 | 319690 | 471.903
Kapital 26 238 27 243 29 069 34112 25 804 22 894 24 909 26.462
UK. rezerve 6 661 8 004 9389 10 485 33 946 36514 35 403 34.343
Rezultat 3801 1005 2831 4084 | -24225 2910 -894 658
Likvidna aktiva 45469 | 49542 54519 43294 28 490 29013 13700 |  187.261
Likv.aktiva/uk.aktiva 9.70% |  10.08% 9.97% 7.69% 5.82% 6.54% 3.48% |  34.88%
K.solventnosti 1459% |  15.01% | 14.18% | 13.52% |  14.89% 6.54% 7.12% 7.84%
ROA 1.82% 0.94% 1.23% 113% | -4.94% -2.30% -0.39% 0.20%
ROE 1457% |  15.00% | 20.03% | 17.34% | -83.37% | -44.91% 7.46% 3.70%
% kredita koji kasne 1.76% 4.44% 4.42% 538% | 18.31% | 22.27% | 27.40% |  28.53%
Krediti/depoziti 96.72% |  96.51% | 96.34% | 100.92% | 118.66% | 117.30% | 119.42% |  72.83%
CDE kred./uk krediti 0.83% 1.52% 1.86% 202% | 1652% |  13.48% | 12.00% |  11.12%
D okva Tl 1066% | 18.83% | 24.23% | 23.36% | 13682% | 104.30% | 85.15% |  71.19%
apital+rezerve
gg;)d”e"”i kumulativni 7411 | 52757 | 46820 | 19010 | -50054 | -108054 | 71655 | -110.870
gg;)d”e"”i kumulativni 13632 53 157 38 345 6900 | -128862 | -137111 | -118532 | -129.497
Vanbilansne obaveze 47 327 592 038 705 449 797 552 892 436 858 233 802 970 739.363

Prema izvjeStaju ovlaséenog lica za neposredno praéenje sprovodenja izreCenih mjera prema
banci od strane CBCG na dan 30.09.2009. godine, banka nije postupila po svim izreCenim
mjerama. Banka je, pod mjerama Centralne banke obustavila kreditnu aktivnost, preuzimanje
vanbilansnih obaveza, aktivnost izdavanja kreditnih kartica i odobravanje prekoradenja na
racunima klijenata Banke. Banka je u periodu decembar 2008 — oktobar 2009 koristila sredstva
kreditne podrske Vlade Crne Gore, odobrena po osnovu Zakona o mjerama za zastitu bankarskog
sistema u iznosu od 44 mil. EUR-a. Banka je zaklju¢no sa 5.10.2009. godine izmirila obaveze po
koriS¢éenom kreditu i pokrenula proceduru skidanja zaloge sa akcija zaloZenih kao sredstvo
obezbjedenja po kreditu.

Dana 16.07.2009. godine CBCG je objavila poziv na otvoreni postupak javne nabavke za
dostavljanje ponuda za posebnu reviziju banke. Posebna revizija je u toku i obavlja se u dva
pravca: Posebna revizija finansijskih izvjestaja na dan 30.06.2009. godine kao i pruzanje usluge
dijagnosticke analize poslovanja banke. Rezultati nalaza posebne revizije ¢e se koristiti za potrebe
supervizorskog djelovanja CBCG.

Mehanizmi za rjeSavanje problema u Prvoj banci, a koiji bi bili u interesu deponenata, povijerilaca i
javnog interesa, su razli€iti i obuhvataju: transfer vlasnistva i/ili dokapitalizaciju od strane vlasnika,
ste€aj i likvidaciju, prinudnu upravu ili preuzimanje banke od strane drzave i njeno

30



VI Finansijska trzista

prestrukturiranje. Ste€aj i likvidacija banke je za drzavu najskuplie, a za bankarski sistem
najrizicnije rijeSenje.

U skladu sa preporukama Svjetske banke, potrebno je uraditi kompletnu eksternu dijagnosticku
reviziju Prve banke i na bazi ocjene adekvatnosti kapitala i projekcija buduéih potreba za
kapitalom, sprovesti dokapitalizaciju banke. Ukoliko postojeéi akcionari nijesu u stanju da
dokapitalizuju banku, onda proces dokapitalizaciie moze da, na predlog Centralne banke,
sprovede drzava.

Sto se tige fiskalnih implikacija potencijalno pretvaranje duga Prve Banke u akcijski kapital je
moglo imati negativne fiskalne efekte u dijelu neostvarivanja prihoda od povracaja kredita.
Medjutim, Banka je zakljuéno sa 5.10.2009. godine izmirila obaveze po koriS¢enom kreditu i time
su izbjegnuti moguci negativni fiskalni efekti.

Od januara 2009. godine banke izvjeStavaju u skladu sa novom odlukom kojom se propisuje
obracun koeficijenta likvidnosti, kao odnos likvidne aktive i kratkoroénih obaveza. Minimalni
dnevni iznos ovog koeficijenta je 0.9, odnosno dekadni 1. Ovaj koeficijent na agregatnom nivou
iznosi 4.12%. Sve banke u sistemu su iskazale koeficijent likvidnosti iznad propisanog izuzev
Prve banke, kod koje je ovaj koeficijent na kraju juna, {j. u tre¢oj dekadi iznosio 0.33. Od 23. 09.
2009. godine, dnevni pokazatelji likvidnosti Prve banke zadovoljavaju zakonom propisane limite.
Preostalih deset banaka u sistemu nemaju problema sa likvidnoS¢u.

Koeficijent solventnosti, kao relativni pokazatelj adekvatnosti kapitala, na dan 30.06.20009.
godine, na agregatnom nivou je iznosio 11.89%, dok je na 30.09.2009. godine iznosio 12,86%.
Shodno Zakonu o bankama, u junu 2009. godione, kod osam banaka koeficijent solventnosti
zadovoljava propisani minimum od 10%. Kod tri banke ovaj koeficijent je ispod Zakonom
propisanog minimuma i to kod Prve banke 7.12%, Podgoricke 8.09% i Crnogorske komercijalne
banke 7.32%. Do smanjenja ovog koeficijenta kod Crnogorske komercijalne banke i Podgori¢ke
banke AD Podgorica najvecim dijelom je doSlo usljed dodatno utvrdenih rezervi od strane kontrole,
odnosno neadekvatne procjene kreditnog rizika od strane banke. Crnogorska komercijalna banka
je u meduvremenu izvrSila dokapitalizaciju i time koeficijent solventnosti dovela do nivoa od
11,98%. U septembru 2009. godine dvije banke ne zadovoljavaju zakonski propisan limit ovog
koeficijenta i to: Prva banka Crne Gore — 7,84% i Podgori¢ka banka — 7,56%. Podgori¢ka banka je
u toku sprodenja dokapitalizacije banke, Cime ¢e eliminisati krSenje neostvarivanja propisanog
zakonskog limita.

51. Do kakvih je izmjena doSlo u zakonima o ste€aju i kakvi su buduéi planovi? Da li bi
nadlezna tijela mogla takode da prokomentariSu praksu, kao i pravni okvir? Koliko je
bankama jednostavno da aktiviraju potrazivanja putem takvog postupka?

Uslovi i postupak stecaja i likvidacije banaka uredjeni su Zakonom o stecCaju i likvidaciji banaka iz
2001. godine. Po &lanu 3 ovog zakona ste€ajni postupak i postupak likvidacije nad bankom otvara i
sprovodi Centralna banka. Takodje, predloZenim izmjenama i dopunama Zakona o bankama,
(predlog je izradila Centralna banka), predloZzeno je utvrdjivanje razloga i uslova za otvaranje
postupka ste€aja ili likvidacionog postupka, kao i odredbe o obavezi sprovodjenja ovih postupaka u
slu¢ajevima kada Centralna banka oduzme banci dozvolu za rad.

U nacrtu zakonskog teksta predlazeno je nekoliko bitnih izmjena i dopuna koje se ogledaju u
sledecem:

- u Zakonu se precizno definiSe postupak i utvrdjuju rokovi u kojima Centralna banka, nakon
ocjene ispunjenosti uslova donosi rjeSenja o otvaranju steajnog postupka i postupka
likvidacije, kao i prava nezadovoljnih strana za pokretanje upravnog spora pred nadleznim
sudom protiv rieSenja Centralne banke;

- utvrdjuje se nastanak obaveza Fonda za zastitu depozita, ¢ime se odredbe ovog zakona
uskladjuju sa odredbama Zakona o zastiti depozita;

- reguliSe se zastita ste€ajnog upravnika od odgovornosti za Stete nastale prilikom obavljanja
duznosti, osim ako se dokaze da je postupao namjerno ili sa grubom nepaznjom;
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- uvodi se institut prebijanja medjusobnih potrazivanja i obaveza izmedju banke i povjerilaca;

- uvodi se institut prenosa imovine i obaveza banke u ste¢aju na drugu banku ili banke;

- utvrdjuje se pravo Fonda za zastitu depozita na isplatu iz ste€ajne mase za iznos isplacenih
garantovanih depozita.

Dosadas$nja praksa i iskustva Centralne banke u postupcima otvaranja i sprovodjenja ste€aja ili
likvidacija banaka zasnovana su na sprovedenim postupcima ste€aja nad jednom bankom i
lividacionih postupaka nad dvije banke. Postupak ste¢aja nad bivSom Jugobankom AD Podgorica
otvoren je 2002. godine, a zaklju¢en 2007 godine i to je do sada jedini ste€ajni postupak koji je
vodjen nad nekom bankom u Crnoj Gori. Postupak likvidacije bivse Banke za razvoj AD otvoren je
2002. godine, a zakljuéen 2004. godine, dok je postupak likvidacije nad Ekos bankom AD otvoren
2003. godine i jos uvijek je u toku. Pravni okvir za sprovodjenje postupaka steCaja i likvidacije
banaka predstavljao je iskljuivo Zakon o ste€aju i likvidaciji banaka iz 2001. godine. Iskustva
njegove primjene su uglavnom pozitivna i ogledaju se u relativno efikasnim postupcima sa solidnim
pravnim utemeljenjem, jer tokom ovih postupaka nije bilo sudskih odluka o ukidanju rieSenja koje je
donosila Centralna banka ili ste€ajni i likvidacioni upravnici.

Iskustva su pokazala da bi se stecajni ili likvidacioni postupak mogao znacajno unaprijediti na
planu efikasnosti i dinamike, pa se i pristupilo postupku njegovih izmjena i dopuna, koje su u
bithom navedene u ovom odgovoru. U tom smislu bankama u ste¢ajnom ili likvidacionom postupku
omoguceno je znacajno redukovanje imovine i obaveza uvodjenjem mogucnosti njihovog prenosa
na drugu banku, kao i uvodjenjem instituta medjusobnog prebijanja potraZivanja i obaveza banke i
povijerilaca.

Sto se ti¢e naplate potrazivanja, bankama u stedaju ili likvidaciji potpuno je omoguéeno da
aktiviraju sva sredstva obezbjedjenja koja imaju u portfelju, uklju€ujuéi i vodjenje sudskih
postupaka kao i postupaka prinudnog izvrSenja u cilju naplate potraZivanja, s obzirom da banka u
ste€aju ili likvidaciji zadrzava status pravnog lica sa aktivnom legitimacijom. Takodje, zakonom je
propisano da se protiv banke u stecaju ili likvidaciji ne moze pokrenuti nijedan sudski postupak, a
da se vec¢ pokrenuti sudski postupci obustavljaju.

52. Molimo vas da navedete brojke i date analizu u pogledu uticaja finansijske krize na
bankarski sektor.

Bankarski sistem je izdrzao prvi nalet negativnih efekata globalne finansijske krize, sto je za
posledicu imalo znac¢ajno smanjenje depozitnog potencijala banaka i gotovo potpuno obustavljanje
kreditnih aktivnosti, pogorSanje svih parametara kvaliteta aktive, porast kredita koji kasne sa
otplatom, pogorsanje profitabilnosti .

Osijetljivost crnogorske ekonomije na Sokove iz medunarodnog okruzenja samo je potencirala
ranjivost bankarskog sektora na rizik likvidnosti i kreditni rizik. Likvidnost bankarskog sektora je
prva bila na udaru globalne finansijske krize, kao rezultat zna¢ajnog smanjenja depozitnog
potencijala banaka od septembra 2008. godine.

U tabeli je prikazano kretanje ukupnih depozita banaka u periodu septembar 2008-jun 2009.godine
(u mil.€)

30/09/08 31/12/08 31/01/09 28/02/09 31/03/09 30/04/09 31/05/09 30/06/09

ukupni depoziti 2325972 1990 590 1881023 1772852 1761 196 1722 795 1759 859 1757 091

Osnovni uzroci smanjenja depozita su bili efekat panike kod odredenog broja fiziCkih lica zbog
sjeCanja na izgubljenu ,staru deviznu Stednju“ iz ranih devedesetih i naplata kredita iz nov&anih
kolaterala. Realan odliv depozita (razlika predstavlja upotrebu depozita radi izmirenja kreditnih
obaveza) doveo je do smanjenja likvidnosti bankarskog sektora u iznosu od 139,6 mil.€ za period
30.09.2008- 30.06.2009.godine.

U tabeli je prikazano stanje likvidnih sredstava u periodu septembar 2008 — jun 2009.godine (u
mil.€)
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Septembar | Oktobar | Novembar | Decembar | Januar Februar Mart April Maj Jun

2008 2008 2008 2008 2009 2009 2009 2009 2009 2009
Ukupno 471.752 | 422.985 375.102 393.486 | 275.190 | 268.089 | 265.617 | 276.010 | 300.041 | 332.170
U zemlji 280.627 | 242.505 201.398 213.783 | 198.568 | 190.425 | 177.214 | 171.838 | 172.707 | 198.982
U inostr. 191.125 | 180.480 173.704 179.703 | 76.622 | 77.664 | 88.403 | 104.172 | 127.334 | 133.188
Napomena: Podaci uzeti iz dnevnih izvjeStaja koje banake dostavljaju CBCG svakog radnog

dana. Prikazano je prosjecno stanje likvidnih sredstava u mjesecu.

U oktobru 2008.godine su evidentirane prve negativne stope rasta kredita zato $to su banke
naplatile kredite iz nov€anih kolaterala u ve¢em iznosu od iznosa odobrenih kredita.

U tabeli je prikazano kretanje ukupnih kredita banaka u periodu septembar 2008-jun 2009.godine
(u mil.€)

30/09/08 31/12/08 31/01/09 28/02/09 31/03/09 30/04/09 31/05/09 30/06/09

Ukupni

krediti 2852300

2797 535 2 750 037 2681 830 2682 155 2 664 807 2 652 327 2633 817

Ukupni krediti na 30.06.2009 g. iznosili su 2.633,8 mil.€ i u odnosu na septembar 2008.g.
ostvaruju pad od 218,4 mil.€ ili 7,66%, a u odnosu na kraj 2008.g. ukupni krediti su smanjeni za
163,7 mil.€ ili 5,85%. Smanjenje kredita i priliva nov€anih sredstava po osnovu njihove otplate
vodilo je ka smanjenju bilansne sume bankarskog sektora.

U tabeli je prikazano kretanje bilansne sume banaka u periodu septembar 2008-jun 2009.godine (u
mil.€)

30/09/08 31/12/08 31/01/09 28/02/09 31/03/09 30/04/09 31/05/09 30/06/09

Bilansna

suma 3509 707

3 309 664 3243917 3169 854 3 159 964 3 142 249 3174 143 3139120

Do pogorsanja kvaliteta aktive doSlo je u 2008. godini s obzirom na visok rast novoodobrenih
kredita u prethodne dvije godine kada menadzment banaka, rukovoden profitom i brzom zaradom,
nije vrSio objektivnu procjenu finansijske sposobnosti zajmoprimaca da iz primarnih izvora
otplacuju kredite. Potcjenjivanje preuzetih rizika dovelo je do pogrSanja svih parametara kvaliteta
aktive u sistemu. Kriza je uticala na pogorsanje platezne sposobnosti kako pravnih tako i fizi¢kih
lica 8to je dodatno uticalo na parametre kavliteta aktive. Takode, i stroZija prudenciona pravila u
odnosu na medunarodne standarde u dijelu klasifikacije aktive prema danima ka$njenja (za
kategoriju C preko 60 dana umjesto preko 90 dana, a za kategoriju E preko 180 dana umjesto
preko 270 dana) dodatno su tome doprinosila.

U tabeli je prikazano kretanje pokazatelja kvaliteta aktive u periodu jun 2008 — jun 2009.godine

30/06/08 30/09/08 31/12/08 30/06/09
Nekv.aktiva (C,D,E) /
Ukup.aktiva 3.28 3.88 6.42 8.92
Nekv.krediti (C,D,E)/
Ukup.krediti 3.90 4.47 7.20 10.02
Kred_.l_<oji kasne preko 30 dana / Ukup. 6.34 772 11.50 19.07
krediti
Krediti' koji_ _kasne preko 90dana / 1.02 1.18 261 6.36
Ukupni krediti
Krediti/ depoziti 119.53 122.63 140.54 149.90

Profitabilnost bankarskog sektora je, nakon uzlazne putanje u periodu od 2005 — 2007. godine,
naruSena u 2008. godini kada je iskazan gubitak od 19,7 mil.€. Trend negativhog poslovanja

33



VI Finansijska trzista

nastavlja se i u junu 2009 godine, kada su osam od jedanaest banaka u sistemu iskazale gubitak u
iznosu od 25,9 mil.€. Na profitabilnost banaka uticali su kako subjektivni, tako i objektivni faktori.
Subjektivne slabosti kod pojedinih banaka odnose se prvenstveno na lode upravljanje kreditnim
rizikom &to je imalo za posledicu visok nivo dodatno utvrdenih rezervacija od strane supervizije u
skladu sa regulatornim okvirom, kao i na visok nivo opstih troSkova, i sl. Objektivni faktori odnose
se na prudenciono ograni¢enje kreditnog rasta u 2008. godini i negativne posljedica Globalne
finansijske krize.

Jedan od faktora koji je dodatno uticao na loSe performanse bankarskog sektora u 2008. godini
jeste spred kamatnih stopa koji ima opadajuci trend, na $to je uticao porast cijene izvora sredstava
banaka na jednoj strani i neadekvatan rast prihoda od kamata u odnosu na rast prosjecne
prihodonosne aktive na drugoj strani.

U tabeli je prikazano kretanje spreda kamatnih stopa u periodu 2007-jun 2009.godine

2007 2008 1Q 2009 11Q 2009
Prihod od kamata u odnosu na prosjecnu prihodonosnu aktivu 8.91 8.86 8.11 8.19
Rashod od kamata u odnosu na prosje¢nu kamatonosnu pasivu 4.44 5.3 4.75 4.63
Spred kamatnih stopa 4.46 3.55 3.36 3.56

U ciliju ublazavanja negativnih efekata globalne krize na bankarski sistem Vlada Crne Gore i
Centralna banka Crne Gore su u oktobru 2008.godine donijele Zakon o mjerama za zastitu
bankarskog sistema kojim je omoguéeno promptno preduzimanje niza mjera koje su bile
usmjerene u pravcu obezbjedenja potrebnog nivoa likvidnosti bankarskog sistema i usporavanju
pada kvaliteta aktive. Navedenim zakonom Vlada garantuje puni iznos depozita fizickih i pravnih
lica — iznad nivoa garantovanih depozita od 5.000 €. U cilju obezbjedenja likvidnosti banke Vlada
moZe izdati garancije za medubankarsko kreditiranje i obezbijediti kreditnu podr8ku banci. Kreditnu
podrsku za likvidnost je koristila jedna banka u sistemu u iznosu od 44 mil.€. U cilju obezbjedenja
solventnosti banke Vlada moze obezbijediti sredstva za dokapitalizaciju banke kupovinom akcija u
banci, pod uslovom da se sredstva za dokapitalizaciju te banke ne mogu obezbijediti iz drugih
izvora

Zakonom su propisane mjere koje moze preduzeti Centralna banka u cilju obezbjedenja potrebnog
nivoa likvidnosti banke. Centralna banka moze: odobriti banci kori§¢enje obavezne rezerve na
period duzi od jednog dana — do deset dana, odobriti kratkoro€nu pozajmicu na bazi zaloge HOV
na period do 30 dana, do 50% iznosa svog kapitala. Tri banke u sistemu su koristile obaveznu
rezervu na period duzi od jednog dana.

U sklopu mjera za poboljSanje likvidnosti Centralna banka je izmijenila rezim obavezne rezerve na
nacin Sto je stopa obavezne rezerve smanjena sa 11 na 10%. Novi depoziti su iskljuCeni iz
osnovice za obracun obavezne rezerve kako bi se stimulisao njihov rast. Smanjena je kamatna
stopa na kori§¢enje obavezne rezerve sa 4% na nivo kamatne stope Evropske centralne banke za
glavne operacije refinansiranja uve¢ana za 0,5 procentnih poena. Bankama je omoguceno da drze
u drzavnim zapisima 25% obavezne rezerve.

Takode, Centralna banka je donijela kontraciklicnu mjeru u dijelu usaglasavanja strozijih pravila
klasifikacije aktive u dijelu dana kasnjenja (pomjerena je granica sa dotadasnjih 60 na 90 dana za
kategoriju C i sa 180 na 270 dana za kategoriju E).

Krajem juna su evidentna kretanja koja ukazuju da je doSlo do usporavanja rasta negativnih
trendova u bankarskom sistemu. Naime, dok je prosjeCna mjesecna stopa smanjenja depozitnog
potencijala banaka u IV kvartalu 2008.godine iznosila 8,3% i u | kvartalu 2009.godine 3%, u Il
kvartalu tekuce godine depoziti su proje€no mjesecno smanjeni za 1,3%.

Takode, u junu je doslo do poboljSanja stanja likvidnih sredstava u odnosu na prethodni mjesec za
oko 32,1 mil. €ili 10,71 % usled povecéanja likvidnih sredstava u zemlji za oko 26,3 mil.€ ili 15,21%
i likvidnih sredstva u inostranstvu za oko 5,8 mil.€ ili 4,60%. Takode, u IIQ 2009.godine nov&ana
sredstva ostvaruju balgi rast u iznosu od 26,1 mil.€ ili 6,27% u odnosu na prethodni kvartal.
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Dalje aktivnosti Centralne banke bi¢e usmjerene u pravcu kreiranja kontracikli¢nih mjera kroz
usaglasavanje prudencionih rjieSenja sa medunarodnim standardima u dijelu upravljanja kreditnim
rizikom u bankama.

C. Trziste kapitala

53. Koliko je razvijeno trziSte akcijskog kapitala? Predstavlja li ono, u praksi, alternativni
izvor finansiranja za preduzec¢a? Koliko su novca na tom trziStu zaradili proteklih godina?
Molimo vas da navedete podatke o a) trziSnoj kapitalizaciji (ukupno i prema kategorijama
privrednih drustava); b) broj uvrstenih akcija i obim trgovine c)razvijanju opsteg indeksa
cijena akcija; d) drzanju lokalnih akcija od strane stranih investitora.

TrziSte akcijskog kapitala u Crnoj Gori u poslednjih 6 godina znatno se razvilo i predstavlja vazan
segment ukupnog ekonomskog sistema. Regulatorni i institucionalni okvir za funkcionisanje trzista
akcija konstantno se razvijaju u skladu sa najboljiom medjunarodnom praksom i standardima.
Takav razvoj prepoznat je od strane inostranih investitora i medunarodnih institucija. IOSCO -
najznacajnija medunarodna institucija koja prati poslovanje na trzistima akcija je 2008. godine -
prihvatila je Crnu Goru i njeno trziSte akcijskog kapitala kao 50 zemlju koja ispunjava uslove za
potpisivanje Multilatelarnog Memoranduma o saradnji sa I0SCO. Takav razvoj trzista akcija
privukao je veliki obim novog kapitala koji je putem trzista akcija investiran u preduze¢a u Crnoj
Gori.

Novi kapital /sekundarni

Godina Novi kapital Novi kapital/GDP
promet
2007 411.764.348,51 € 16,17% 56,60%
2008 203.538.217,26 € 6,86% 126,94%
2009 176.977.916,30 € 5,42% 83,12%
a) Kapitalizacija AD, Fondovi, banke, obveznice, - podaci od CDA
. Kapitalizacija po godinama
Naziv segmenta 2005 2006 2007 2008 2009
Akcionarska drustva 1.029.548.514 € 1.992.106.758 € 3412.877.391€ 1.033.663.325 € 2.057.831.456 €
Fondovi 96.088.667 € 200.758.422 € 410.882.319 € 78.520.884 € 117.869.112 €
Obveznice 148.344.640 € 143.392.881 € 133.868.167 € 257.272.706 € 229.978.932 €
Banke 83.909.683 € 237.344.812 € 677.136.331 € 727.510.704 € 735.891.495 €
UKUPNO 1.357.891.503 € 2.573.602.872 €| 4.634.764.208€|  2.096.967.620 € 3.141.570.996 €
b) Broj svih hartija u trgovanju, promet — podaci sa berzi
Godina Broj svih hartija u trgovanju Promet
2005 1.279.877.070 239.085.990 €
2006 609.208.156 312.233.612 €
2007 815.065.387 711.073.450 €
2008 306.630.719 161.189.438 €
2009 124.454.038 48.509.536 €

¢) Kretanje indexa u poslednjih 5 godina — podaci sa berzi

Procentualna Procentualna Procentualna
promjena indeksa NEXPIF promjena indeksa promjena indeksa
NEX20 NEXPIF MOSTE

2004 2.523,44 1.603,51 115,18

2005 9.781,28 287,62% 8.095,57 404,87% 463,05 302,02%
2006 18.050,89 84,55% 17.763,63 119,42% 918,88 98,44%
2007 34.168,63 89,29% 39.229,17 120,84% 1.627,69 77,14%
2008 10.002,93 -70,72% 5.844,64 -85,10% 469,53 -71,15%
2009 14.974,49 49,70% 7.299,70 24,90% 802,59 70,93%
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d) Podatak iz CDA koliko stranci imaju hov

Ukupan broj akcija

i ) ) ) .. Procentualno
koles;t):asljli(iiu]u Ukupan broj akcija ucesée stranaca
2005 497.157.985 3.065.053.040 16,22%
2006 518.796.451 3.139.531.244 16,52%
2007 509.699.999 3.410.655.850 14,94%
2008 509.467.071 4.105.366.095 12,41%
2009 587.423.847 4.206.953.020 13,96%

54. Koji je postotak poslovanja koji se obavlja izvan berze? Je li regulisano vanberzansko
trziste (eng. Over the Counter market — OTC)?

U skladu sa zakonom, cjelokupno poslovanje na trZistu akcija obavlja se na berzi.

55. U kojoj je mjeri na razvoj berze uticao izbor pocetnih metoda privatizacije privrednih
drustava koja su bila u drustvenom vlasnistvu? Da li se razmatra moguénost buduéih
emisija hartija od vrijednosti na berzu? Imajuéi u vidu rast institucionalnih investitora, da li
ograni¢enja na odredena ulaganja u nekretnine i prudencijalna pravila ulaganja u hartije od
vrijednosti jednog izdavaca, itd. znace da se aktiva fondova kanaliSe u drzavne obveznice?

Izbor metoda privatizacije, naroCito masovna vaucerska privatizacija, imao je presudan uticaj na
nastanak i karakter razvoja trzista kapitala i poslovanja na berzi. To je oblast koja je najviSe uticala
na individualizaciju drustva u Crnoj Gori i edukaciju najsire populacija o principima trziSne
ekonomije. To je oblast u kojoj su gradani zaradili viSe novca nego u bilo kojoj drugoj oblasti. Na
trziStu kapitala gradani samostalno donose odluke Sto da kupe, Sto da prodaju, kada to da urade, i
samostalno snose konsekvence svojih odluka. | pozitivne i negativne.

Da, vlada namjerava da za neke velike projekte, uz emisiju akcija namijenjenu strateSkim
investitorima, emituje akcije na berzi koje ¢e biti namijenjene gradjanima Crne Gore, sa ciljem
podsticanja investiranja privatnog kapitala i Sirenja vlasnistva.

Propisi 0 ograniCavanju investiranja sredstava institucionalnih investitora donijeta su sa ciliem
disperzije rizika, ali nisu namijenjena kanalisanju aktive fondova ka investiranju u drzavne
obveznice.

56. Koliko je razvijeno trziste obveznica? Koji su glavni u€esnici na trzistu i koji su to
glavni financijski instrumenti koji se koriste? Ima li privatnih emisija? Postoji i
sekundarno trziSte? Molimo vas da dostavite podrobne podatke o veli€ini, aktivnosti i
strukturi trziSta obveznica, ukljuéujué¢i prosje€éno dospije¢e najznaé€ajnijih hartija od
vrijednosti.

TrziSte obveznica se razvija, ali privlaCi manje kapitala od trzista akcija.

Tokom 2007. godine Komisija je odobrila 8 emisija obveznica koje se vrSe javhom ponudom.
Obveznice su emitovale jedinice lokalne samouprave — opstine (Andrijevica, Berane, Danilovgrad,
Podgorica, Pluzine, Kolasin, Plav) u ukupnom iznosu od 5.002.574,00€
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Komisija je u toku 2007. godine evidentirala dvije emisije obveznica Republike Crne Gore — Fond
za obeStecenje po osnovu obestecenja bivsih vlasnika za oduzeta imovinska prava u ukupnom
iznosu od 213.000.064,44 € i to: jednu emisiju od 210.000.000,00€ i drugu u iznosu od
3.000.064,44€ po istom osnovu.

Tokom 2007. godine emitovane su i obveznice NLB Montenegrobanke u iznosu od 10.000.000,00€

Tokom 2008. godine Komisija odobrila 3 emisije obveznica. Obveznice su emitovale jedinica
lokalne samouprave — opétina Budva u iznosu od 750.000,00€, dok su odobrene i dvije emisije
obveznica Vlade Crne Gore u ukupnom iznosu 135.000.000€ (105.000.000 po osnovu
obesteéenja korisnika prava iz penzijskog i invalidskog osiguranja i 35.000.000,00€ po osnovu
devizne Stednje gradana).

Tokom prvih sedam mjeseci 2009. godine nije bilo emisije obveznica.

Komisija za hartije od vrijednosti je svojim podzakonskim aktima regulisala emisiju dugoroc¢nih
obveznica (rok dospije¢a duzi od godinu dana od dana emitovanja) koje se mogu emitovati kako
javnom, tako i zatvorenom ponudom. Sa druge strane kratrkoroCne obveznice se u Crnoj Gori,
prema podzakonskim propisima Komisije za hartije od vrijednosti, mogu emitovati samo javnom
ponudom.

lako je propisima omogucéena i regulisana emisija privatnih obveznica, kompanije nisu emitovale
obveznice u velikoj mjeri. Do sada je samo NLB MONTENEGROBANKA a.d. emitovala
zatvorenom ponudom 10.000 dugorocnih obveznica sa rokom dospije¢a od tri godine, nominalne
vrijednosti jedne obveznice 1.000,00 EUR. Od odobrenog obima od 10.000.000 EUR, prodato je
7.004. obveznice, odnosno 7.004.000EUR. Sekundarna trgovina obveznica ove emisije obavlja se
preko ovlaséenog ucesnika na berzi do roka dospjelosti.

Trgovina obveznicama:

Godina Promet % ukupnog prometa
2006. godina 19204.18 € 5.09%
2007. godina 30 969 836.99€ 4.26%
2008. godina 19 732 485.00 € 12.31%

Za period od 01.01.2008. godine do 31.12.2008. godine trgovinom akcijama kompanija ostvareno
je 112.628.520€ prometa ili 70,25% ukupnog prometa, trgovinom akcijama investicionih fondova
ostvareno je 27.845.552 € prometa ili 17,44% ukupnog prometa, dok je promet obveznicama
iznosio 19.732.485 € ili 12,31% ukupnog prometa. Uporedujuci sa istim periodom prethodne
godine doSlo je do smanjenja uceS¢a trgovine akcijama kompanija za 6.85%, smanjenje ucesca
trgovine akcija investicionih fondova za 14.17% i poveéanja u€eSc¢a trgovine obveznicama za
188,96%.

37




VI Finansijska trzista

17,44%

Struktura prometa

70,25%

12,31%

B Obveznice
mFZU
Akcije

U narednoj tabeli je dat je prikaz prometa pojedinih obveznica kao i njihovo u€esSce u prometu
obveznicama i ukupnom prometu na berzama:

P ucesce u
Vrste obveznica Oznaka Promet Heesce u prometu ukupnom
obveznicama

prometu
Driavne obveznice sa dospijecem 2009 Doo09 87.685 € 0,4444% 0,0547%
Drzavne obveznice sa dospijecem 2010 DO10 54.412 € 0,2757% 0,0339%
Driavne obveznice sa dospijecem 2011 D011 37.461 € 0,1898% 0,0234%
Driavne obveznice sa dospijecem 2012 Do12 38.151 € 0,1933% 0,0238%
Driavne obveznice sa dospijecem 2013 D013 23311 € 0,1181% 0,0145%
Driavne obveznice sa dospijecem 2014 DO14 25.704 € 0,1303% 0,0160%
Driavne obveznice sa dospijecem 2015 DO15 21,303 € 0,1080% 0,0133%
Drzavne obveznice sa dospijecem 2016 D016 84.261 € 0,4270% 0,0526%
Driavne obveznice sa dospijecem 2017 Do17 91.606 € 0,4642% 0,0571%
Obveznice po osnovu restitucije FOO2 10.393.981 € 52,6744% 6,4827%
Obveznice devizne Stednje sa rokom dospijeca 2008 0B08 14.878 € 0,0754% 0,0093%
Obveznice devizne Stednje sa rokom dospijeca 2009 OBOS 105.925 € 0,5368% 0,0661%
Obveznice devizne Stednje sa rokom dospijeca 2010 OB10 82.495 € 0,4181% 0,0515%
Obveznice devizne Stednje sa rokom dospijeca 2011 0B11 58.416 € 0,2960% 0,0364%
Obveznice devizne Stednje sa rokom dospijeca 2012 oB12 33.507 € 0,1698% 0,0209%
Obveznice devizne Stednje sa rokom dospijeca 2013 0OB13 23917 € 0,1212% 0,0149%
Obveznice devizne stednje sa rokom dospijeca 2014 OB14 18.879 € 0,0957% 0,0118%
Obveznice devizne Stednje sa rokom dospijeca 2015 OB15 15.223 € 0,0771% 0,0095%
Obveznice devizne stednje sa rokom dospijeca 2016 0OB16 100.159 € 0,5076% 0,0625%
Obveznice devizne Stednje sa rokom dospijeca 2017 0B17 103.285 € 0,5234% 0,0644%
Obveznice korisnika PIO sa dospijecem 20.10.2008 PO3P 97.160 € 0,4924% 0,0606%
Obveznice korisnika PIO sa dospijecem 20.10.2009 PO9D 0941326 € 4,7704% 0,5871%
Obveznice korisnika PIO sa dospijecem 20.04.2009 PO9P 1.140.987 € 5,7823% 0,7116%
Obveznice korisnika PIO sa dospijecem 20.10.2010 P10D 611.767 € 3,1003% 0,3816%
Obveznice korisnika PIO sa dospijecem 20.04.2010 P10OP 723.073 € 3,6644% 0,4510%
Obveznice korisnika PIO sa dospijecem 20.10.2011 P11P 573.782 € 2,9078% 0,3579%
Obveznice po osnovu restitucije (primarna emisija) FOO02-B 3.377.066 € 17,1142% 2,1063%
Opstina budva 1BD11 97.200 € 0,4926% 0,0606%
Opétina budva 1BD12 93.686 € 0,4748% 0,0584%
Opétina budva 1BD13 90.064 € 0,4564% 0,0562%
Opstina budva 1BD14 86.336 € 0,4375% 0,0538%
Opétina budva 1BD15 B82.489 € 0,4180% 0,0514%
Opéstina budva 1BD16 78.536 € 0,3980% 0,0490%
Opétina budva 1BD17 74.464 € 0,3774% 0,0464%
Obveznice opstine Plav sa dospijec¢em 2010 1PL10 40313 € 0,2043% 0,0251%
Obveznice opstine Plav sa dospijecem 2011 1PL11 38.856 € 0,1969% 0,0242%
Obveznice opstine Plav sa dospijecem 2012 1PL12 37.354 € 0,1893% 0,0233%
Obveznice opstine Plav sa dospijecem 2013 1PL13 35.807 € 0,1815% 0,0223%
Obveznice opstine Plav sa dospijecem 2014 1PL14 34,212 € 0,1734% 0,0213%
Obveznice opstine Plav sa dospijecem 2015 1PL15 32572 € 0,1651% 0,0203%
Obveznice opstine Plav sa dospijecem 2016 1PL16 30.884 € 0,1565% 0,0193%
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Dominantan je iznos prometa obveznicama po osnovu restitucuje sa 52,67% uceS¢a u prometu
obveznicama i 6,48 % uceS¢a u ukupnom prometu. Ukoliko bi ovom iznosu dodali | primarnu
emisiju tih obveznica, dosli di do podatka da su obveznice po osnovu restitucije imale ucesce u
prometu obveznicama od ¢ak 69,78 %, dok bi njihovo u¢esée u prometu ostvarenom na berzama
iznosilo 8,58%.

D. Trziste novca

57. Koliko je razvijeno trziste kratkoro¢nih finansijskih instrumenata? Koji su glavni
u€esnici na trziStu i koji su to glavni finansijski instrumenti koji se koriste? Postoji li
sekundarno trziste? Molimo vas da dostavite podrobne podatke o veli€ini, aktivnosti i
strukturi trziSta novca.

Emisija i poslovanje kratkoro¢nim hartijama od vrijednosti (obveznicama, certifikatima o depozitu)
regulisana je Zakonom o hartijama od vrijednosti i Pravilima o utvrdivanju blizih uslova emitovanja,
registrovanja i trgovanja kratkoro¢nim duzni¢kim hartijama od vrijednosti (Sl. list RCG, br. 34/07)
.Ova pravila se, saglasno odredbama ¢lana 44g stav 4 Zakona o hartijama od vrijednosti (SI. list
RCG, br. 59/00, 28/06), ne primjenjuju ha emitovanije i trgovanje drzavnim zapisima koje emituje
Republika Crna Gora.

Kao kupci drzavnih zapisa mogu se pojaviti fiziCka i pravna, domaca i strana lica, Cije u¢eSce na
aukciji drzavnih zapisa podlijeze pravilima koja su sadrzana u “Standardnim uslovima aukcije
drzavnih zapisa Vlade Crne Gore”.

Odlukom o izmjenama i dopunama odluke o obaveznoj rezervi banaka kod Centralne banke Crne
Gore (Sl. list CG, br.15/09) omoguc¢eno je bankama da do 20% sredstava obavezne rezerve mogu
izdvojiti za kupovinu drzavnih zapisa koje emituje Crna Gora. S obzirom da se emisijom drzavnih
zapisa omogucava bankama da iskoriste sredstva rezerve za kupovinu zapisa i ostvare prinos na
ta sredstva, banke su iskazale zainteresovanost za kupovinu drzavnih zapisa.

Ministarstvo finansija je posredstvom Centralne banke Crne Gore kao fiskalnog agenta Vlade Crne
Gore, u cilju obezbjedenja likvidnosti putem emisije drzavnih zapisa, organizovalo aukcije drzavnih
zapisa sa rokom dospije¢a od 182 dana. U nastavku teksta slijedi kratak osvrt na proces i rezultate
do sada odrzanih aukcija drzavnih zapisa.

1. Prva aukcija 182 — dnevnih drzavnih zapisa odrzana je 03.marta 2009.godine. Ukupan iznos
ponude odnosno emisije bio je 40.000.000,00 eura, a datum dospijeéa ovih zapisa je
02.septembar 2009.godine. Aukcija je uspjeSno realizovana i na njoj je ucestvovao veéi broj
zainteresovanih banaka, i privrednih drustava. Ukupna traZnja od strane kupaca iznosila je
34.850.000,00 eura.

Nakon rangiranja ponuda po stopama prinosa, koje su se kretale u rasponu od 0,56% do 16,00%,
Ministarstvo finansija je donijelo odluku da na ovoj aukciji ne prihvati ponude sa stopom prinosa
vecom od 5,00%. U skladu s tim ukupno prodati iznos zapisa na prvoj aukciji je 30.250.000,00
eura, Sto predstavlja 75,6% ukupne ponude.

lzvjestaj sa prve aukcije drzavnih zapisa

. 1ZNOS KUPLJENIH KAMATNA STOPA NA DRZAVNE

EREIL] MAVLCIEE S DRZAVNIH ZAPISA ZAPISE
1 AtlasMont banka 3 400 000.00 € 0.56%
2 Invest banka Montenegro 100 000.00 € 0.56%
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3 Hipotekarna banka 1 000 000.00 € 2.50%
4 Opportunity Bank Podgorica 2 500 000.00 € 2.00%
5 Komercijalna banka Budva 500 000.00 € 4.00%
6 CKB 14 000 000.00 € 4.75%
7 Podgori¢ka banka 1500 000.00 € 4.75%
8 First Financial Bank 250 000.00 € 4.50%
9 NLB Montenegrobanka 3 000 000.00 € 4.75%
10 NLB Montenegrobanka 4 000 000.00 € 5.00%
UKUPNO 30 250 000.00 €

Prosje€na ponderisana stopa prinosa na prodate zapise prve aukcije je 3,98%, najviSa prihvaéena
stopa je 5,00% a najniZza prihvacena stopa prinosa je 0,56%.

Prihod ostvaren ovom emisijom iznosio je 29.654.684,46 eura, $to predstavlja zbir kupovnih cijena
svih prihva¢enih ponuda na aukciji. Razlika izmedu prodatog nominalnog iznosa zapisa i kupovne
cijene predstavlja kamatu u iznosu od 595.315,54 eura.

2. Druga aukcija 182 — dnevnih drzavnih zapisa odrzana je 16.marta 2009.godine. Ukupan iznos
ponude odnosno emisije bio je 10.000.000,00 eura, a datum dospijeCa ovih zapisa je
15.septembar 2009.godine. Aukcija je djelimi€no realizovana, i na njoj je ucestvovao maniji broj
zainteresovanih banaka, kao i Fond za zastitu depozita, koji prvi put u€estvuje na aukciji. Ukupna
traznja od strane kupaca iznosila je 5.900.000,00 eura.

Nakon rangiranja ponuda po stopama prinosa, koje su se kretale u rasponu od 4,30% do 8,50%,
Ministarstvo finansija je donijelo odluku da ne prihvati ponude sa stopom prinosa ve¢om od 4,30%.
U skladu s tim ukupno prodati iznos zapisa na drugoj aukciji je 2.500.000,00 eura, $to predstavlja
25% ukupne ponude.

lzvjestaj sa druge aukcije drzavnih zapisa

Red.broj NAZIV KUPCA 1IZNOS PONUDE KAMATNA STOPA
1 Fond za zastitu depozita 2500 000.00 € 4.30%
UKUPNO 2500 000.00 €

Prosje€na ponderisana, a istovremeno i najmanja i najvisa kamatna stopa na prodate zapise druge
aukcije je 4,30%, $to je rezultat jedne prihvacene ponude.

Prihod ostvaren ovom emisijom iznosio je 2.446.809,09 eura, Sto predstavlja kupovnu cijenu jedne
prihva¢ene ponude na aukciji. Razlika izmedu prodatog nominalnog iznosa zapisa i kupovne cijene
predstavlja kamatu u iznosu od 53.190,91 eura.

Druga aukcija drzavnih zapisa realizovana je prema izmijenjenim pravilima i standardima koji su
vazili u odnosu na ranije aukcije, a koji su definisani u dokumentu “Standardni uslovi aukcije
drzavnih zapisa”.

Naime, izmjene su se odnosile na nacin pla¢anja garancije za u¢e8¢e na aukciji. Umjesto uplate
cjelokupnog iznosa kupovne cijene ponude prije poCetka aukcije, kako je bilo do ove aukcije, sada
se uplacuje 1% kupovne cijene ponude na racun za likvidnost Ministarstva finansija kao garancija
placanja prije po€etka aukcije.
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Odmah nakon aukcije neuspjeSnim ponudacdima oslobadaju se i vraéaju sredstva uplacena na
racun za likvidnost. Ministarstvo finansija zadrzava iznos garancije u slu¢aju da ponuda¢ odustane
od kupovine drzavnih zapisa, a ponuda je prihvacena.

Ponudadi kojima je prihvacena ponuda potrebno je da uplate razliku izmedu kupovne cijene
prihvaéene ponude i uplaéene garancije na racun za likvidnost prvog narednog radnog dana
poslije aukcije, odnosno na dan emisije drzavnih zapisa, najkasnije do 12 ¢asova.

3. TreCa aukcija 182 — dnevnih drzavnih zapisa odrzana je 23.marta 2009.godine. Ukupan iznos
ponude odnosno emisije bio je 6.000.000,00 eura, a datum dospije¢a ovih zapisa je 22.septembar
2009.godine. Aukcija je djelimi¢no realizovana, i na njoj je ucestvovala samo jedna komercijalna
banka. Ukupna traZnja od strane kupca iznosila je 1.900.000,00 eura.

Ministarstvo finansija je prihvatilo ponudu sa kamatnom stopom od 5,00%, koja je ujedno i
prosje€na ponderisana, najniza i najviSa prihvacena kamatna stopa, i rezultat je jedne prihvacene
ponude.

lzvjestaj sa trece aukcije drzavnih zapisa

Red.broj NAZIV KUPCA IZNOS PONUDE KAMATNA STOPA
1 NLB Montenegrobanka ad 1900 000.00 € 5.00%
UKUPNO 1900 000.00 €

Prihod ostvaren ovom emisijom iznosio je 1.853.156,33 eura, $to predstavlja kupovnu cijenu jedne
prihvacene ponude na aukciji. Razlika izmedu prodatog nominalnog iznosa zapisa i kupovne cijene
predstavlja kamatu u iznosu od 46.843,67 eura.

Dosadasdnja praksa, kao i rezultati sve tri aukcije, pokazala je da su kamatne stope na drzavne
zapise nize od kamatnih stopa na kreditna zaduzenja kod finansijskih institucija, i da je zna€ajno
manja od tekuce trziSne kamatne stope, koja trenutno za Crnu Goru, zavisno od ro¢nosti, iznosi
oko 9% na godiSnjem nivou, i to pod predpostavkom da se sredstva mogu obezbijediti.

U nastavku je tabela drzavnih zapisa sa rezultatima za sve tri emisije.
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Emisije drzavnih zapisa (2009)

eggijj e En?tigi?; dE::alng:':a dosR::jlgéa Valuta Iznos emisije Traznja Prodati iznos P;L';%c;jzd Diskont kg%g?ﬁgi?gga

2009

1 04-Mart-09 2-Sep-09 182 dana EUR 40 000 000 34 850 000 30 250 000 29 654 684.46 595 315.54 3.98%

2 17-Mart-09 15-Sep-09 182 dana EUR 10 000 000 5900 000 2 500 000 2 446 809.09 53 190.91 4.30%

3 24-Mart-09 22-Sep-09 182 dana EUR 6 000 000 1 900 000 1900 000 1853 156.33 46 843.67 5.00%
Dug na dan 24-Mart-09 : 34 650 000
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58. Koje se promjene smatraju neophodnim kako bi se poboljSala organizacija i efikasnost
trzista?

TrziSte kapitala je u srcu modela tranzicije za koji se opredijelila Crna Gora. Stoga je razvoj trzista
kapitala, uz trziSte kredita (banke) pretpostavka efikasnosti tranzicije u Crnoj Gori i ukupnog
ekonomskog razvoja.

Ulazu se konstantni napori da se podstiCe dalji razvoj trziSta kapitala i da se ono ucini atraktivnim
za investitore iz zemlje i inostranstva radi formiranja novog kapitala i povec¢anja licnog bogatstva.

Neophodne aktivhosti su usmjerene na unapredivanje pravnog okvira na nacin koji stvara
povjerenje u stabilnost sistema i integritet trzZiSta i vrSenje deregulacije, odnosno umanjivanje
ogranicenja koja sprecavaju razvoj trziSta a koja nisu neophodna radi zastite investitora.

Unapredivanje regulatornog okvira odnosi se na implementaciju novih propisa, kao i izmjenu i
dopunu propisa, a deregulacija na eliminisanje ograniCenja koja spreCavaju razvoj trzista a koja
nisu neophodna radi zastite investitora, u slede¢im zakonima:

- Zakon o preuzimanju akcionarskih drustava — u smislu stvaranja zakonodavnog okvira za
sprovodenje postupka preuzimanja, koji ¢e biti u potpunosti uskladen sa odredbama
Direktive 2004/25/Evropskog parlamenta i vije¢éa od 21. aprila 2004 o ponudama za
preuzimanje i to na nacin da se: implementiraju osnovna nacela postupka preuzimanja,
osigura jasnoca i transparentnost, zastite interesi svih akcionara, kako vedéinskih, tako i
manjinskim; obavezu odbori direktora emitenata na objavljivanje obrazloZenih misljenja o
ponudi za preuzimanje, razlozima na kojima se to misljenje zasniva itd; olaksa ciljinom
drudtvu sazivanje skupstine radi donoSenja odluka, koje ne moze donijeti odbor direktora,
uvodenja pravila o probojnosti koje omoguéava ciljnim drustvima da preuzimaocu olakSaju
postupak preuzimanja ciljnog drustva,prava na ,squeeze out‘ , prava sticalaca da kao
obezbjedenje deponuju hartije od vrijednosti, novac ili oboje, koje pravo je implementirano
u Zakonu;

- Zakon o investicionim fondovima — u smislu implementacije najbolje prakse regulisanja i
poslovanja razliCitih oblika kolektivnog i privatnog investiranja kapitala, reguzlisanja
organizacije i poslovanja otvorenih investicionih fondova razliCitih oblika i njihove
mogucnosti investiranja, odgovornosti i ovlastenja custody banaka i nadzornih odbora, i
sistema upravljanja rizikom kod investicionih fondova. Zakon o investicionim fondovima
treba izmijeniti u smislu proSirenja predmeta aktivnosti drustava za upravljanje, tako da im
se omoguéi da, pored osnovne djelatnosti investicionog menadzmenta, realizuju i
pojedinacni portfolio menadZment i odredene dopunske usluge (davanje savjeta za
investicije i Cuvanje imovine investicionih fondova); omogucavanja plasmana jedinica
kolektivnih investicionih §ema u svim drzavama ¢lanicama Evropske Unije a po dobijanju
autorizacije u zemlji sjediSta i omogucavanje osnivanja i prodaje jedinica tzv. zajednickih
fondova (,mutual funds®), fondova malih ulagaca (,unit trusts“);Davanja drustvu za
upravljanje investicionim fondovima tzv. evropskog paso$a koji omogucéava obavljanje
djelatnosti drudtva u svim zemljama ¢lanicama Evropske Unije, te uvodenje zahtjeva za
pojednostavljenje sadrzaja prospekta kako bi bio pristupaCan i razumljiv investitorima i
harmonizacija odredbi o adekvatnosti kapitala druStva za upravljanje otvorenim
investicionim fondovima;

- Zakon o izvrSnom postupku —u smislu omogucéavanja brzeg i efikasnijeg ostvarenja prava
izvrSnog povjerioca i preciziranja i preciznog pravnog odredenja prava i obaveza suda,
izvrSnog povjerioca i izvrSnog duznika, ali i Centralne Depozitarne Agencije koja je
nadlezna za sprovodenje izvrSenja nad hartjama od vrijednosti i C€iji upisi imaju
konstitutivho dejstvo.

U cilju povec¢anja integriteta trzista neophodne aktivnosti su:
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Razvijanje prakse redovnog objavljvanja podataka i izvjeStaja o poslovanju kompanija,
banaka i fondova,

Analiza procedura i troSkova poslovanja na trzistu kapitala i njihovo konstantno
poboljSavanje i prilagodavanje zahtjevima efikasnog trzista,

Povecanje efikasnosti kliringa i saldiranja transakcija na trzistu kapitala — u smislu potpune
automatizacije sistema registra, kliringa i saldiranja u CDA, eliminisanje “depo racuna”,
skracivanje vremena potrebnog za saldiranje berzanskih transakcija, organizovanje i
implementacija garantnog fonda Sto ¢e uticati na povecanje pouzdanosti u izvrSenje
obaveza i sigurnosti u¢esnika na trzistu,

mreZznom uvezivanju berzi sa drugim berzama radi zajedni¢kog listiranja i trgovanja,
konstantna edukacija i Sirenje znanja i vjestina svih u€esnika na trzistu kapitala, i
unaprijedivanje procesa donoSenja administrativnih odluka kako bi se obezbijedila brza i
fleksibilna usluga za u€esnike na trzZistu.
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E. Nebankarske finansijske institucije

59. Koliko osiguravajucih institucija posluje u vasoj zemlji?

Drustva za osiguranje: 2003 2004 2005 2006 2007 2008
a) Ukupno 4 5 11
b) Domaca 4 4 3
podruznice 1 6
c) Strana iz zemalja EU
filijale
podruznice 2
d) Strana iz zemalja van EU
filijale

a) Ukupan broj;

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 59 (B06073) ovog poglavlja.

b) Domace;

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 59 (B06073) ovog poglavlja.

c) Strane, iz drzava EU, od kojih:

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 59 (B06073) ovog poglavlja.

i) podruznice i

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 59 (B06073) ovog poglavlja.

i) filijale

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 59 (B06073) ovog poglavlja.
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d) Strane, iz drzava izvan EU, od kojih:

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 59 (B06073) ovog poglavlja.

i) podruznice i

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 59 (B06073) ovog poglavlja.

i) filijale

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 59 (B06073) ovog poglavlja.

- Promjene u podacima pod (a) do (d) od 2003. godine.

60. Koncentracija trzista zivotnog i nezivotnog osiguranja (izrazena kao bruto premije kod
najvecih preduzeéa). Navedite jesu li ona:

Koncetracija 2 najve¢a drustva u zivotnim i nezivotnim osiguranjima na trziStu Crne Gore (po u¢esc¢u u ukupnoj bruto
fakturisanoj premiji)

2003

Zivotna osiguranja

100.00%

domaca

100.00%

strana iz zemalja EU

strana iz zemalja van EU

nezivotna osiguranja

96.80%

domaca

100.00%

strana iz zemalja EU

strana iz zemalja van EU

2004

Zivotna osiguranja

99.80%

domaca

100.00%

strana iz zemalja EU

strana iz zemalja van EU

nezivotna osiguranja

95.60%

domaca

100.00%

strana iz zemalja EU

strana iz zemalja van EU

2005

Zivotna osiguranja

93.40%

domaca

49.90%

strana iz zemalja EU

43.50%

strana iz zemalja van EU
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nezivotna osiguranja

96.60%

domaca

100.00%

strana iz zemalja EU

strana iz zemalja van EU

Zivotna osiguranja

2006

96.70%

domaca

strana iz zemalja EU

100.00%

strana iz zemalja van EU

nezivotna osiguranja

97.20%

domaca

strana iz zemalja EU

100.00%

strana iz zemalja van EU

zivotna osiguranja

2007

99.20%

domaca

strana iz zemalja EU

100.00%

strana iz zemalja van EU

nezivotna osiguranja

93.30%

domaca

strana iz zemalja EU

100.00%

strana iz zemalja van EU

Zivotna osiguranja

2008

88.50%

domaca

strana iz zemalja EU

100.00%

strana iz zemalja van EU

nezivotna osiguranja

87.80%

domaca

strana iz zemalja EU

100.00%

strana iz zemalja van EU

a) Domaca;

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 60 (B06083) ovog poglavlja.

b) Strana, iz drzava EU;

Odgovaor je dat u tabeli pitanja br 60 (B06083) ovog poglavlja.

c) Strana, iz drzava izvan EU.

Odgovor je dat u tabeli pitanja br 60 (B06083) ovog poglavlja.
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- Promjene u podacima pod (a) do (c) od 2003. godine.

61. Kakva je sveukupna ocjena nadleznih organa kada je rije€ o stepenu konkurencije u

ovom sektoru?

Pregled drustava za osiguranje koja posluju u Crnoj Gori

Vrsta osiguranja
Lovéen osiguranje A.D. Zivotno/NeZivotno
Montenegro osiguranje A.D. Nezivotno
Swiss osiguranje A.D. Nezivotno
Grawe osiguranje A.D. Zivotno/Nezivotno
Magnat osiguranje A.D. Nezivotno
Atlas life A.D. Zivotno
Uniga nezivotno osiguranje A.D. NezZivotno
Uniga zivotno osiguranje A.D. Zivotno
Delta generali osiguranje A.D. Nezivotno
Delta generali zivotna osiguranja A.D. Zivotno
Merkur osiguranje A.D. Zivotno

Tokom 2008. godine doSlo je do jatanja konkurencije, Sto potvrduje ulazak novih drustava na
trziStu osiguranja. Uniqa je poCetkom 2008. godine pocela sa obavljanjem Zivotnih osiguranja kroz
drustvo Uniga Zivotno osiguranje, koje je nastavilo poslovanje Zepter osiguranja. U 2008. godini
dozvole za obavljanje poslova osiguranja dobili su i Uniga neZivotno osiguranje, Delta osiguranje i
Delta life osiguranje (koji su u decembru, ulaskom Generali grupe, promijenili nazive u Delta
Generali osiguranje i Delta Generali Zivotna osiguranja). Krajem 2008. godine dozvolu za
obavljanje poslova zivotnih osiguranja dobilo je i Merkur osiguranije.

Takode, u toku 2008. godine izdato je i:

- Devet dozvola za rad drustvima za zastupanje u osiguranju;

- Tri dozvole za rad druStvima za posredovanje u osiguranju;

- 250 ovlascenja fizickim licima za obavljanje poslova zastupanja;
- 39 ovla&cenja fiziCkim licima za obavljanje poslova posredovanja.

U 2008. godini trend povecanja u€eSca stranog kapitala, zapo&et prethodnih godina, je nastavljen.
Ukupni akcijski kapital druStava za osiguranje na dan 31.12.2008. godine iznosio je 32,819
mil.eura, Sto predstavlja poveéanje od 46,24% u odnosu na prethodnu godinu, pri ¢emu je strani
kapital iznosio 21,432 mil.eura uz u¢escée od 65,30%.

Pet druStava za osiguranje su u 100% stranom vlasniStvu, dok vlasnistvo ostalih Sest
osiguravajucih drustava karakteriS8e mjeSovita vlasnicka struktura.

Na teritorii Crne Gore je moguce osnivati podruznice druStava za osiguranje, dok c¢e
uspostavljanje filijala stranih drustava za osiguranje biti moguce od januara 2012. godine.
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62. Kakvo je stanje u pogledu novih finansijskih trziSta i instrumenata, npr. privredna
drustva povezana kapitalom (sa solidarnom odgovornoséu), faktoring, lizing, itd? Postoji li
pravni okvir za te vrste poslovanja? Molimo vas da navedete sve raspolozive podatke o
kretanjima na trzistu.

Izmjenama i dopunama Zakona o investicionim fondovima (Sl. list RCG, br. 49/04) regulisace ce
se postojanje drustava preduzetnikog kapitala (venture capital funds). Za sada u pravnom
sistemu Crne Gore ne postoje venture capital funds kao poseban oblik privrednog drustva ifili
investicionog fonda.

Faktoring kao bankarski posao u bankarskoj regulativi je obuhvaéen u &lanu 6 stav 2 tacka 2)
Zakona o bankama, kao jedan od poslova kojima se banka moZe baviti. Ova odredba sadrZi
pojmovmo odredjenje faktoringa i glasi: "Kupovina, prodaja i naplata potrazivanja (faktoring,
forfreting i dr.).”

S obizom da su banke navedenim poslovima mogle da se bave tek od 2009. godine, to je obim
realizovanih poslova po osnovu faktoringa i forfetinga iznosio 9,5 mil.€ na 30.06.2009.godine.

TrziSte lizinga u Crnoj Gori je regulatorno zaokruzeno usvajanjem Zakona o finansijskom lizingu
(SI. list RCG, br. 81/05) decembra 2005. godine. Osnovni razlog za donoSenje Zakona o
finansijskom lizingu ogledao se u potrebi unapredenja poslova finansijskog lizinga u Crnoj Gori,
kao specifitnog kreditnog odnosa i njegovo regulisanje pravilima koja ¢e istovremeno odgovoriti
zahtjevima pravne sigurnosti i potrebama savremenog poslovnog prometa. U tom cilju, Zakon
odreduje opste okvire posla finansijskog lizinga, dopustajuc¢i ugovornim stranama da svoje odnose
reguliSsu saglasnos$c¢u volja. Zakonom je omoguceno pruzanje lizing usluga kako svim oblicima
pravnih lica tako i fizickim licima, ¢ime su otvorene moguénosti ne samo za kompanije ve¢ i za
pojedince preduzetnike.

Shodno Zakonu lizing ku¢e, odnosno subjekti koji se bave lizingom nisu u obavezi pribavljanja
posebnih dozvole za obavljanje poslova lizinga, niti su predmet posebne kontrole i supervizije.
Prilikom zakonskog regulisanja ovih pitanja poSlo se od karaktera lizing poslova na finansijskom
trzistu i postojeCe situacije na trzisStu. Lizing poslovi po svom karakteru ne podrazumijevaju
obavezan rad sa ,tudim“ novcem (depozitima gradana i privrede i premijama za osiguranja), kao
Sto je sluCaj za sektor bankarstva i osiguranja. Istovremeno ne postoji zakonska obaveznost za
obavljanje ovih poslova, ve¢ su oni dodatna moguénost i prilika kako za pruzaoca tako i za
korisnika lizing poslova. U tom smislu je bilo vazno da se drzava preko regulatora i posebnih
agencija ne javlja u paternalistickoj i zastitni¢koj ulozi, posebno imajuci u vidu istorijski kontekst
ovog pitanja i pokuSaj da se kroz reformske zakone i procese promijeni ukorijenjeni nacin
razmisljanja. Istovremeno, situacija koja je prethodila zakonu ogledala se u nepostojanju
regulatorne funkcije i ona nije vodila poremecajima koji su mogli ugroziti finansijki sistem. Uvazena
je i potreba da se razvija konkurentan finansijski sistem koji neée biti optereCen dodatnim
nametima i obavezama, posebno u kontekstu vaznosti pristupa privrede ,jeftinim® finansijskim
sredstvima.

Pitanje poreskog tretmana lizing poslova je takode stimulativno za razvoj ovog segmenta
finansijskog trzista. Clanom 46a, pravilnika o primjeni Zakona o porezu na dodatu vrijednost (SI.
list RCG, br. 65/02, 13/03, 59/04, 79/05, 16/06) propisano je da u osnovicu za placanje poreza na
dodatu vrijednost ne ulaze kamate nastale po osnovu prodaje proizvoda na osnovu ugovora o
finansijskom lizingu kojim je predvidjeno da se prenos svojine vrSi najkasnije prilikom isplate
zadnje rate i to pod uslovom i) da se placanje kamate vrSi poslije isporuke proizvoda-predmeta
lizinga; ii) da je kamata posebno naznacena u racunu (fakturi); iii) da iznos kamate ne prelazi iznos
uobiCajene kamate koja se primjenjuje u Republici za sli€ne transakcije. Na ovaj nacin Zeljelo se
posti¢i da se posao finansijkog lizinga u Crnoj Gori u€initi konkurentnijim i istovremeno da se
doprinese njegovom dinamicnijem razvoju.
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Na bazi ovih rjeSenja, finansijski lizing je za kratko vrijeme postao konkurentan izvor finansiranja.
Dosadasnje iskustvo u implementaciji ovog zakona i razvoj trzista upuéuju da ovakvo
institucionalno rjeSenje daje dobre rezultate.

Izvjestaj sa trzisa lizinga za period 01. 01. 2009 — 31. 03. 2009

Na kraju | kvartala 2009. godine, kao i u prethodnom kvartalu, u Crnoj Gori posluje Sest pruzalaca
lizing usluga i to Cetiri lizing kuée, sa svojstvom pravnog lica i dvije banke, koje u okviru svog
poslovanja imaju posebna odjeljena koja se bave lizingom i to: Hypo Alpe Adria Leasing, S-Lesing,
Porsche Leasing, NLB Leasing i Opportunity banka i Prva banka Crne Gore.

Usluge i finansijskog i operativnog lizinga pruzaju Hypo Alpe Adria leasing, S- leasing, NLB leasing
i Porsche leasing, dok se ostali davaoci lizinga bave finansijskim lizingom. Tri lizing ku¢e bave se i
lizingom nekretnina — Hypo Alpe Adria Leasing, NLB leasing i Opportunity banka, a preostale tri
lizing kuce se bave pruzanjem usluga lizinga nad pokretnom imovinom.

Sve lizing kompanije direktno ili indirektno u stranom vlasnistvu, osim Prve banke Crne Gore koja
je u dominathom domacem vlasnistvu.

Struktura plasmana

Korisnici lizinga

U prvom kvartalu 2009. godine na trzistu lizinga u Crnoj Gori je zakljuéeno ukupno 275 ugovora,
Sto je manje za 60.77% u poredenju sa istim periodom prosle godine.

Tabela 1: Broj zaklju€enih ugovora po korisnicima lizinga

| KVARTAL 2008 | KVARTAL 2009 odnos
Korisnici lizinga % Broj ugovora % Broj ugovora %
Pravna lica 75.18 527 50.91 140 -73.43
Fizi¢ka lica 24.68 173 47.27 130 -24.86
Preduzetnici 0.14 1 1.82 5 400.00
Ukupno 701 100.00 275 -60.77

Od ukupnog broja zaklju€enih ugovora 140 ili 50.91% odnosi se na ugovore zaklju¢ene sa pravnim
licima, a 130 ili 47% na ugovore zaklju¢ene sa fiziCkim licima. Ukoliko uporedimo podatke o u¢esc¢u
ugovora zakljuenih sa fizi¢kim licima u ukupnom broju ugovora, primjetno je da ovo uceSe vece
nego u istom periodu prethodne godine. Ova €injenica ukazuje na to da lizing drustva u Crnoj Gori
usmjeravaju poslovne strategije prema fizickim licima u cilju diverzifikacije rizika i osiguranja
optimalne strukture klijenata.

Vrijednost i broj zaklju¢enih ugovora u zavisnosti od tipa lizinga

Kao Sto je bio sluCaj i u prethodnim godinama, u | kvartalu 2009. godine, poslovi finansijskog
lizinga imali su znaCajno u€esc¢e u ukupnom broju, kao i vrijednosti zakljuCenih ugovora.

Tabela 2: Vrijednost i broj zaklju¢enih ugovora u zavisnosti od tipa lizinga

Stopa
rasta | Stopa rasta
31 mart 2008. godine 31 mart 2009. godine (broj) | (vrijednost)
€ @12
)
Broj . Broj -
= Vrijednost e ¢ Vrijednost
Tip lizinga | 2akliuCenih | o 1 jugenih | o |Z3Kluenihl o djucenih | % | % %
ugovora ugovora
(1) ugovora (2) 3) ugovora (4)
Opeartivni lizing 70| 9.99 3927 373.63| 9.34 19| 6.91 271453.11| 3.10|-72.86 -93.09
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Finansijski lizing 631 | 90.01| 38114 022.23 | 90.66 256 | 93.09 | 8493 298.85 | 96.90 | -59.43 -17.72

Ukupno: 701 100 | 42041 395.86 100 275 100 | 8764 751.96 100 | -60.77 -79.15

U | kvartalu 2009. godine vrijednost zaklju€enih ugovora iznosi 8.764 miliona eura, $to predstavlja
pad od oko 79.15% u poredenju sa istim prethodnom prethodne godine. Od ukupnog broja
zaklju€enih ugovora preko 93% ili 8.493 miliona eura odnosi se na finansijski, a preostalo na
operativni lizing.

Predmet lizinga

Ako pogledamo strukturu broja ukupno zaklju¢enih ugovora po osnovu predmeta lizinga, ocito je
da je putnicki automobili imaju najvedi udio od oko 80% u ukupnom iznosu lizing plasmana.

Tabela 3. Komparativni pregled broja zaklju¢enih ugovora po osnovu predmeta lizinga

Broj ugovora na dan
o 31. mart 2008. godine 31. mart 2009. godine Stopa rasta
Predmet lizinga % %
@) @) (2)(1)

Putni¢ki automobili 466 66.48 219 79.64 -53.00
Priviedna  vozila — (kamioni, 137 19.54 30 10.91 -78.10
autobusi i dostavna vozila)

Gradevinske masine i oprema 78 11.13 13 4.73 -83.33
Brodovi 1 0.14 1 0.36 0.00
Nekretnine 19 2.71 12 4.36 -36.84
Ostalo

Ukupno 701 100.00 275 100.00 -60.77

Udio komercijalnih vozila u ukupnom broju zaklju¢enih ugovora je oko 11%, dok je udio
gradevinskih masina i opreme 4.73%, a nekretnina 4.36%. U poredenju sa istim periodom
prethodne godine, na lizing trZistu zabiljeZen je pad uCeS¢a komercijalnih vozila i gradevinskih
masina i opreme, dok ucesce ostalih kategorija biljezi rast u¢ed¢a u ukupnom broju zakljuéenih
ugovora.

Tabela 4. Komparativni pregled vrijednosti zakljuéenih ugovora po osnovu predmeta lizinga

Broj ugovora na dan
31. mart 2008. godine 31. mart 2009. godine Stopa rasta
Predmet lizinga % %
(1) 2 (2)(1)
Putnicki automobili 9 365 194.08 22.28 3853 838.01 43.97 -58.85
Privredna _ vozila  (kamioni, 7335957.97|  17.45 803 341.59 9.17 -89.05
autobusi i dostavna vozila)
Gradevinske  masine i 6672398.38|  15.87 99617017 |  11.37 -85.07
oprema
Brodovi 18 750.60 0.04 70 000.00 0.80 273.32
Nekretnine 18 649 094.83 44.36 3041 402.19 34.70 -83.69
Ostalo
Ukupno 42 041 395.86 100.00 8 764 751.96 100.00 -79.15
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Putni¢ki automobili pokazuje najveéi udio u i ukupnoj vrijednosti ugovora od oko 44%, dok su
nekretnine zastupljene sa oko 35%, komercijalna vozila imaju udio od oko 10%, a leasing
gradevinskih masina i opreme oko 12%.

63. Molimo vas da navedete podatke o osnivanju kapitalizovanog penzijskog sistema: Koje
su glavne tesko¢e u smislu njegovog razvoja? Koji su sljedeéi koraci nadleznih organa
kako bi se te teSkoce prevazisle?

U skladu sa Zakonom o dobrovoljnim penzionim fondovima (Sl. list RCG, br. 78/06, 14/07) u Crnoj
Gori su formirana i dobila dozvolu za rad tri drustva za upravljanje dobrovoljnim penzionim fondom:
ATLAS PENZIJA a.d. Podgorica i MARKET INVEST a.d. Bijelo Polje i NLB PENZIJA a.d.
Podgorica. ATLAS PENZIJA a.d. je osnovala dobrovoljni penzioni fond PENZIJA PLUS, dok je
MARKET INVEST a.d. osnovalo otvoreni dobrovoljni penzioni fond MARKET PENZIJA a.d.
Drustvo za upravljanje dobrovoljnim penzionim fondom NLB PENZIJA a.d je dobilo dozvolu za rad
za upravljanje dobrovoljnim penzionim fondom, ali nije pristupilo formiranju dobrovoljnog
penzionog fonda.

Glavne teSkoce u smislu daljeg razvoja dobrovoljnih penzionih fondova zasnovanih na sistemu
individualizovane kapitalizovane Stednje su:

- precizno pravno uredivanje poreskih olakSica i/ili oslobodenja vezanih za ulaganja
sredstava u dobrovoljne penzione fondove;

- preciznog pravnog uredivanja poreskog tretmana isplata sredstava uloZenih u dobrovoljne
penzione fondove po sticanju prava na penziju;

Do kraja 2012. godine ¢e se usvojiti Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o dobrovoljnim
penzionim fondovima, planiran do kraja 2012. godine, koji ¢e se uskladiti se u potpunosti sa
Direktivom 32003L0041 o aktivhostima i nadzoru nad ustanovama profesionalnog penzionog
osiguranja i Direktivom Savjeta broj 31998L0049 o oCuvanju prava iz dodatnih penzija zaposlenih i
samozaposlenih lica prilikom kretanja u okviru Zajednice.
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Table 1: Glavni ekonomski trendovi

Table 1: Main Economic Trends

Montenegro 2000 | 2001| 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
GDP:
Nominal GDP in euro (current prices)/2 . in| 1 oe5 1295 1360 1510 1669 1814 2148 2807
000 699 110| 353 128 783 994 998 948
in euro (constant prices)/2 , 1077 1319 1394 1576 1739 1970 2378
000 4200 768 126 967 590 474 036
in € (current prices)/2
Real GDP h i
eal GDP growt In per cent 11 19 25 a4 a2 86 107
Inflation:
Retall price inflation annual average 1230 117.5 107.8] 103.4 1034 1021 1042 109.2
 veri
end of period 124.8 128.0] 109.4 1067 104.3 101.8 1020 1080 107.3
Prod ice inflati |
roducer price inflation annual average 1145 1045 1045 1058 102 1036 1085 114.0
 veri
end of period 1231 115.1] 100.7] 1082 103.6| 1035 1029 1145 107.1
Core inflation /1 annual average
end of period
Unemployment:
Registered | t |
egistered unemployment  annual average 73 685| 74 838| 74 258| 70 565| 59 383| 49 314| 39 409 32 041 28 394
end of period
LFS definition (ILO) annual average 21 759 77 7541 74 8200 51 100 44 800
d of period
ena or perio 43 200
External balance
Merchandise trade balance in million € (1) -433.23(-359.33|-416.44|-513.65(-849.32 1,159.32|1,489.60
in % of GDP 31.85%)| 23.80%| 24.94%| 28,3006 39,5204 ~41-29% -44.61%
Current account balance in million € -174.99(-102.06/-119.64{-154.05|-531.21] -642.79 1005 6(;
in % of GDP 12 86| “6-76%)| -7-16%) -8.49%), , | -22.89% -30.12%
Gross foreign debt in million €
in % of GDP
in % of total exports
Foreign direct investment, inflows in million € 76.39| 43.80] 52.65| 392.73| 644.33]1,007.68 832.09
in % of GDP 5.620| 2.90%| 3.15%)|21.64%29.98% 35.89%| 24.92%

Napomena:

1) lzvori podataka o robama bili su do 2004. godine samo podaci komercijalnih banaka o
inostranom platnom prometu (ITRS). Monstat je izvor spoljnotrgovinskih podataka od 2005.
godine. Podaci za 2005 i 2006. godinu su sastavljeni u skladu sa posebno relaksiranim sistemom



VI Finansijska trzista

trgovine. Monstat je 2008. godine promijenio metodologiju za prikupljanje podataka vidljive trgovine
i revidirao podatke za 2007. godinu u skladu sa tim podacima. Spoljnotrgovinski podaci za 2007 i
2008. godinu su prikazani u skladu sa opstim trgovinskim sistemom. Centralna banka Crne Gore je
izvrSila prilagodavanje podataka o spoljnoj trgovini dobijenih iz Monstata u cilju njihovog
usaglasavanja sa metodologijom MMF-a za potrebe platnog bilansa.

Table 2. Javne finansije

Montenegro

2003

2004

2005

2006

2007

2008

General government

(on GFS 2001)

Total revenues in
euro

616 801 975.94

662 407 108.32

727 014 179.90

981 505 881.46

1341 670 530.46

1 548 652 733.56

in % of GDP 40.85 39.67 40.06 45.67 46.85 46.39
o/w grants 1.02 0.43 0.16 0.06 0.06 0.13
Total expenditure

in euro

635 518 699.93

688 331 303.80

759 725 100.74

917 050 229.86

1161 772 764.14

1556 554 019.65

in % of GDP

42.08

41.22

41.86

42.68

40.45

46.63

o/w net lending

Balance in euro

-18 716 723.99

-25 924 195.48

-32 710 920.84

64 455 651.60

179 897 766.32

-7 901 286.09

in % of GDP

-1.24

-1.55

-1.80

3.00

6.41

-0.24

Financing of
balance

Privatisation
revenues in % of
GDP

2.22

0.66

9.37

2.76

3.78

1.16

Central budget

Total revenues in
euro

337 518 954.68

372 769 773.42

427 240 464.29

572 055 909.23

790 937 624.38

1289 435 908.35

in % of GDP 22.35 22.32 23.54 26.39 28.17 38.63
o/w grants 0.88 0.34 0.09 0.03 0.00 0.07
;"gﬂro expenditure | 556 553 309,46 | 394 642 383.32 | 455 460 844.99 | 486 982 116.64 | 622 489 872.47 | 1272 080 504.74
in % of GDP 25.18 23.63 25.09 22.66 22.17 38.11
El‘jf'ogm balance in | 45 704 354.78 | -21872609.90 | -28220380.70 | 8507379259 | 168 447 751.91 17 355 403.61
in % of GDP 2.83 131 -155 3.73 6.00 0.52
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Local self-government

Total revenues in
euro

69 996 929.16

72 536 712.67

86 784 981.31

120 067 457.25

213 283 967.97

259 216 825.21

in % of GDP 4.64 4.34 4.78 5.59 7.60 7.77
o/w grants 0.13 0.07 0.06 0.02 0.06 0.06
I]Oéi'ro expenditure | 27 519106.43 | 75838532.57 | 87 452290.12 | 129 669 581.66 | 212613 91359 | 286 758 914.61
in % of GDP 5.11 4.54 4.82 6.03 7.57 8.59
Sl‘jgget balance in | ;55517727 | -3301819.90 667 308.81 | -9 602 124.41 670 054.38 | -27 542 089.40
in % of GDP 0.48 0.20 -0.04 -0.45 0.02 -0.83
State funds

Total revenues in
euro

190 654 942.15

207 613 602.48

208 547 506.68

289 382 514.98

332 163 843.38

in % of GDP 12.63 12.43 11.49 13.47 11.83
o/w grants 0.01 0.02 0.01 0.01 0.00
;"éﬂro expenditure | 545 476 369.00 | 257 168 322.49 | 270 536 111.40 | 369 689 220.98 | 409 064 114.78
in % of GDP 16.45 15.40 14.91 17.20 14.57

Budget balance in
euro

-57 821 426.94

-49 554 720.01

-61 988 604.72

-80 306 706.00

-76 900 271.40

in % of GDP

-3.83

-2.97

-3.42

-3.74

-2.74

Napomene uz tabele:

- Konsolidovana javna potroSnja — Budzet CG, vanbudZetski fondovi i lokalna samouprava
pocela je da se prati od 2003. godine. Podaci prije toga su nepouzdani, iz viSe razloga: nije
postojalo kontinuirano pracéenje finansija lokalne samouprave ve¢ su podaci aproksimirani i
znacajno potcjenjivani, Njemacka marka kao sredstvo plac¢anja uvedena je kao sredstvo
placanja u 2000. godini, ali je vazila kao sredstvo placanja sa dinarom do sredine 2001.
godine. Podaci o naplati i izvrSenju rashoda su vodeni u obije valute, a devizni kurs je bio
fluktuiraju¢i i nezvani¢an. ,Organski Zakon o budzetu i Uputstvo o radu trezora su
doneseni 2001. godine. Drzavni Trezor je faktiCki po¢eo da radi u 2002. godini kada je
uspostavljen jedinstveni konsolidovani racun Trezora. Prije toga, sve potro$acke jedinice su
imale sopstvene racune na koje su se ,slivali“ opsti i namjenski prihodi budzeta, i sa njih su
vrSena placanja.

- Struktura potrodnje u 2008. u odnosu na prethodne godine je neuporediva zbog
uklju€ivanja i planiranja izdataka drzavnih fondova kao integralnog dijela Budzeta CG.
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Naime, izdaci Fonda za zdravstveno osiguranje su zaklju¢no sa 2007. godinom prikazivani
detaljno po ekonomskoj klasifikaciji, dok se od 2008. godine izdaci zdravstvenih institucija
prikazuju kao Transfer. Zbog toga uporedivanjem 2008/2007 izgleda da je doslo do
znacajnog pada Tekucih izdataka a porasta Transfera institucijama, a ustvari je do3lo
samo do promjene knjizenja.
- Podaci koji se odnose na javnu potro$nju za period 2003-2008 se razlikuju od podataka
datih pojedinaéno za BudzZet CG, Drzavne fondove | lokalnu samoupravu. Naime, podaci
koji se ti€u javne potro$nje su konsolidovani, eliminisani su medusobni transferi, dok su
pojedinacni podaci nekonsolidovani. Konsolidacija je izvrSena tako S§to su eliminisani
slededi transferi:

1. Transferi iz BudZeta CG prema vanbudZetskim fondovima (2003-2007)

2. Transferi iz budzeta prema lokalnoj samoupravi

3. Medusobni transferi izmedu Fondova (Transferi Fonda PIO prema Fondu za zdravstveno o

siguranje po osnovu zdravstvenog osiguranja penzionera)

Table 3: Opsti budzetski rashodi i prihodi (GFS 2001)

Montenegro 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Gg\;‘;rr?r'nen . 616 801 662 407 727 014 981 505 1341 670 1548 652
9 975.94 108.32 179.90 881.46 530.46 733.56
revenues
Current revenues
273 703 291 453 307 723 360 857

Direct taxes 910.41 3787 507 69 94730 | 453961789.60 | 544385094.93
in euro
in % of GDP 18.12 17.45 16.95 16.79 16.17 16.31

o/w

Personal income tax
in euro

in % of GDP

o/w
Corporate
tax in euro

income

in % of GDP

Social
security
contributions in euro

in % of GDP

Indirect
taxes in euro

in % of GDP

o/w VAT in
euro

in % of GDP

Other
current receipts in
euro

in % of GDP

85 349 996.07

5.65

13 393 730.09

0.89

174 960
184.25

11.59

327 585
153.05

21.69

137 221

842.95

9.09

92 843 295.33

6.15

79 674 824.66

4.77

16 525 547.47

0.99

195 252
865.74

11.69

360 750
975.52

21.60

158 095
674.14

9.47

104 475
647.22

6.26

85 058 529.62

4.69

21 292 026.81

1.17

201 372
951.26

11.09

412 338
955.58

22.72

193 382
539.63

10.65

112 260
158.98

6.19

93 019 533.18

4.33

12 681 282.08

0.59

255 157
132.13

11.87

611 235
907.91

28.44

273 156
637.08

12.71

208 936
805.03

9.72

108 097 319.60

3.85

39 076 661.67

1.39

306 787 808.33

10.93

867 362 883.69

29.96

393 174 255.16

14.00

311 154 539.24

11.08

141 669 118.97

4.24

62 803 344.12

1.88

339912 631.84

10.18

986 252 464.84

29.55

440 064 484.29

13.18

352 957 225.90

10.57
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o/w excises
in euro

in % of GDP

o/w
customs duties in
euro

58 196 976.77

3.85

39 323 038.00

61 527 063.41

3.68

36 652 590.75

65 600 422.85

3.61

41 095 834.12

72 376 242.18

3.37

56 766 223.62

94 538 367.25

2.44

68 495 722.04

120 303 864.65

3.60

72 926 890.00

in % of GDP 2.60 2.20 2.26 2.64 2.44 2.18
glj"r%'ta' revenue in 4565530 | 309376599 | 408703569 | 8168377.77 18 699 178.47 13 798 997.72
in % of GDP 0.00 0.19 0.23 0.38 0.67 0.41
Grants in euro 1546725718 | 710912894 | 2864680.94 | 124364839 1 646 678.70 4216 176.06
in % of GDP 1.02 0.43 0.16 0.06 0.06 0.13
G:\r,‘grr:#]en . 635 518 688 331 759 725 917 050 1161772 1 556 554
g . 699.93 303.80 100.74 229.86 764.14 019.65
Expenditure
Current
expenditure
317 187 365 057 372 258 445 374
Governmen 824.83 476 39 e o 9305 | 56525509201 | 574 953008.38
t consumption in
euro
in % of GDP 21.00 21.86 20.51 20.73 20.13 17.22
o/w
compensation of 210 375 242 167 243 775 254 358
employees (excl. em 458.12 901.35 859.54 TEEE | T EEEIAT | SRR REt
in euro
in % of GDP 13.93 14.50 13.43 11.84 11.45 10.30
Olw curent | 5 500 817,62 | 71929494.61 | 87 449 600.35 1271227 158 458 815.82 | 137 718 934.25
purchases in euro 787.62
in % of GDP 3.74 431 4.82 5.92 5.64 4.13
Interest

payments in euro

14 680 099.51

25 825 343.63

21 657 719.66

23 854 663.50

27 935 103.17

23 805 692.06

in % of GDP 0.97 1.55 1.19 1.11 0.99 0.71
Current 241 056 256 689 269 442 324 942
transfers in euro 820.99 917.50 283.13 il || STUSEBEREIRS || SR Las i
in % of GDP 15.96 15.37 14.85 15.12 13.53 17.61
o/w to
. . 0.00 0.00 0.00 6 838 041.82 12 680 070.10 9714 146.59
enterprises in euro
in % of GDP 0.00 0.00 0.00 0.32 0.45 0.29
O/W. e 14 642 192.36 9 546 438.55 17 271 676.16 22 054 825.93 19 510 402.08 21 027 772.62
households in euro
in % of GDP 0.97 0.57 0.95 1.03 0.69 0.63
Capital
Expenditure in 40 538 866.39 30472 311.69 84 154 059.28 97 053 318.80 187 261 889.72 310 887 929.35

euro
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in % of GDP 2.68 1.82 4.64 452 6.67 9.31
Consolidated

gz el 18 716 723.99 | -25924 195.48 | -32710920.84 | 64 455651.60 | 179 897 766.32 -7 901 286.09
government

balance in euro

in % of GDP -1.24 155 -1.80 3.00 6.41 -0.24
Debt payments in 136 562 121 139

o 40317 134.43 | 42 140 057.74 W73 S170p | 18247225190 | 122913 293.86
in % of GDP 2.67 2.52 7.52 5.64 6.50 3.68
Revenues from 170 009

privatisation in | 33552779.37 | 11049 836.95 970 | 59314747.70 | 106120 145.58 38 556 116.77
euro ’

in % of GDP 2.22 0.66 9.37 2.76 3.78 1.16
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Table 4. BDP po kategoriji rashoda

Table 4: GDP by Expenditure Category

Montenegro 2000| 2001| 2002| 2003 2004 2005 2006( 2007| 2008

(in current prices)

Domestic demand in euro/3

in % of GDP

Private Consumption in euro/3 745691] 970 764| 1 100 461| 1 120 474] 1 221 101 1 267 951| 1 660 948] 2 157 581

(household and non-profit org.) in % of GDP 70.9 75.0 80.9 74.2 73.1 69.9 77.2 76.9

Government Consumption in euro/3 233759 325988 338195 404181 439238 543420 580054 776249

in % of GDP 21.9 25.2 24.9 26.8 26.3 29.9 27.0) 27.6

Gross fixed capital formation in euro/3 179821 226683 108016l 200830] 286072 326329 469811 683573

in % of GDP 16.9 179 149 133 174 18.0 219 243

o/w residential construction in euro/3

in % of GDP

o/w non-residential construction in euro/3

in % of GDP

o/w equipment in euro/3

in % of GDP

o/w private in euro/3

in % of GDP

o/w government in euro/3

in % of GDP

Change in stocks in euro/3 58772 76835 56301 31940 -8368 -4504 77000 103249

in % of GDP 5.5 59 41 2.1 0.4 -03 3.9 37

N o eure/3 -152344) -305 160 -333520] -247 297| -268 260 -318 112 -638 815 -912 695

in % of GDP 143 236 245 164 161 75 207 325

Exports of goods and services  in euro/3 392337 497626 480968 462269 701677 790414 1061 008| 1 305 093

in % of GDP 36.9 38.4 35.4 30.6 42,0 436 49.4 46.5

o/w goods (fob) in euro/3 250987 327501 317460| 270574 52148 460648 627460 631037

in % of GDP 23.6 253 233 179 27.4] 25.5 209 225

Imports of goods and services in euro/3 544681 802786 814488 709566 969937 1108 526| 1699 823 2 217 788

in % of GDP 51.1 62.0 59.9 479 58.1] 61.1 79.1] 79.0

o/w goods (fob) in euro/3 499664 750276 741183 629904] 868584 974300] 1482 689 1 983 865

in % of GDP 46.9 57.9 54.5 417 52.0 53.7 68.9 70.6
1065699 1295 110 1360 353 1510 128] 1 669 783| 1 814 994| 2 148 99g| 2 807 948

GDP at market prices in euro/3
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/3 Value are in thousand euro
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Table 5: Platni bilans

2
0] 2
Montenegro 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
0]o01
0
A. Current Account
; 309 648 270 574 452 148 460 647 648 326 543 411 519 087
Exports of Goods f.0.b. in € (1) 000.00 000.00 000.00 700.00 630.11 033.54 811.82
in % of GDP 22.76% 17.92% 27.08% 25.38% 30.17% 19.35% 15.55%
: : 58195 27 883 50 625 64 811 95 839
o/w iron and steel in € (2) LAWISID) || DHDUD 080.59 584.03 993.01 973.62 384.07
in % of GDP 0.10% 0.37% 3.49% 1.54% 2.36% 2.31% 2.87%
o/w textiles in € (3) 109 335.80 38 090.10 48582i 22029118 | 38592928 | 26202044 | 36561868
in % of GDP 0.01% 0.00% 0.05% 0.01% 0.02% 0.01% 0.01%
7 742882 629 904 868 584 974 300 1497 651 1702732 2008 691
Imports of Goods f.0.b. in € (4) 924.10 000.00 000.00 990.00 465.24 933.71 268.61
in % of GDP 54.61% 41.71% 52.02% 53.68% 69.69% 60.64% 60.16%
Balance on goods in € #######i R i |
in % of GDP -31.85% -23.80% -24.94% -28.30% -39.52% -41.29% -44.61%
; - 171 320 191 325 249 530 329 765 418 036 674 055 754 277
Exports of Services in € 000.00 000.00 000.00 556.00 495.39 798.28 882.26
in % of GDP 12.59% 12.67% 14.94% 18.17% 19.45% 24.01% 22.59%
3 - 79 662 101 353 134 225 220 937 233923 351 195
Imports of Services in € AT EULL 000.00 000.00 665.00 496.21 228.43 825.72
in % of GDP 5.26% 5.28% 6.07% 7.40% 10.28% 8.33% 10.52%
- " T
Balance on services in € P ! M
in % of GDP 7.33% 7.39% 8.87% 10.77% 9.17% 15.67% 12.07%
Balance on goods and services in sttt | s e
€ # # #
in % of GDP -24.52% -16.40% -16.07% -17.53% -30.35% -25.61% -32.54%
. oo 101 229 113 753 135 455 62 291 65 333 89 420 128 355
Income: credit in € 000.00 000.00 000.00 065.81 671.72 211.06 778.53
in % of GDP 7.44% 7.53% 8.11% 3.43% 3.04% 3.18% 3.84%
. n oA 25 827 49213 44779 34534 72 410 120570
Income: debit in € 25 177 C0LEE 000.00 000.00 345.56 116.38 097.58 492.25
in % of GDP 1.85% 1.71% 2.95% 2.47% 1.61% 2.58% 3.61%
7 T I 17 010 7785
Balance on Income in € u | # 113.48 286.28
in % of GDP 5.59% 5.82% 5.16% 0.96% 1.43% 0.61% 0.23%
Balance_on goods, services, and #H | P —__.
income in € # # #
in % of GDP -18.93% -10.58% -10.90% -16.56% -28.92% -25.01% -32.31%
. o 66 809 73 493 163 454 108 555 100 775 109 320
Current transfers: credit in € SRR 700 000.00 000.00 766.19 225.21 037.41 763.76
in % of GDP 6.81% 4.42% 4.40% 9.01% 5.05% 3.59% 3.27%
. P 11117 16 899 18335 41381 36 248
Current transfers: debit in € 10 164 000.00 | 9 124 000.00 T oo o TREa e
in % of GDP 0.75% 0.60% 0.67% 0.93% 0.85% 1.47% 1.09%
- I 00219 | #HHHH# 73072
Current transfers, net in€ | mmany e a TR
in % of GDP 6.06% 3.82% 3.74% 8.07% 4.20% 2.12% 2.19%
i 14 027 1434
B. Capital Account 0.00 0.00 0.00 0.00 A 1oy | 46267222
! : 1022 1324
Capital transfers, net in € 0.00 0.00 0.00 0.00 G T728 | 38211222
in % of GDP 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% -0.05% -0.05% -0.01%
i 14 027 1434
Total, Groups A plus B in€ 0.00 0.00 0.00 0.00 6.2 s1gey | -462672.22
in % of GDP 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% -0.65% -0.05% -0.01%
C. Financial Account | e # |
] ] : - 38725 50 567 380 920 466 700 524 875 567 609
Foreign Direct investment, net in € S 2L G 000.00 000.00 664.00 666.44 738.68 240.03
in % of GDP 6.42% 2.56% 3.03% 20.99% 21.72% 18.69% 17.00%
L : -12 118 -3215 -11 641
Portfolio investment - Assets in € na na na 0.00 267.87 980.22 580.25
in % of GDP 0.00% -0.56% -0.11% -0.35%
. . 4815 2173 7908 -3 896
Portfolio investment - Liabilities in € na na na i T O o
in % of GDP 0.27% 0.10% 0.28% -0.12%
; 82 157 -19 446 -20 390 230 820 375 701 342378
Other investment, net 15 G eu oy 000.00 000.00 111.90 255.68 566.78 114.30
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Trade credits in € na na na na na na na
in % of GDP

Medium and long-term loans (5) in a a na 128 075 320 739 738 725 503 155
€ 021.10 178.49 678.10 311.00
in % of GDP 7.06% 14.93% 26.31% 15.07%
of which Amortization (6) in € na na na na na na na
in % of GDP

Short-term loans (5) in € na na na 108 | 20028300 an o0 o
in % of GDP -0.02% 0.01% 0.08% 3.45%
of which na 0.00 0.00 0.00
Monetary authorities in € na na na

in % of GDP 0.00% 0.00% 0.00%
General Government in € na na na na 0.00 | -544692.00 -16 144.00
in % of GDP 0.00% -0.02% 0.00%
Banks in € na na na na | -452000.00 gg:gg ggg gé
in % of GDP -0.02% 0.74% 2.87%
Other sectors in € na na na na | 652283.00 et ocee
in % of GDP 0.03% -0.65% 0.58%

in % of GDP 6.52% | 1.10% | 3.52% 10.56% 24.97% 26.82% 31.43%

e - R 5204 | -43 624
D. Net Errors and Omissions in € 86 358 188.10 HHHHHHHH P Wi 838.47 # 205.35
in % of GDP 6.35% 5.66% 3.64% 2.07% -0.25% -3.93% -1.31%

OVERALL BALANCE in€

in % of GDP

E. Reserves and Related Items
Official Reserves in €

in % of GDP

Use of Fund credit, net in €

in % of GDP

Exceptional financing in €

in % of GDP

Notes:

1) Until 2004, the sources of data on goods were only data of commercial banks on foreign payment transactions, i.e. the ITRS. Monstat
has been the source of foreign trade data as of 2005. Data for 2005 and 2006 are compiled according to special relax trade system. In
2008, Monstat changed the methodology for the collection of visible trade data and revised the 2007 data accordingly. The 2007 and
2008 foreign trade data are presented in line with the general trade system. The Central Bank of Montenegro made adjustments of data
on foreign trade obtained from Monstat with a view to their harmonization with the IMF methodology.

International Trade Classification (SITC)

2) Code 67 Iron and steel according to the Standard

International Trade Classification (SITC

3) Code 65 Yarn, fabric and textiles articles according to the Standard

4) Imports of goods are valued on an
c.i.f. basis

ba maturity into short and long term.

5) Data on short and long term loans are on net basis. In the BOP of Montenegro loans are divided

estimate amortization.

6) As data on banks are derived from the stock it is dificult to
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Table 6: Eksterni i monetarni indikatori

Table 6: External and Monetary Indicators

Montenegro 2000| 2001| 2002 2003| 2004 2005| 2006| 2007 2008
Gross foreign debt in €
in % of GDP
as % of total exports
o/w long term in €
in % of GDP
o/w denominated in €
o/w denominated in US$
o/w denominated in other currencies
International reserves in€
(end of year) in % of GDP
in monthly imports
Interest payments in€
on external debt in % of GDP
as % of total exports
Exchange rate
Nominal exchange rate versys USD annual average
end of period
Nominal effective exchange rate /1 annual average
end of period
Real effective exchange rate /1 annual average
end of period
/1 please indicate methodoloay
Mannatans Indiratare
Money supply (MO0) annual average
end of period
Monetary aggregate (M21)  annual average
end of period
o/w foreign currency deposits annual average
end of period
o/w euro deposits annual average
end of period
000 elir
Total credits annual average 165 237] 330 582 1544 2662
109 793 694 043 836 948
end of period 124 200 281 375 847 2 245 2 797
663 625 483 941 166 684 533
credits to households annual average 63 085 1914558 361
87 643 097 974 128
end of period 104 311 1 037
22 2901 49 959 74 393 316 175794 105 563
credits to enterprises annual average 900 828
154 204 335 1 584
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304 775 595 844
end of period 126 175 230 471] 1364 1656
78 753 561 591 092 331 419 990
Foreign exchange loans annual average 1887 19028 120 342
end of period 2114 3392 76542 162 675
Banking system - Prudential indicators
Capital adequacy ratio (CAR) annual average
o quacy ratio (CAR) annual averag 4439 3833 3321 2844 2072 17.56 16.05
end of period
} 42.03] 39.39 31.26) 27.85 21.28 17.12 15.04
Non performing loans (NPL) annual average 13511 20724 22376 45 746 127 305
d of period
end of pero 9982 15981 19685 24187 70995 201394
Return on assets (ROA) annual average
d of period
end ot pero 105 397 160 029 081 107 072 0,62
Return on equity (ROE) annual average
end of period 405 1569 650 -1.24 416 682  6.17 -6.90

Napomene:

- U uslovima eurizacije nije moguce pratiti nov€anu masu.
- Koeficijent ROA, u skladu sa metodologijom obraduna koja se sada primjenjuje, dobija
se kao odnos finansijakog rezultata i prosjeCne aktive, na kvartalnom nivou. Ovako
dobijena vrijednost se ponderise ponderom 4 za | kvaratal, ponderom 2 za Il kvartala i
ponderom 1,333 za Il kvartal.
- Koeficijent ROE se izraCunava kao odnos finansijskog rezulCtata i prosjecnog kapitala,
ponderisan na isti nacin kao i ROA.

64



Table 7: Indikatori trziSta rada

Table 7: Labour Market Indicators

2. Employment (domestic concept)

3. Value added per occupied person (1:2)
4. Compensation of employees

5. Wage and salary earners in 000

6. Compensation per head (4:5)

7. Unit Labour Costs (6:3)

Montenegro 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Employment and Unemployment
1. Total population in 000 630.5| 634.9 632.7 638.00 639.7
2. Population of working age in 000 47271 475.8) 470.8 4649 501.40 51420 517.3 509.6 513.4
3. Total labour force in 000 285.3 271.9] 278.3] 274.00 259.1] 256.60 253.2] 263.7 266.7
4. Activity rate (3:2) in % 51.7] 49.9 48.9 51.7] 51.9
5a. Civilian labour force in 000
5b. Armed forces in 000
6. Total employment in 000 181.8 176.6 177.6 168.5 187.3] 178.8] 178.4 21271 221.9
7. Registered unemployment (3-6) in 000
8. Unemployment rate (%, 7:5a) annual
average
end of period

0,

9. LFS unemployment rate (%), (ILO) annual 277 30.3 29.6 19.4 16.8
average
lend of period 16.3
Unit Labour Costs
Whole economy
1. GDP at constant market prices/4 o771 1319 1 394 1576 1739 1970 2378
2. Employment (domestic concept) in 000
3. GDP per occupied person (1:2)
4. Compensation of employees
5. Wage and salary earners in 000
6. Compensation per head (4:5)
7. Unit Labour Costs (6:3)
Manufacturing industry
1. Gross value added at constant market
prices/4 100 071 143 061 132 453 139 687| 153 733 155 376 180 012

/4 Value are in thousand euro
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Aneksi:

Error! No index entries found.
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