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. MONETARNA POLITIKA

A. Prilagodenost drzave

1 Molimo dostavite kopiju ustava i zakona o centralnoj banci, a ako je moguce i drugih
znacajnih monetarnih i finansijskih zakona (na jednom od sluzbenih jezika EU).

U prilogu se dostavljaju:

1) Ustav Crne Gore (SlI. list CG, br. 01/07), (Aneks 147);

2) Zakon o Centralnoj banci Crne Gore (SI. list RCG, br. 52/00 i 47/01), (Aneks 144);

3) Statut Centralne banke Crne Gore (Sl. list RCG, br. 34/01, 44/03, 57/04, 47/06, 74/06 i 81/06 i
Sl. list CG, br. 03/07, 15/08 i 34/08), (Aneks 148);

4) Zakon o bankama (Sl. list CG, br.17/08), (Aneks 146);

5) Zakon o steCaju i likvidaciji banaka (SI. list RCG, br. 47/01 i Sl. list CG, br. 62/08), (Aneks
136);

6) Zakon o zastiti depozita (SI. list RCG, br. 40/03 i 65/05), (Aneks 149);

7) Zakon o teku¢im i kapitalnim poslovima sa inostranstvom (Sl. list RCG, br. 45/05 i Sl. list CG,
br. 62/08), (Aneks 135);

8) Zakon o platnom prometu u zemlji (Sl. list CG, br. 61/08), (Aneks 138);

9) Zakon o privrednim drustvima (Sl. list RCG, br. 06/02 i Sl. list CG, br. 17/07 i 80/08), (Aneks
18);

10) Zakon o raCunovodstvu i reviziji (Sl. list RCG, br. 69/05 i Sl. list CG, br. 80/08).

2 Koje reforme nacionalnog zakonodavstva je, po vasem misljenju, potrebno sprovesti
(zakon o centralnoj banci, zakoni o bankarskom sektoru, o osiguravaju¢im drustvima,
penzionim fondovima, fondovima za socijalno osiguranje, kompenzacionim fondovima,
kamatnim stopama, deviznom kursu, itd.) s ciljem ispunjavanja zahtjeva za €lanstvo u EU?
Koje su reforme ve¢ u toku?

Bankarski sistem

Dono$enjem novog Ustava predvidene su nove odgovornosti CBCG, nove funkcije, kao i nova
organizaciona struktura. Potrebno je donijeti novi Zakon o CBCG koji bi uskladio postojeéi Zakon
sa Ustavom, uskladio institucionalnu nezavisnost CBCG u skladu sa praviima ECB i
operacionalizovao sprovodenje novih ciljeva. Priprema novog Zakona o CBCG je u toku.

Ministarstvo finansija i Centralna banka, uz konsultantsku pomo¢ Svjetske banke i Medunarodnog
monetarnog fonda, pripremaju tekst sa izmjenama i dopunama zakona iz o bankama, koji treba da
upotpuni regulatorni okvir, kao i da izvrSi dodatno uskladivanje sa direktivama koje ureduju
bankarski sistem.

TrziSte kapitala

U skladu sa nacionalnim programom za integraciju Crne Gore u Evropsku Uniju prioriteti za
izmjenu zakonodavstva radi uskladivanja sa relevantnim aktima EU su kratkorocni i srednjerocni.

U toku Il kvartala 2009. godine sacinjen je Predlog Zakona o preuzimanju akcionarskih drustava sa
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ciliem uskladivanja sa Direktivom broj 2004/25 o ponudama za preuzimanje.

U toku je rad na izmjeni Zakona o investicionim fondovima (Sl. list RCG, br. 49/04) (Aneks 140),
Izmjene i dopune Zakona o investicionim fondovima donijeée se u cilju usaglasavanja sa
direktivama Evropske unije i najboljim medunarodnim praksama.

Kao dugorocni prioriteti definisani su izmjena Zakona o hartijama od vrijednosti (SI. list RCG, br.
59/00, 10/01, 42/05, 28/06 i Sl. list CG, br. 53/09) (Aneks 141) i Zakona o dobrovoljnim penzionim
fondovima (SI. list RCG, br. 78/06 i 14/07) (Aneks 142)..Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o
hartijama od vrijednosti, koji ¢e biti donijet do kraja Il kvartala 2012. godine, bi¢e u potpunosti
uskladen sa odgovarajuc¢im aktima Evropske unije.

Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o dobrovoljnim penzionim fondovima, planiran do kraja
2012. godine, uskladic¢e 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.

TrziSte osiguranja

U skladu sa Zakonom osiguranju, kao i potrebama uskladivanja sa relevantnom EU regulativom,
do sada je usvojeno trinaest podzakonskih akata:

U cilju daljeg uskladivanja zakonskog okvira trZista osiguranja sa propisima Evropske unije, a na
osnovu odredbi Zakona o osiguranju, Zakona o obaveznom osiguranju u saobracaju i Zakona o
ste€aju i likvidaciji drusStava za osiguranje, do kraja 2010. godine je predvideno donosenje ostalih
neophodnih podzakonskih akata. Prethodno navedeni pravilnici obezbijedi¢e usaglasenost
crnogorskog zakonodavstva sa najvaznijim direktivama EU koje pokrivaju oblast osiguranja.

Srednjoro¢ni prioritet u oblasti osiguranja je potpuno usaglasavanje zakona sa pravom Evropske
unije kroz otvaranje trzista osiguranja u dijelu pruzanja moguénosti osnivanja filijala bez statusa
pravnog lica. Do 2012. godine razvoj sektora osiguranja u Crnoj Gori dostici ¢e nivo koji dozvoljava
usaglaSavanje i ovog segmenta zakona sa evropskim direktivama po kojima postoji potpuna
teritorijalna otvorenost za obavljanje poslova. Istovremeno ¢e se i¢i na uskladivanje minimalnih
osiguranih suma u dijelu obaveznog osiguranja u skladu sa nivoima osiguranih suma kako to
predvidaju propisi Evropske unije, a takode ¢e se i¢i na inkorporiranje standarda Solventnosti Il
kroz zakonska rjeSenja.

B. Implementacioni kapacitet

Institucionalna, personalna/liéna i finansijska nezavisnost centralne banke

3 Koji je stepen funkcionalne nezavisnosti centralne banke u odnosu na organe javne
uprave (Predsjednika, Vlade, narocito Ministarstva finansija, Skupstine, itd.)? Koja je
konkretna uloga tih aktera u radu centralne banke? OpiSite trenutnu situaciju kako u
pogledu zakonskih uslova (informacije zasnovane na zakonu o centralnoj banci), tako i u
pogledu prakse.

Prema odredbama c¢lana 143. stav 1. Ustava Crne Gore, Centralna banka Crne Gore je
samostalna organizacija Crne Gore, odgovorna za monetarnu i finansijsku stabilnost i



17 Ekonomska i monetarna politika

funkcionisanje bankarskog sistema. Odredba o samostalnosti Centralne banke Crne Gore
navedena je i u €lanu 1. stav 2. Zakona o CBCG, kojim je propisano da je Centralna banka
samostalna organizacija Republike Crne Gore i jedino je ona odgovorna za monetarnu politiku,
uspostavljanje i odrzavanje zdravog bankarskog sistema i efikasnog platnog prometa u Republici.
Odredbama ¢&lana 2. Zakona o CBCG propisano je da je Centralna banka Crne Gore nezavisna u
okviru ovlasc¢enja utvrdenih tim zakonom. Odredbama ¢lana 7. Zakona o CBCG propisano je da za
obaveze Centralne banke ne jem¢i Republika, niti Centralna banka jem¢i za obaveze Republike.

Odnos Centralne banke Crne Gore i Skupstine Crne Gore ureden je na nacin da Centralna banka
Crne Gore podnosi, po potrebi, a najmanje jednom godisSnje, Skupstini Crne Gore izvjestaj o svom
radu (€lan 8. Zakona o CBCG) i godisnji racun sa izvjeStajem i midljenjem nezavisnog spoljnjeg
revizora radi upoznavanja (Clan 59. stav 2. Zakona o CBCG). U praksi Centralna banka Crne Gore
dostavlja Skupstini Crne Gore jednom godis$nje izvjeStaj o svom radu, koji Skupstina Crne Gore
razmatra i usvaja. Godidnji raCun sa izvjeStajem i midljenjem nezavisnog spoljnjeg revizora
Centralna banka Crne Gore dostavlja Skupstini Crne Gore jednom godiSnje, samo radi
upoznavanja.

Prema odredbama ¢lana 11. tacka 8) Zakona o CBCG (Sl. list RCG, br. 52/00 i 47/01), Centralna
banka Crne Gore priprema i u€estvuje u pripremi zakona i drugih propisa iz oblasti monetarnog,
deviznog i bankarskog sistema, u skladu sa medunarodnim standardima.

Odnos Centralne banke Crne Gore i Vlade Crne Gore ureden je na nacin da Centralna banka Crne
Gore dostavlja Vladi svoj godisniji finansijski plan, isklju€ivo radi obavjeStavanja (¢lan 56. Zakona o
CBCG), a Vlada daje saglasnost na izbor medunarodno priznatog nezavisnog revizora za reviziju
racuna, evidencija i bilansa Centralne banke (¢lan 60. Zakona o CBCG). Predmetni odnos
Centralne banke Crne Gore i Vlade Crne Gore ostvaruje se u praksi na zakonom utvrdeni nacin.

Prema odredbama ¢lana 3. stav 2. Zakona o CBCG, Centralna banka Crne Gore ne moze davati
kredite Vladi Crne Gore. Prema odredbama ¢lana 11. ta€. 3) i 11) Zakona o CBCG, Centralna
banka Crne Gore obavlja djelatnost bankara, savjetnika i fiskalnog zastupnika organa i
organizacija Crne Gore i otvara i vodi raune za potrebe drzavnih organa i organizacija.

U praksi, Centralna banka Crne Gore saraduje sa Vladom i drugim organima drZavne vlasti u
sprovodenju funkcija i ovlaS¢enja utvrdenih zakonom, ali na nacin koji ne dovodi u pitanje
samostalnost i nezavisnost Centralne banke Crne Gore utvrdene Ustavom Crne Gore i Zakonom o
CBCG.

Zakonom o drzavnoj imovini (Sl. list CG, br. 21/09) propisano je da je imovina koju koriste drzavni
organi, u koje je svrstana i Centralna banka Crne Gore, u drzavnoj svojini. Odredbama ¢lana 5.
Zakona o CBCG izri¢ito propisano da Centralna banka Crne Gore Koristi i raspolaze svojom
imovinom na nacin utvrden tim zakonom. U skladu sa relevantnim evropskim pravnim uredenjem,
neophodno je i u novom zakonu o Centralnoj banci Crne Gore propisati da Centralna banka Crne
Gore samostalno stiCe, koristi i raspolaze drzavnom imovinom za ostvarivanje svojih funkcija, radi
oCuvanja njene finansijske nezavisnosti, kao neophodne determinante funkcionalne nezavisnosti.

4 Da li Zakon o centralnoj banci predvida zabranu tre¢im licima da:

a) daju uputstva,

Osim $to je odredbama ¢lana 2. Zakona o CBCG propisano da je Centralna banka Crne Gore
nezavisna u okviru ovlas¢enja utvrdenih tim zakonom, ovaj zakon ne sadrzi izriCite odredbe o
zabrani tre¢im licima da daju uputstva Centralnoj banci Crne Gore, Sto je potrebno, radi
uskladivanja sa evropskim pravnim uredenjem, propisati novim zakonom o CBCG.
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b) odobravaju, suspenduju, ponistavaju ili odlazu odluke;

U Zakonu o CBCG nema odredbi koje se odnose na ovo pitanje, tako da u praksi ne postoji
mogucnost odobravanja, suspendovanja, ponidtavanja ili odlaganja odluka CBCG.

¢) cenzuriSu odluke po zakonskom osnovu;

U Zakonu o CBCG nema odredbi koje se odnose na ovo pitanje, $to znali da ne postoji
mogucénost cenzurisanja odluka.

d) ucestvuju s pravom glasa u organima centralne banke koji donose odluke;

Centralnom bankom Crne Gore upravlja Savjet Centralne banke Crne Gore koji odluke donosi
ve¢inom glasova ¢lanova Savjeta (¢lan 28. stav 3. Zakona o CBCG), sto znaci da postoji zabrana
trecim licima da u€estvuju s pravom glasa u radu Savjeta Centralne banke Crne Gore.

e) traze ex-ante konsultacije o odlukama nacionalne centralne banke?

Ne postoji pravo trecih lica da zahtijevaju ex-ante konsultacije o odlukama koje donosi Centralna
banka.

5 Da li centralna banka ima bilo kakve ex-ante obaveze izvjeStavanja drugih organa u vezi
sa svojom monetarnom politikom?

Prema Zakonu o CBCG, Centralna banka Crne Gore samostalno utvrduje monetarnu politiku i
jedina je odgovorna za njeno sprovodenje i nema obaveze ex-ante izvjeStavanja drugih organa u
vezi sa utvrdivanjem monetarne politike.

6 Kako je organizovana uprava centralne banke (sastav i odgovornosti upravnih organa,
narocito upravnog odbora)?

Centralnom bankom Crne Gore upravija Savjet Centralne banke. Savjet ima sedam Clanova.
Clanovi Savjeta su: predsjednik Savjeta, generalni direktor i dva zamjenika generalnog direktora,
koji su izvrdni funkcioneri Centralne banke, i jos tri eksterna ¢lana.

Savjet ima ovlascenja da:

1) utvrduje politiku u skladu sa odredbama ¢lana 11 ovog zakona;

2) donosi propise, preporuke i naloge koje izdaje Centralna banka;

3) odobrava izvjestaje i preporuke koje Centralna banka dostavlja Skupstini ili Viadi;

4) odlucuje o prisustvu Centralne banke u medunarodnim organizacijama;

5) donosi Statut Centralne banke i utvrduje opSte smjernice za poslovanje Centralne banke;
6) donosi finansijski plan i godiSnji racun Centralne banke;
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7) odlucuje po zahtjevu za izdavanje i oduzimanje dozvola za rad banaka, finansijskih institucija i
sistema platnog prometa.

Predsjednik Savjeta predsjedava sjednici Savjeta, predstavlja Centralnu banku i stara se o
izvrSavanju odluka Savjeta. Ako predsjednik Savjeta smatra da je akt Savjeta u suprotnosti sa
zakonom, Statutom Centralne banke ili drugim opstim aktom, upozori¢e na to Savjet. Ako i poslije
upozorenja Savjet ostaje pri svom aktu, predsjednik Savjeta ¢e o tome obavijestiti Skupstinu Crne
Gore - (Clan 18. stav 1. i 2. Zakona o CBCG).

U vezi sa organizacionom strukturom Centralne banke Crne Gore ukazujemo na odredbe ¢lana
143. Ustava Crne Gore, kojima je utvrden status, nove funkcije, novi ciljevi i nova organizacija
Centralne banke Crne Gore. Prema novom Ustavu, Centralnom bankom upravija Savjet, a
rukovodi guverner Centralne banke. 1z navedene ustavne odredbe jasno proizilazi da je
neophodno novim zakonom o CBCG izmijeniti organizacionu strukturu Centralne banke Crne Gore
radi uskladivanja sa Ustavom Crne Gore. Izrada novog zakona o CBCG je u toku.

7 Koje odredbe relevantnog zakona obezbjeduju demokratsku odgovornost i
transparentnost centralne banke?

Demokratska odgovornost i transparentnost Centralne banke Crne Gore obezbijedena je
sljedec¢im odredbama:

- Centralna banka Crne Gore je samostalna organizacija Crne Gore (¢lan 143. Ustava Crne Gore i
Clan 1. stav 2. Zakona o CBCG) i nezavisna u okviru ovlas¢enja utvrdenih zakonom (Clan 2.
Zakona o CBCG);

- Savjet Centralne banke o poslovima iz svog djelokruga odlu€uje na sjednicama, koje se
odrzavaju najmanje jednom mjesec¢no; moze odludivati ukoliko sjednici prisustvuje najmanje pet
Clanova Savjeta, a odlucuje vecinom glasova &lanova Savjeta (Elan 28. Zakona o CBCG);

- Odluke Savjeta Centralne banke, koje imaju karakter opstih akata, objavljuju se u "Sluzbenom
listu Crne Gore" (€lan 17. stav 3. Zakona o CBCG);

- Centralna banka podnosi, po potrebi, a najmanje jednom godinje, Skupstini Crne Gore izvjestaj
o svom radu (¢lan 8. Zakona o CBCG);

- Materijalni izdaci Centralne banke utvrduju se godisnjim finansijskim planom koji usvaja Savijet i
dostavlja ga Vladi, isklju€ivo radi obavjeStavanja (¢lan 56. Zakona o CBCG). Godisnji racun
Centralne banke za prethodnu godinu priprema se u skladu sa prihvaéenim medunarodnim
raCunovodstvenim standardima, a godisSnji racun sa izvjeStajem i misljenjem nezavisnog spoljnjeg
revizora razmatra i usvaja Savjet do 31. maja tekuée godine i dostavlja ga Skupstini, radi
upoznavanja (€lan 59. st. 1 i 2 Zakona o CBCG);

- Centralna banka obavjeStava javnost o svom radu davanjem blagovremenih informacija,
objavljivanjem izvjestaja, izdavanjem sluzbenih publikacija, odrzavanjem konferencija za Stampu i
sl. (¢lan 51. Statuta CBCG);

Transparentnost rada Centralne banke Crne Gore ostvaruje se i objavljivanjem odredenih akata i
publikacija na internet sajtu Centralne banke Crne Gore, prije svega objavljivanjem Politika
Centralne banke Crne Gore za odredenu godinu i odredenih izvjeStaja. Centralna banka Crne
Gore nedjeljno objavljuje “Nedjeljni izvjestaj sa medunarodnog finansijskog trzista”; na mjeseCnom
nivou izdaje “Bilten CBCG”; na kvartalnom nivou objavljuje “lzvjeStaj glavnog ekonomiste” i
“Izvjedtaj o kretanju cijena”, kao i kvartalne finansijske izvjestaje banaka (bilans stanja i uspjeha) i
na godiSnjem nivou objavljuje “Godisnji izvjestaj o radu CBCG”, “Finansijski izvjestaj CBCG” sa
|zvjestajem revizora i “Godisnji izvjestaj glavnog ekonomiste”. Takode, Centralna banka priprema i
objavljuje i radne studije koje se bave aktuelnim ekonomskim pitanjima.
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8 Koji su uslovi i procedure za imenovanje i razrjeSenje guvernera centralne banke i ostalih
¢lanova organa centralne banke koji donose odluke?

Odredbama ¢lana 15. Zakona o CBCG propisano je da €lan Savjeta mora imati posebna stru¢na
znanja iz oblasti monetarnog, kreditnog i deviznog sistema i da:

- ne moze biti funkcioner ili radnik banke koja posluje u Republici ili je vlasnik vise od 5% akcija
neke banke;

- mora imati moralne kvalitete i ne moze biti izabran ukoliko je bio kriviéno osudivan, odnosno ako
se protiv njega vodi postupak za krivicno djelo koje ga &ini nedostojnim za vrSenje funkcije ¢lana
Savjeta;

- mora biti lice sa priznatim integritetom, koji ¢e svoju duznost u Centralnoj banci obavljati na takav
nacin da svoje licne interese ili interese sa njim povezanih lica neée stavljati ispred interesa
Centralne banke i njenih komitenata;

- je duZan da najmanje jednom godiSnje podnese Savjetu izvjesStaj o ostvarivanju svojih direktnih i
indirektnih finasijskih interesa, kao i interesa sa njim povezanih lica, na nacin koji propisuje
Centralna banka.

Clanove Savjeta imenuje Skupstina (¢lan 14. stav 3. Zakona o CBCG). Clan Savjeta se imenuje na
vrijeme od Sest godina i moze biti imenovan najvise dva puta (¢lan 16. Zakona o CBCG).

Clanove Savijeta, i to: predsjednika Savjeta, generalnog direktora i dva zamjenika generalnog
direktora, koji su izvrdni funkcioneri Centralne banke predlaZe radno tijelo Skupstine nadlezno za
izbor i imenovanja, a ostala tri €lana Savjeta predlaze Vlada (¢lan 14. stav 2. Zakona o CBCG).

Odredbama ¢lana 23. Zakona o CBCG propisano je da se ¢lan Savjeta razrieSava ukoliko:

1) nije podoban da bude ¢lan Savjeta u smislu ¢lana 15 Zakona o CBCG;

2) je bio duznik u ste€ajnom postupku;

3) je osuden na bezuslovnu kaznu zatvora ili je osuden za djelo koje ga €ini nedostojnim za vrdenje
funkcije ¢lana Savjeta;

4) nestru€no i nesavjesno obavlja funkciju ¢lana Savjeta;

5) trajno izgubi sposobnost za vrienje funkcije ¢lana Savjeta.

Clan Savjeta moZe podnijeti pisanu ostavku Skupstini Crne Gore, uz prethodno podno$enje
obavjestenja o tome, u roku od najmanje mjesec dana (¢lan 25. Zakona o CBCG).

9 Da li statut centralne banke zadovoljava sljedecée uslove?

a) minimalno trajanje mandata guvernera treba da bude najmanje 5 godina (navedite
sadasnje trajanje mandata);

Saglasno odredbama ¢lana 16. Zakona o CBCG, predsjednik Savjeta, kao Clan Savjeta, imenuje
se na vrijeme od Sest godina. Mandat guvernera Centralne banke Crne Gore bi¢e utvrden novim
zakonom o CBCG, ¢ija je izrada u toku.

12
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b) osnove za razrjeSenje guvernera ne mogu se razlikovati od navedenih u daljem tekstu:
guverner viSe ne ispunjava uslove potrebne za obavljanje njegovih/njenih duznosti ili je
kriv/a za teSku povredu sluzbenih duznosti;

Predsjednik Savjeta, kao ¢lan Savjeta, moze biti razrijeSen iz razloga utvrdenih odredbama ¢lana
23. Zakona o CBCG, koje su navedene u odgovoru na pitanje broj 8. ovog poglavlja.

c¢) sigurnost mandata drugih élanova organa centralne banke koji donose odluke (koliko
traje njihov mandat?) i osnove za njihovo razrjeSenje treba da budu sliéni gore pomenutima

Saglasno odredbama &lana 16. Zakona o CBCG, svi ¢lanovi Savjeta se imenuju na vrijeme od Sest
godina. Razlozi za razrjeSenje su isti za sve €lanove Savjeta i utvrdeni su odredbama c¢lana &lan
23. Zakona o CBCG, koje su havedene u odgovoru na pitanje broj 8. ovog poglavlja.

d) clanstvo u organu koji donosi odluke i koji je ukljuéen u obavljanje zadataka centralne
banke iskljué¢uje obavljanje drugih duznosti koje mogu dovesti do sukoba interesa (da li
¢lanovi imaju pravo da rade druge poslove na honorarnom osnovu, tj. u skracenom radnom
vremenu?);

Clanovi Savjeta, u toku trajanja mandata, ne mogu vrsiti drugu funkciju, sluzbu, posao ili duznost,
osim na osnovu posebnog odobrenja Savjeta. Clan Savjeta, u toku trajanja mandata, i zaposleni u
Centralnoj banci ne mogu primati poklone, prihvatati kredite ili druge vrste koristi od lica sa kojima
imaju povezane poslovne ili finansijske interese, ako bi to prihvatanje moglo imati uticaja na
nepristrasno izvrSavanje poslova (¢lan 64a Zakona o CBCG).

e) pravo nezavisnih nacionalnih sudova da preispitaju bilo koju odluku o razrjeSenju?

Odredbama ¢lana 8. Zakona o upravnom sporu (Sl. list RCG, br. 60/03) propisano je da se upravni
spor ne moze voditi protiv akata donijetih u stvarima o kojima neposredno, na osnovu ustavnih
ovlaséenja, odlu€uje Skupstina Republike Crne Gore i predsjednik Republike Crne Gore. Prema
tome, isklju€ena je moguénost vodenja upravnog spora protiv odluke Skupstine o razrjeSenju lica
koje je imenovala. U ovom trenutku u naSem pravnom sistemu nije izri€ito regulisano koji sud je
nadlezan za odlucivanje protiv odluke Skupstine o razrjeSenju lica koje je imenovala.

10 Je li centralna banka u poziciji da koristi odgovarajuéa sredstva kako bi osigurala da ¢ée
njeni zadaci biti pravilno izvrSeni? Postoje li konsultacije o i/ili pravo treée strane da
izmijeni ili dopuni, odobri ili na bilo koji nac¢in kontroliSe nacrt budzeta i godiSnje finansijske
izvjestaje centralne banke? Ako postoje, kojim propisima je to uredeno?

Centralna banka Crne Gore samostalno koristi i raspolaze svojom imovinom i nijedno trece lice na
bilo koji nagin ne kontroliSe izradu finansijskog plana i godiSnjeg racuna.

Imovinu Centralne banke Crne Gore Cine imovinska prava koja se odnose na: nepokretne i
pokretne stvari, osnivacki kapital i druga nov€ana sredstva, plemenite metale i druga imovinska
prava (¢lan 51. stav 2. Zakona o CBCG).

13
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Centralna banka ostvaruje prihode po osnovu:

1) imovine;

2) naknade za izdavanje dozvola za rad banaka;

3) naknade koju banke izdvajaju za kontrolu svog poslovanja; i

4) drugih naknada za obavljanje poslova iz djelokruga rada Centralne banke. Odluku o visini
naknada donosi Savjet Centralne banke (¢lan 55. Zakona o CBCG).

Materijalni izdaci Centralne banke Crne Gore utvrduju se godisnjim finansijskim planom koji usvaja
Savjet, i dostavlja ga Vladi, iskljucivo radi obavjestavanja (¢lan 56. Zakona o CBCG).

Godisnji raCun sa izvjeStajem i mislienjem nezavisnog spoljnjeg revizora razmatra i usvaja Savjet
do 31. maja tekuce godine i dostavlja ga Skupétini, radi upoznavanja (¢lan 59. stav 2. Zakona o
CBCG).

11 Kojim se odredbama ureduje raspodjela dobiti centralne banke?

Rasporedivanje neto prihoda-dobiti regulisano je odredbama Zakona o Centralnoj banci Crne Gore
(¢lan 54, stav 3) po kome "Ostatak neto prihoda predstavlja prihod budzeta Republike i bice
prenijet na racun Ministarstva finansija koji se vodi kod Centralne banke".

12 Da li ex-post pregled izvjeStaja centralne banke ukazuje na adekvatnu mjere zastite
kojima bi se sprijecila povreda nezavisnosti banke?

Postoji izriCita zakonska zastita od ex post pregleda finansijskih izvjeStaja Centralne banke Crne
Gore, na nacin $to je Zakonom o CBCG izri€ito propisano da se godisnji finansijski plan dostavlja
Vladi iskljuCivo radi obavjeStavanja, a godisSnji racun sa izvjeStajem i miSljenjem nezavisnog
spoljnjeg revizora Skupstini, isklju€ivo radi upoznavanja.

Zabrana novéanog finansiranja i povlaséenog pristupa

13 Molimo dostavite kopiju svih zakona i propisa (na jednom od sluzbenih jezika EU) kojima
se ureduje pristup Vlade finansijskim institucijama (npr. zakoni i drugi propisi kojima se
ureduje raspodjela sredstava banaka, Stedionica i zadruznih banaka, osiguravajucih
drustava, socijalnih, penzionih i specijalnih fondova, drugih institucionalnih investitora,
investitorskih kompenzacionih sistema, zatim poreski zakoni, itd.).

U prilogu su dostavljeni:
e Zakon o dobrovoljnim penzionim fondovima (SI. list RCG, 78/06, 14/07) (Aneks 142);

e Zakon o hartijama od vrijednosti (SI. list RCG, 59/00, 10/01, 42/05, 28/06 i Sl. list CG, br.
53/09) (Aneks 141);

e Zakon o investicionim fondovima (Sl. list RCG, br. 49/04) (Aneks 140);
e Zakon o preuzimanju akcionarskih drustava (Sl. list RCG, 52/04) (Aneks 137);
e Zakon o osiguranju (Sl. list RCG, br. 78/06, 19/07) (Aneks 139);

e Zakon o budZetu (SI. list RCG, br. 40/01, 44/01, 28/04, 71/05, Sl. list CG, br.12/07,
73/08, 53/09) (Aneks 145);

14
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e Zakon o Clanstvu Republike Crne Gore u Medunarodnom monetarnom fondu i drugim
finansijskim insitucijama (Sl. list RCG, br. 66/06) (143).

Za ostale relevantne zakone upucujemo na pitanje br. 1 ovog poglavlja.

14 Molimo navedite odgovaraju¢e odredbe u gore pomenutim dokumentima, kao i bilo koje
druge elemente koji mogu predstavljati povlaséeni pristup Vlade finansijskim institucijama.

Ni jednim sektorskim propisom kojim se reguliSe obavljanje poslova i investiranje na trZidtu nije
predvidena bilo koja druga odredba koja predstavija povlaséeni pristup Vlade finansijskim
institucijama. U Crnoj Gori nije zakonom dozvoljeno izdavanje povlaséenih akcija samo drzavi,
zlatnih akcija ili akcija sa viSestrukim pravom glasa. Takode, propisi Crne Gore ne omogucavaju ni
bilo kakav drugi nacin utvrdivanja povlas¢enog tretmana Vlade kao akcionara u kompanijama.

15 Sljedeéa pitanja moraju biti naroéito razmotrena:

a) Postoje li odredbe domaéeg zakonodavstva kojima se zahtijeva ili podstice (kroz
poreske ili druge povlastice) da banke, osiguravajuc¢a drustva, penzioni fondovi, fondovi za
socijalno osiguranje, investitorski kompenzacioni fondovi ili druge finansijske institucije
ulazu (npr. odredeni dio svojih sredstava) u domacée drzavne hartije od vrijednosti ili druge
drzavne obaveze?

Bankama je dozvoljeno da do 25% sredstava obavezne rezerve plasiraju u drzavne hartije od
vrijednosti. One su stimulisane da ova sredstva uloze u drzavne hartije od vrijednosti, jer na taj
nacin ostvaruju visi prinos. Savjet CBCG je ovu mjeru usvojio kao privremenu samo dok traju
posljedice Globalne finansijske krize.

Ni jednim sektorskim propisom kojima se reguliSe investiranje finansijskih institucija (Zakonom o
hartijama od vrijednosti, Zakon o dobrovoljnim penzionim fondovima, Zakon o investicionim
fondovima) ne propisuju se posebni zahtjevi kojima bi se podsticalo ulaganje u domace drzavne
hartije od vrijednosti.

Investicioni fond mozZe ulagati u domace hartije od vrijednosti i strane hartije od vrijednosti koje se
kotiraju na organizovano uredenim trzistima zemalja OECD, kao i na drugim trZiStima koja
ispunjavaju standarde transparentnosti u poslovanju sa hartijama od vrijednosti i koje odredi
nadzorni odbor tog fonda (€lan 54 stav 2 Zakona o investicionim fondovima).

Zakon o dobrovoljnim penzionim fondovima, kada je rije€ o razlikovanju ulaganja imovine
dobrovoljnog penzionog fonda u domace i strane hartije od vrijednosti, propisuje samo jednu
odredbu koja je relevantna, a koja se sastoji u Cinjenici da se dobrovoljni penzioni fond moze steci
najvise 10% emisije odredene hartije od vrijednosti i da dobrovoljni penzioni fond moze najviSe
10% svojih sredstava uloziti u hartije od vrijednosti izdate od strane jednog emitenta (Clan 38 stav
2 i 3 Zakona o dobrovoljnim penzionim fondovima). lzuzetno od ovog pravila, sredstva
dobrovoljnog penzionog fonda mogu se ulagati u drzavne zapise i druge kratkoro¢ne hartije od
vrijednosti koje izdaje Crna Gora i jedinice lokalne samouprave i kratkorocne bankarske depozite,
na nacin koji utvrdi Komisija; i u dugoro€ne obveznice i druge dugorocne hartije od vrijednosti koje
izdaju drzava Crna Gora i jedinice lokalne samouprave, bez ograni€enja.
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b) U kojoj mjeri centralna banka doprinosi finansiranju javhog sektora? OpiSite trenutno
stanje i sa aspekta zakonskih uslova i u pogledu prakse. OpiSite pravila kojima se ureduje
kreditiranje Vlade od strane centralne banke (ograni€enja, otplata, dospjelost, itd.), ukoliko
takva pravila postoje.

Zakonom o CBCG utvrdena je izri¢ita zabrana finansiranja Vlade i javnog sektora od strane
Centralne banke Crne Gore. Naime, 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 fizickim licima. CBCG je na privremenoj osnovi indirektno doprinijela
finansiranju budzeta kroz otvaranje mogucnosti da se 25% sredstava obavezne rezerve banaka
plasira u drZzavne hartije od vrijednosti. Vidi odgovor pod a.

c) Je li centralna banka ovlaséena za obavljanje direktne kupovine instrumenata javnog
duga Crne Gore na primarnom trzistu? Da li moze da kupuje instrumente javhog duga od
drzava élanica EU?

Zakonom o CBCG utvrdena je izriCita zabrana kupovine hartije od vrijednosti koje je emitovala
Republika od strane Centralne banke Crne Gore na primarnom trzistu, jer je propisano da
Centralna banka Crne Gore moze da kupuje i prodaje hartije od vrijednosti koje je emitovala
Republika samo na sekundarnom trzistu (¢lan 11. tacka 6a) i ¢lan 33a stav 1. Zakona o CBCG).
Centralna banka Crne Gore mozZe i na primarnom i na sekundarnom trziStu kupovati hartije od
vrijednosti emitovane od strane drzava Clanica Evropske unije.

16 Da li postoji mehanizam za odrzavanje likvidnosti u hitnim situacijama / moguénost
prekoraéenja limita (overdraft), ili bilo kakva druga vrsta moguénosti kreditiranja koju
centralna banka pruza organima vlasti na centralnom, regionalnom ili lokalnom nivou, ili
bilo kojim drugim javnim organima ¢ije je djelovanje uredeno javnim pravom, odnosno
javnim preduzeéima? Ukoliko postoji, pod kakvim uslovima se oni koriste i kojim propisima
je to uredeno?

Nema zakonskih moguénosti da Centralna banka Crne Gore kreditira organe vlasti na centralnom
ili lokalnom nivou ili bilo koje druge organe €ije je djelovanje uredeno javnim pravom, niti javna
preduzeca.

Monetarna i politika deviznog kursa

17 Sto su glavni ciljevi centralne banke? Ko formuli$e monetarnu politiku?

Saglasno Zakonu o CBCG, Centralna banka Crne Gore nema emisionu funkciju a odgovorna je za
monetarnu politiku, pa su, stoga, glavni cilievi Centralne banke Crne Gore vodenje efikasne
monetarne politike, uspostavljanje i odrzavanje zdravog bankarskog sistema i efikasnog platnog
prometa u Republici (€lan 1. stav 2. Zakona o CBCG). Saglasno odredbama novog Ustava Crne
Gore, Centralna banka Crne Gore je odgovorna za monetarnu i finansijsku stabilnost i
funkcionisanje bankarskog sistema. Uskladivanje ciljeva i funkcija Centralne banke Crne Gore sa
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Ustavom Crne Gore realizovace se novim zakonom o Centralnoj banci Crne Gore, Cija je izrada u
toku.

Monetarnu politiku utvrduje Savjet Centralne banke, saglasno odredbama Clana 11. stav 1. tacka
1) Zakona o CBCG.

18 Je li odrzavanje stabilnosti cijena primarni cilj centralne banke? Ne dovodedi u pitanje taj
cilj, da li centralna banka podrzava opste ciljeve ekonomske politike Vlade?

Ustavom Crne Gore je predvideno da je CBCG odgovorna za monetarnu i finansijsku stabilnost i
funkcionisanje bankarskog sistema. U uslovima eurizacije cenovna stabilnost je teSko sprovodiva
kao cilj monetarne politike, zbog nepostojanja potrebnih instrumenata monetarne politike da se ona
ostvari. Novim Zakonom o centralnoj banci bi¢e potrebno da se dodatno obrazlozZe ciljevi
(odgovornosti) CBCG. Centralna banka nema obavezu da podrzava opSte cilieve ekonomske
politike.

19 Je li zakon o centralnoj banci uskladen s nacelima otvorene trziSne ekonomije sa
slobodom konkurencije, da li favorizuje efikasnu raspodjelu resursa i djeluje u skladu s
nacelima datim u Clanu 4 Ugovora o EZ?

Vazec¢i Zakon o CBCG nema izriitu odredbu o uskladenosti sa nacelima otvorene trziSne
ekonomije i slobodne konkurencije. U vezi sa ovim pitanjem, naglasavamo da je odredbama ¢lana
139. Ustava Crne Gore, koji je proglasen 22. oktobra 2007. godine, utvrdeno da se ekonomsko
uredenje Crne Gore zashiva na slobodnom i otvorenom trzistu, slobodi preduzetnidtva i
konkurencije. Stoga bi trebalo da novi zakon o CBCG, ¢ija je izrada u toku, bude uskladen sa
nacelima otvorene trziSne ekonomije i slobodne konkurencije iz ¢lana 4 Ugovora o EZ.

20 Koja je zvani¢éna valutna jedinica koja se koristi za sprovodenje monetarne politike? Na
kojem mjestu u zakonu je to navedeno?

Zvaniéna valuta je euro. Euro kao platezno sredstvo je definisan Zakonom o Centralnoj banci Crne
Gore u Clanu br. 1. stav 3.

21 Da li osnovni zadaci centralne banke ukljuéuju sljedece: definisanje i sprovodenje
monetarne politike, vodenje devizne politike, drzanje i upravljanje sluzbenim deviznim
rezervama zemlje, i obezbjedivanje nesmetanog funkcionisanja platnog sistema?

Ovlad¢enja Centralne banke Crne Gore pokrivaju sljede¢a podru¢ja navedena u ovom pitanju:
definisanje i sprovodenje monetarne politike, drzanje i upravljanje deviznim rezervama zemlje i
obezbjedivanje nesmetanog funkcionisanja platnog sistema.
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22 Kako se sprovodi monetarna politika (koje su konkretne obaveze drzanja rezervi,
mogucénosti refinansiranja, operacije na otvorenom trzistu, glavne kamatne stope centralne
banke, drugi monetarni instrumenti)? Koje su bile najznacajnije skorasnje promjene u
upotrebi monetarnih instrumenata? U kojoj mjeri su direktni instrumenti monetarne
kontrole (kao Sto su kreditni limiti, kontrola kamatnih stopa, itd.) zamijenjeni indirektnim,
trziSno zasnovanim instrumentima (kao $to su operacije na otvorenom trzistu, finansijske
pogodnosti, itd.)? Je li okvir za monetarnu politiku dovoljan da kreatorima politike omogugi
sprovodenje uspjesnih politika stabilizacije? Jesu li operacije na otvorenom trzistu i
kreditne operacije, ukoliko ih ima, zasnovane na aranzmanima kolateralnog obezbjedenja?

U uslovima eurizacije monetarna politika je u znacajnoj mjeri ogranicena. Glavni instrument
monetarne politike je politika obaveznih rezervi. U zakonu postoji moguénost i za vodenje operacija
na otvorenom trzistu, ali usled ograni¢enih sredstava kojima raspolaze CBCG ova mogucnost nije
koris¢ena. Takode, postoje i ograniCene mogucénosti za odobravanje kratkoro¢nih likvidnosnih
kredita. Ostali instrumenti monetarne politike nijesu raspolozivi, ukljucujuéi i referentnu kamatnu
stopu.

Najvazniji instrument monetarne politike u Crnoj Gori, kao eurizovanoj ekonomiji, je obavezna
rezerva koja je vise puta mijenjana od osnivanja CBCG. Promjene u instrumentu obavezne rezerve
prikazane su kroz pregled osnovih elemenata ovog instrumenta u posljednje dvije godine:

- Od jula 2009. godine: osnovica za obracun obavezne rezerve su depoziti po videnju i oro€eni
depoziti; stopa obavezne rezerve iznosi 10%; obavezna rezerva se moZze izdvajati na racun
obavezne rezerve u zemlji, na raune CBCG u inostranstvu i do 25% se moze drzati u obliku
drzavnih zapisa Crne Gore; Centralna banka placa kamatu obra¢unatu po stopi od 1% godisSnje na
25% izdvojenih sredstava na raunu rezervi; kamatna stopa na pogredno obraCunatu i u
propisanom roku neizdvojenu obaveznu rezervu iznosi 12% na godiSnjem nivou; banke mogu
najvise 50% obavezne rezerve koristiti za likvidnost beskamatno, ako sredstva vrate do kraja istog
radnog dana, dok na iznos obavezne rezerve koji banka ne vrati do kraja istog radnog dana,
CBCG obra¢unava kamatu mjese€no po stopi 7% na godiSnjem nivou.

- Od februara do jula 2009. godine: osnovica za obracun obavezne rezerve su depoziti po videnju i
oroCeni depoziti; stopa obavezne rezerve iznosi 11%; obavezna rezerva se moze izdvajati na
raéun obavezne rezerve u zemlji, na raCune CBCG u inostranstvu i do 20% se moZe drzati u obliku
drzavnih zapisa Crne Gore; Centralna banka pla¢a kamatu obraCunatu po stopi od 1% godiSnje na
30% izdvojenih sredstava na raCunu rezervi; kamatna stopa na pogreSno obracunatu i u
propisanom roku neizdvojenu obaveznu rezervu iznosi 12% na godiSnjem nivou; banke mogu
najviSe 50% obavezne rezerve koristiti za likvidnost beskamatno, ako sredstva vrate do kraja istog
radnog dana, dok na iznos obavezne rezerve koji banka ne vrati do kraja istog radnog dana,
CBCG obradunava kamatu mjesecno po stopi 11% na godiSnjem nivou.

- Od januara 2008. do februara 2009. godine: osnovica za obradun obavezne rezerve su depoziti
javnog sektora bez obzira na ro€nost i depoziti po videnju i oroCeni depozita ostalih sektora sa
rokom dospije¢a kra¢im od dvije godine; stopa obavezne rezerve iznosi 19% na depozite javnog
sektora, bez obzira na ronost, na depozite po videnju i oroene depozite ostalih sektora diji je rok
do dospije¢a, na dane obraCunavanja obavezne rezerve, kra¢i od 180 dana, a 2% na oroCene
depozite ostalih sektora, Ciji je rok do dospijeCa, na dane obraCunavanja obavezne rezerve, duzi
od 180 dana, a kraéi od dvije godine; obavezna rezerva se moze izdvajati na racun obavezne
rezerve u zemlji i na raune CBCG u inostranstvu; Centralna banka placa kamatu obracunatu po
stopi od 1% godiSnje na 50% izdvojenih sredstava na raunu rezervi; kamatna stopa na pogredno
obracunatu i u propisanom roku neizdvojenu obaveznu rezervu iznosi 12% na godiSnjem nivou;
banke mogu najvise 50% obavezne rezerve Koristiti za likvidnost beskamatno, ako sredstva vrate
do kraja istog radnog dana, dok na iznos obavezne rezerve koji banka ne vrati do kraja istog
radnog dana, CBCG obra¢unava kamatu mjesecno po stopi 11% na godiSnjem nivou.

Pored toga, na oshovu Zakona o mjerama za za$titu bankarskog sistema (Sl. list CG, br. 64/08),
donedena je Odluka o kori§¢enju obavezne rezerve banaka kod Centralne banke Crne Gore na
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period duzi od jednog dana (SI. list CG, br. 65/08, 15/09, 41/09) koja je, takode, mijenjana dva puta
od donoSenja, a &ija je primjena do 31.12.2009. godine.

Prvobitnom odlukom je propisano da banka koja kao posljedicu svjetske finansijske krize ima
problem u odrzavanju likvidnosti CBCG moze odobriti koriS¢enje do 50% izdvojenih sredstava
obavezne rezerve, na dnevnoj osnovi, na period koji je duzi od jednog dana, a najduze sedam
radnih dana. Kasnije je ovaj rok produzen na 10 radnih dana u toku jednog mjeseca. Na koriséeni
iznos obavezne rezerve provobitno je propisano da banka pla¢a kamatu mjesecno po stopi od 5%
na godiSnjem nivou, zatim 4%, dok je posljednjom izmjenom predvideno da se pla¢a kamata po
stopi koja se utvrduje u visini stope ECB za glavne operacije refinansiranja uvec¢anoj za 0.5
procentnih poena. Ukoliko se sredstva ne vrate po isteku odobrenog perioda banka placa kamatu
mjesecno po stopi koja je prvobitno bila odredena na nivou od 11% na godiSnjem nivou, zatim
smanjena na 9%, dok nakon posljednje izmjene iznosi 7% na godiSnjem nivou.

Kreditni limiti su postojali samo u 2008. godini kao rezultat prevelike kreditne ekspanzije. Ostali
direktni instrumenti monetarne kontrole nisu nikada korisceni.

U uslovima eurizacije monetarna politika ne raspolaze instrumentima za sprovodjenje uspjesnih
politika stabilizacije.

Centralna banka, na osnovu Zakona o Centralnoj banci Crne Gore (Sl. list RCG, br. 52/00, 53/00,
47/01, 04/05), moze sprovoditi operacije na otvorenom trzistu. Clanom 33a, stav 1 i 2 Zakona
propisano je da ,,Centralna banka na sekundarnom ftrziStu moze prodati ili kupiti hartije od
vrijednosti koje je emitovala Republika. Centralna banka mozZe na primarnom i sekundarnom
trzistu prodati i kupiti hartije od vrijednosti emitovane od strane drzava ¢lanica Evropske Unije ili
druge drzave odredene propisom Centralne banke.”l pored moguc¢nosti za primjenu, operacije na
otvorenom trziStu se do sada nijesu primjenjivale.

Prema Zakonu o Centralnoj banci Crne Gore, ¢lan 30, 3, stav 2: ,,Centralna banka ne moze
davati kredite Vladi Republike Crne Gore ni drugim pravnim i fizickim licima, osim pod uslovima
propisanim ovim zakonom”. Clanom 30 Zakona propisano je da: ,,Centralna banka moZe banci
koja ima dozvolu za rad u Republici, u cilju odrZzavanja likvidnosti:

1) odobriti da koristi svoje zakonom propisane obavezne rezerve deponovane u Centralnoj banci,
koje je banka duzna obnoviti do propisanog nivoa do kraja istog radnog dana;

2) iz sopstvenih sredstava odobriti intra-dnevni kredit;

3) iz sopstvenih sredstava odobriti kredit, pod uslovom da je iznos kredita u potpunosti
obezbijeden hartijama od vrijednosti, koje je emitovala Republika, drzava €lanica Evropske Unije
ili druga drzava odredena propisom Centralne banke.” Odobravanje kredita za likvidnost blize je
uredeno Odlukom o blizim uslovima i nacinu koriS¢enja sredstava koja Centralna banka Crne
Gore moze odobravati bankama u cilju odrzavanja likvidnosti (SI. list RCG, br. 02/02).

Iznos kredita koji se odobrava bankama za odrzavanje likvidnosti mora biti u potpunosti
obezbijeden hartijama od vrijednosti koje je emitovala Crna Gora, drzava €lanica EU ili druga
drzava odredena propisaom Centralne banke. Kredit se daje u iznosu do 80% nominalne
vrijednosti hartija od vrijednosti koje se koriste za obezbjedenje kredita. Rok do dospijeca hartija
od vrijednosti koje se zalazu kao obezbjedenje kredita mora biti najmanje tri dana, a najvise
godinu dana.

Intra-dnevni i no¢ni kredit Centralne banke komercijalne banke do sada nijesu koristile.

Pored toga, na osnovu Zakona o mjerama za zastitu bankarskog sistema (SlI. list CG, br. 64/08),
donesena je Odluka o odobravanju kratkoro&nih pozajmica bankama (Sl. list CG, br. 65/08), a Cija
je primjena do 31.12.2009. Odlukom je propisano da Centralna banka moZe banci koja je
solventna, a koja kao posljedicu svjetske finansijske krize ima problema u odrzavanju likvidnosti,
odobriti kratkoro€nu pozajmicu na period koji nije duzi od 30 dana, ukoliko je iskoristila sve druge
mogucnosti koje su za rjeSavanje likvidnosti dostupne na trziStu. Za koriséenje kratkorocne
pozajmice, banka je duZna da zaloZi hartije od vrijednosti (&lan 2). Clan 4 predvida da kratkoro&nu
pozajmicu Centralna banka ne mozZe odobriti u iznosu visem od 90% trziSne vrijednosti zaloZenih
hartija od vrijednosti koje je emitovala drzava Crna Gora ili drzava Clanica Evropske unije. Rok do
dospijeca hartija od vrijednosti koje se zalaZu kao obezbjedenje mora biti duZi od roka dospije¢a
kratkorone pozajmice (Cl. 4, stav 2).
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23 Koji ¢inioci ometaju sprovodenje monetarne politike (npr. elastiCnost kamatnih stopa na
zajmove i domace rashode, konkurencija u bankarskom sektoru, promjene u strukturi
financijskih trzista)?

Imajuc¢i u vidu kontekst eurizacije moguénosti za sprovodjenje monetarne politike su vrlo
ograni¢ene. Najvece teSkoc¢e za tekuée sprovodenje monetarne politike predstavlja neadekvatan
pravni okvir (Zakon o bankama, i Zakon o CBCG), kao i pogorSana situacija u bankarskom
sektoru kao rezultat Globalne finansijske krize (pad depozita, rast nekvalitetne aktive, pad
koeficijenta solventnosti i dr).

24 Opisite glavne karakteristike i ciljeve vaseg rezima i politike deviznog kursa: uporiste,
izbor centralnih stopa, raspon fluktuacija, itd.
Imajuci u vidu da Crna Gora kao zvani¢nu valutu koristi euro, ne postoji mogucnost vodenja

politike deviznog kursa.

25 Kako se politika deviznog kursa sprovodi? Koji su njeni instrumenti (intervencije,
monetarna politika, fiskalna politika, kontrola kapitala)? Kakva je interventna politika,
ukoliko postoji (valute koje se koriste, finansiranje, sterilizacija)?

Usljed eurizacije nije moguce voditi politiku deviznog kursa.

26 Jesu li predvidene bilo kakve reforme politike deviznog kursa? Ako jesu, zbog ¢ega?
Kakva je uloga predstojeéeg pristupanja EU u vezi sa time?

Crna Gora usljed eurizacije ne moze da vodi politiku deviznog kursa.

27 Ima li bilo kakvih pokusaja da se izmjere ravnotezni (realni) devizni kurs? Kakvo je bilo
kretanje ravnoteznog, realnog deviznog kursa u posljednje vrijeme?

Crna Gora usljed eurizacije ne moze da vodi politiku deviznog kursa, te stoga nije raCunat
ravnotezni (realni) devizni kurs.

28 Kakva veza postoji izmedu politike deviznog kursa i monetarne politike?

Ne postoji veza. Kao rezultat eurizacije Crna Gora ne moze da vodi politiku deviznog kursa, niti da
utie na njegovo kretanje. Isto tako ne raspolaze instrumentima monetarne politike kojima bi mogla
uticati na pozitivno ili negativno kretanje kursa eura.
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29 Kako ce liberalizacija kretanja kapitala uticati na monetarnu i politiku deviznog kursa?
Koliko je vasa privreda ranjiva na znacajan porast (aprecijaciju) ili pad (deprecijaciju)
vrijednosti valute?

Liberalizacija kretanja kapitala je ve¢ sprovedena. Ona ne utiCe na kretanje deviznog kursa, zbog
eurizacije. Do sada nije u veéoj mjeri uticala na monetarnu politiku, a treba imati u vidu da u
uslovima eurizacije ne postoje klasiéne veze na relaciji priliviodliv kapitala — promjena
ponude/traznje za stranom valutom — promjena nivoa deviznog kursa. Sto se tige osjetljivosti
privrede na znacajan porast ili pad vrijednosti valute, mozemo konstatovati da je na takva kretanja
u velikoj mjeri osjetljvio preduze¢e Kombinat aluminujuma Podgorica, najveci crnogorski robni
izvoznik, koje svoje proizvode prodaje u dolarski utvrdjenim cijenama, a vecinu inputa nabavlja u
cijenama utvrdjenim u eurima. Ostatak privrede nije osjetljiv u ve¢oj mjeri u odnosu na nivo koji je
uobiCajen u drugim zemljama, pri slicnim promjenama nivoa deviznog kursa.

30 Kakvo je stanje deviznih rezervi? Postoje li neke ciljne vrijednosti njihove veli¢ine? Kako
se ovim rezervama upravlja?

Devizne rezerve u slu€aju Crne Gore nemaju funkciju koje imaju u zemljama koje imaju
sopstvenu valutu, stoga i ne postoje ciljne vrednosti. Devizne rezerve se pored sopstvenih
sredstava Centralne banke (kapital i generalna rezerva), sastoje od depozitnih sredstava
Ministarstva finansija (uklju€ujuéi i zlato), sredstava koja komercijalne banke izdvajaju kao
obaveznu rezervu kod CBCG i rezervne pozicija kod MMF-a.

Kretanje iznosa deviznih rezervi u periodu od 31. decembra 2004. do 30. juna 2009.
godine je prikazano na grafiku:
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O iznos deviznih rezervi u milionima EUR

Deviznim rezervama Crne Gore upravlja Centralna banka Crne Gore (¢lan 11 i 33, Zakon o
Centralnoj banci Crne Gore). Upravljanje deviznim rezervama se vrSi u skladu sa Politikom
Centralne banke, Odlukom o upravljanju deviznim rezervama (Sl. list RCG, br. 31/06 i 62/06),
opstim i operativnim smjernicama. O tim dokumentima i njihovom sadrzaju odluku donosi Savjet
Centralne banke (¢lan 17, Zakon o Centralnoj banci Crne Gore).

Odlukom o opstim smjernicama za upravljanje deviznim rezervama utvrdeno je da Savjet
Centralne banke odreduje:
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- vrstu i nivo rizika koji Centralna banka moze preuzeti u upravljanju deviznim rezervama,

- oblike u kojima se sredstva mogu investirati,

- kriterijume za izbor banaka i dio sredstava, od ukupnog iznosa deviznih rezervi koje drze u
inostranstvu, koji se moze pojedina¢no kod njih drzati,

- valute portfolia.

Sredstva rezervi investiraju se samo u finansijske instrumente s fiksnim prinosom (obveznice,
depoziti i sliéni instrumenti) izdate od strane odredenih drzava i kod komercijalnih banaka s
najvisim rejtingom. Ulaganja u akcije, obveznice privatnih kompanija, kao i izvedenice tih
finansijskih instrumenata (derivate) nisu dozvoljena. Opste smjernice, kao i operativhe smjernice
definiSu kvalitativne i kvantitativne limite za upravljanje deviznim rezervama i vrlo su strogo
postavljene.

31 Kako je nastao bruto inostrani dug? Molimo naznacite glavne izvore rasta i njegove
strukturne elemente (npr. dospjelost, kreditora, valutnu strukturu, itd.). Sto ée akumulacija
duga u proslosti znac€iti za srednjoro¢ni i dugoroéni porast amortizacije? Na koji nacéin je
servisiranjem inostranog duga dosada upravljano?

Veliki dio duga se sastoji od duga naslijedenog iz perioda bivSée SFR Jugoslavije i drzavne
zajednice Srbija i Crna Gora. Dug iz perioda dz SCG je generalno imao garanciju ili Srbije ili Crne
Gore u zavisnosti da li je korisnik bio iz jedne ili druge republike. Vlada Crne Gore je na osnhovu
Sporazuma izmedu Republike Srbije i Republike Crne Gore o regulisanju ¢lanstva u
medunarodnim finansijskim organizacijama i razgrani¢enju finansijskih prava i obaveza, potpisan
10. jula 2006. godine, preuzela svoj dio duga SCG.

Kretanje ino duga u 2006. godini

Na osnovu utvrdene podjele obaveza u skladu sa gore navedenim sporazumom, visina inostranog
duga iznosio je, na 30.06.2006. godine, 477.3 miliona eura ili 74.0% ukupnog duga ili 27.1% BDP.

U strukturi stranog javnog duga Crne Gore, na kraju septembra 2006. godine, najveée uCesce ima
stari reprogramirani dug prema Medunarodnoj banci za obnovu i razvoj (IBRD) — 55.4%, odnosno
264.2 miliona eura. Stari dug prema IBRD reprogramiran je 2001. godine u okviru regulisanja
odnosa sa ovom institucijom, kada je dogovoreno je da se reprogramiranje izvrSi kroz Sest
konsolidacionih zajmova. Zajmovi su ugovoreni na 30 godina sa grace periodom od 3 godine i uz
povoljnu kamatnu stopu - LIBOR i fiksni spred. Drugi znacajni povjerilac bio je Pariski klub
povjerilaca prema kojem je dug, na dan 30. septembra 2006. godine, iznosi 125.3 miliona eura ili
26.3% ino duga. Preostali dug potpadao je pod ostale medunarodne finansijske institucije kao Sto
su EIB, IDA, Evropska komisija i sl.

Na kraju 2006. godine, javni dug Crne Gore, iznosi je 701.1 milona eura, od ¢ega je spoljni javni
dug iznosio 504 miliona eura ili 71.9% od ukupnog javnog duga. U strukturi spoljnog duga glavna
promijena, u odnosu na 30.09.2006. godine, odnosi se na uvecanu obavezu od oko 12.5 mil. eura
prema Pariskom klubu povijerilaca uslijed dodavanja kapitalisane kamate na iznos duga, kao i
obaveze po osnovu prvih povlacenja kredita viada Poljske (projekat za poljoprivredu i Zeljeznicu) i
Madarske (obrazovanje), kao i povlaenja iz aranzmana sa KfW -om (projekta
vodosnadbijevanja). Nova kreditna zaduzenja, odnosila su se na projekte vodosnadvijevanja,
poljoprivrede, obrazovanja.

Kod valutne i kamatne strukture ino obaveza Crne Gore, situacija je takodje, veoma povoljna. Od
ukupnog iznosa spoljnog duga Crne Gore u toku 2006. godine, samo je dio Pariskog kluba (26%
duga u USD, a 3% uostalim valutama), kao i dugovi prema Anglo Yugoslav banci (u USD) i IDA
krediti (U SDR) nije bilo predvideno da se servisiraju u eurima, dok su se ostale obaveze
servisirale u eurima.
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U pogledu kamatnih stopa koje se primjenjuju na ino dugove, zastupljena je fiksna kamatna stopa
(kreCe se kod Pariskog kluba - ODA kredita 2%, ili ¢ak ispod kod robnih bilateralnih kredita) je
dominantna kod Pariskog kluba povijerilaca (96.4% duga se servisira po fiksnoj kamati) i IBRD —a
(preko 60% duga se sevisira po fiksnoj kamati), koji ¢ine skoro 80% ino obaveza. Kod ostalih
zajmova, kamatna stopa (izuzev IDA, koji su beskamatni i nose samo troSove servisiranja 0.75% i
angazovanja 0.50%) primjenjuje se odgovarajuci LIBOR (uglavhom EURIBOR) +0.5%.

Kretanje ino duga u 2007. godini

Drzavni dug na kraju 2007. godine iznosi 737,2 mil. eura ili 32,4% BDP, od ¢ega je spoljni dug
iznosio 462.1 mil. eura ili 20.3% od BDP - a osim povoljne valutne i kamatne strukture kredita,
krediti koji ulaze u javni dug RCG imaju dug otplatni i grejs period (do 2031. god. kod IBRD, 2024
odnosno 2041 kod povjerilaca iz Pariskog kluba, dok su nova kredithna zaduzZenja imala grejs
period od 2 do 10 godina i otplatu od 10 do 20 godina.

Na kraju 2007. godine, spoljni drzavni dug smanjen je i u nominalnom i u proporcionalnom iznosu
u odnosu na BDP, za 41.9 mil. eura ili za 4.9% BDP (za 2006. god. BDP je 2003 mil. eura). Do
smanjenja je doslo uslijed prijevremene otplate tri tranSe konsolidacionog zajma Medunarodne
banke za obnovu i razvoj (IBRD) u ukupnom iznosu od oko 59 mil. eura, kao i redovnih otplata
glavnice u iznosu od oko 12 mil. Eura, kao i otplate AngaZovanje sredstava iz postojecih kredita
povecala su stanje duga za 27.6 mil. eura, i to kod Medunarodne organizacije za razvoj (IDA)
(projekat odrzivi razvoj turizma), Kreditne banke za razvoj (KfW), madarskog (obrazovanje) i
poljskog robnog kredita (oprema za poljoprivredu i Zeljeznicu), kao i prvo povladenje sredstava iz
kredita sa Societe Generale bankom za nabavku IT opreme za Skole.

U pogledu kamatne i valutne strukture ino obaveza Crne Gore zadrzan je priblizno isti trend, tako
se oko 89% ino duga servisiralo u eurima, po fiksnoj kamatnoj stopi servisiralo se 77% posto
obaveza, , dok je period otplate, sa grace periodom, zadrzao isti trend iz 2006. godine.

Kretanje ino duga u 2008. godini.

Drzavni dug Crne Gore na 31.12.2008. god. iznosi je 894.7 mil. eura ili 26.8% bruto BDP, od ¢ega
je spoljni dug iznosio 481.7 mil. eura ili 14.4% BDP-a.

Spoljni dug je u 2008. godini porastao za 19,6 mil. eura u odnosu na kraj 2007. god. 1z postojecéih
kredita angazovano je oko 36,4 mil eura i to kod Medunarodne organizacije za razvoj (IDA),
Kreditne banke za razvoj (KfW), Evropske banke za obnovu i razvoj (EBRD), Madarskog robnog
kredita, Poljskog kredita, kredita kod Societe Generale banke i transfernog robnog kredita Viade
Republike Francuske za EPCG. Stanje duga je umanjeno na osnovu redovnih otplata glavnice u
iznosu od oko 16,8 mil eura, a u ovaj iznos ukljuCena je i prijevremena otplata obaveza po osnovu
duga prema Japanu i Velikoj Britaniji u okviru Pariskog kluba povjerilaca. U potpunosti je otplacen i
dug prema Anglo Yugoslav banci, koji je servisiran u USD. Dug po osnovu kredita potpisanih prije
2000. godine, tzv. stari dug, €ini 68% ukupnog iznosa spoljnjeg duga.

U pogledu kamatnih stopa, perioda otplate, kao i valute otplate zadrzao se povoljan trend iz 2007.
godine.
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Kretanje ino duga u 2009. godini, zakljuéno sa 30.09.2009. godine.

Drzavni dug Crne Gore na 30.09.2009. god. iznosi 1 071.2 mil. eura ili 33.0% BDP, od €ega spoljni dug iznosi 645.2 mil. eura ili
16.9% BDP-a.

Spoljni dug je u toku prva tri kvartala 2009. godine porastao za 163.5 mil. eura u odnosu na kraj 2008. god. Stanje ino duga uvec¢ano
je uslijed preuzimanja duga Zeljezni¢ke infrastrukture Crne Gore A.D. prema Ceskoj eksportnoj banci (CEB) u iznosu od 48.1 mil.
eura, prema Evropskoj investicionoj banci (EIB) u iznosu od 7.0 mil. eura (sredstva jo$ uvijek nijesu povladena), Evropskoj banci za
obnovu i razvoj (EBRD) u iznosu od 11.0 mil. eura (do sada je povuéeno 7.8 mil), i preuzimanjem duga Zeljezni¢kog prevoza Crne
Gore A.D. prema EUROFIMI u iznosu od 34.5 mil. CHF. Osim toga, stanje ino duga uvecéano je povlagenjem sredstava kredita od
ugovora koji su zaklju¢eni sa medunarodnim finansijskim institucijama u prethodnom periodu.

Tabela sa stanjem ino duga

EURO (milioni)
Inostrani dug
Kreditor Stanje duga BDP est Ino dug/BDP % ino duga % javnog duga
(2/13)
1 2 3 4 5 6

Medunarodna banka za obnovu i razvoj (IBRD) 184.1 32420 5.7% 28.5% 17.2%
Medunarodna finansijska organizacija (IFC) 6.9 3242.0 0.2% 1.1% 0.6%
Zemlje ¢lanice Pariskog kluba kreditora* 124.4 32420 3.8% 19.3% 11.6%
Medunarodna organizacija za razvoj (IDA)** 52.7 3242.0 1.6% 8.2% 4.9%
Evropska investiciona banka (EIB)**** 39.8 3242.0 1.2% 6.2% 3.7%
Evropska banka za obnovu i razvoj (EBRD) 18.0 3242.0 0.6% 2.8% 1.7%
Razvojna banka Savjeta Evrope 1.2 3242.0 0.0% 0.2% 0.1%
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Evropska Zajednica 55 3242.0 0.2% 0.9% 0.5%
Kreditna banka za obnovu - Njemacka (KFW) 10.8 3242.0 0.3% 1.7% 1.0%
Austrijski kredit 4.1 32420 0.1% 0.6% 0.4%
Madjarski kredit 12.2 32420 0.4% 1.9% 1.1%
Poljski kredit 11.8 32420 0.4% 1.8% 1.1%
Societe Generale - Education IT 1.6 3242.0 0.0% 0.2% 0.1%
Francuski kredit*** 8.5 3242.0 0.3% 1.3% 0.8%
EUROFIMA - dug Zeljeznice***** 22.8 32420 0.7% 3.5% 2.1%
Ceski EXIM - dug Zeljeznice 45.0 3242.0 1.4% 7.0% 4.2%
Steiermarkische Bank und Sparkassen AG**++** 55 3242.0 0.2% 0.9% 0.5%
Erste Bank 30.0 32420 0.9% 4.6% 2.8%
Credit Suisse Bank 60.3 3242.0 1.9% 9.3% 5.6%

UKUPNO 645.2 32420 16.9% 100.0% 60.2%

* |znos originalnog duga u eurima je 71% americkim dolarima 26% i 3% u ostalim valutama.

**Qriginalni iznos je u specijalnim pravima vucenja (SDR). Kori§éen je kurs XDR/EUR = 1.1101

***Robni kredit - EPCG

*xxKrediti EIB u ukupnom iznosu od 47.0 mil. eura koje servisiraju javna preduzeca (Monteput Aerodromi CG i EPCG) ne ulaze u iznos spoljnjeg

duga vec se tretiraju kao garancije.

**+*Dug prema EUROFIMA je 34.5 mil. CHF koriscen kurs 0.6636

kK redit za finansiranje nabavke vatrogasnih vozila za MUP
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Tabela sa visinom kamatnih stopa prema kreditorima

FOREIGN DEBT

EUR (million)

Creditor Interest rate
IBRD fixed: 5.44 - 5.81 floating: EURIBOR + 0.55%
IFC LIBOR + 1%
Paris Club fixed: 2 - 5.90 floating: EURIBOR (LIBOR) + 0.5
IDA 0.75% service charge 0.50% commitment fee
EIB EURIBOR + 0.50%
EBRD EURIBOR + 1%
CEB 3.558

European Community

EURIBOR + 0.2%

KfwW

0 25% service charge

Austrian loan

interest rate: 1.164 service charge: 0.25

Hungarian credit

0.69

Polish loan

0.75

Societe Generale - Education IT

EURIBOR + 1.5

French loan 0.9
Erste Bank 9.067%
Credit Suisse 8.38%

Tabela sa projekcijom visine javhog duga u periodu od 09-12 godine

Inostrani dug (u mil €) 879.5 1104.5 1292.8 1272.3
Inostrani dug (u % BDP-a) 27.1 33.2 37.4 35.4

Unutrasnji dug (u mil €) 469 5 456.3 461.4 448.1
Unutrasnji dug (u % BDP-a) 145 137 134 125

Ukupan dug (u mil €) 1349.0 1560.8 1754.2 17204
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Ukupan dug (u % BDP-a) 41.6 47.0 50.8 47.9

Sto se tite servisiranja javnog duga od 2000. godine javni dug se finansirao donacijama od
sredstava privatizacionih prihoda pozajmicama i kreditima i drzavnim zapisima. Takode u
periodima 2007. i 2008. godine javni dug je finansiran i suficitom drzavnog budzeta.
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. EKONOMSKA POLITIKA

A. Prilagodenost drzave

32 Na koji je nac¢in koordinisanje usvojenih politika, konkretno u oblasti fiskalne i
monetarne politike, uredeno vasim zakonodavstvom?

Odredbama ¢lana 11. tacka 7) Zakona o Centralnoj Banci Crne Gore propisano je da Centralna
Banka ima ovlaséenje da vrsi redovne makroekonomske analize, ukljuCuju¢i monetarne, fiskalne,
finansijske i platno-bilansne analize privrede Crne Gore i da daje Vladi preporuke u oblasti
ekonomske politike. Pogledati i odgovor na pitanje 6 u Il Ekonomski kriterijumi, V Ekonomska i
strukturna pitanja i reforme.

Imajucéu u vidu da Crna Gora koristi euro kao zvani¢no sredstvo placanja u tom smislu i monetarina
politika ima vrlo ograni¢ene instrumente djelovanja. U takvim uslovima potencijalna prilagodavanja
se vr§e dominanstno na strani instrumentata fiskalne politike.

Koordinacija politika u Crnoj Gori je obezbijedena kroz izradu strateSkog dokumenata Vlade, od
kojih je najznacajniji Ekonomski i fiskalni program, koji se realizuje u okviru dijaloga Crne Gore sa
Evropskom komisijom.

Osnova za izradu projekcija u dokumentu je makroekonomski model koji zajedniCki razvijaju
Ministartsvo finansija i Centralna banka Crne Gore. Na osnovu modela i utvrdenih projekcija se
utvrduju planovi za politike u narednom periodu. Istovremeno, u dijelu strukturnih reformi, planovi
su uskladeni sa smjernicama fiskalne politike.

33 Koja bi zakonska akta mogla sadrzati odredbe koje nisu uskladene sa pravnim
tekovinama EU (Acquis)?

Zakon o Centralnoj banci je u domenu koordinacije fiskalne i monetarne politike, uskladen
sa odredbama ¢lana 101 Ugovora o EZ i ¢lanom 21 Protokola br. 18. Ugovora o EZ o Statutu ESCB
i ECB.

Zakoni i drugi akti koje se ti€u fiskalne politike su radene na osnovu najbolje prakse razvijenih
zemalja.

34 Na koji na€in vasa zemlja uc€estvuje u predpristupnom nadzoru nad ekonomskom
politikom?

Prihvataju¢i obaveze iz Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju i Privremenog sporazuma o
trgovini i srodnim pitanjima izmedu Evropske zajednice i Crne Gore, kao i obaveza iz Sireg
konteksta procesa uskladivanja sa regulativom u okviru EU, a u skladu s Nacionalnim programom
integracija Crne Gore 2008-2012. godine, Crna Gora s posebnom paznjom tretira primjenu acquis-
a iz oblasti ekonomske i monetarne politike. Uspostavijeni sistem za pracenje realizacije
Priviemenog sporazuma sa konstituisanim Privriemenim odborom i pet privremenih pododbora kao
zajedni¢kim tijelima Evropske komisije i Vlade Crne Gore, te aktivnost u okviru Unaprijedenog
stalnog dijaloga, omogucava praéenje rezultata u transformaciji sistema i njegovom uskladivanju s
pravilima i regulativom EU, te razmjenu miSljenja u pogledu implementacije sugestija za
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unapredivanje i dosljednije prilagodavanje zakonodavstvu, normama i standardima EU. U skladu s
tim, periodi¢nim Izvjestajima o napretku Crne Gore, Evropska komisija saopStava svoja zapazanja
o postignutom progresu sa preporukama u pogledu novih aktivnosti. Dosadasnji IzvjeStaji su
afirmisali napredak Crne Gore u prihvatanju zahjeva i obaveza koje proisti€u iz procesa
pridruzivanja EU. Istovoremeno, Ekonomskim i fiskalnim programom 2008-2011. godine, Koji
pripremaju zemlje koje su u procesu priprema za sticanje statusa kandidata za ¢lanstvo u EU i
zemlje koje imaju taj status, kroz proces godidnjeg aZuriranja Programa, elaboriraju se opsti ciljevi,
pravci strukturnih reformi i mjere razvojne politike u kontekstu procesa pridruzivanja EU. Cilj je da
se utvrdivanjem i implementacijom Programa unapreduju kapaciteti crnogorske administracije za
planiranje u funkciji priprema za aktivnosti koje se o€ekuju nakon sticanja statusa kandidata,
odnosno po uélanjenju u EU. U Programu su implementirana i scenarija i mjere za ublaZavanje
efekata ekonomske i finansijske krize. Usaglasenim ocjenama i saglasno$¢u sa osnovnim
rjeSenjima iz Programa, i njegovim monitoringom, Evropska komisija prakticno ostvaruje nadzor
nad procesom prilagodavanja ekonomskog i fiskalnog sistema pravilima EU.

Realizujuci opredjeljenja na prihvatanje rjeSenja iz acquis-a koji se odnosi na ekonomsku politiku i
prihvatanje standarda i normi iz tog okvira, Crna Gora u punom kapacitetu ostvaruje saradnju i
kooperativnost u procesu primjene uspostavljenihn mehanizama nadzora nad ekonomskom
politikom. Na taj nacin, nastoji se obezbijediti $to veéi nivo kompatibilnosti ekonomske i razvojne
politike sa okvirima i zahtjevima razvojnih politika u okviru EU.

35 Koji su opsti ciljevi uzeti u razmatranje prilikom pripremanja Vladinog srednjoroénog
fiskalnog okvira i Zakona o budzetu?

Osnovni makroekonomski cilj postavljen srednjoro¢nim fiskalnim okvirom i godiSnjim zakonima o
budzetu predstavlja poStovanje Mastritskih fiskalnih kriterijuma:

- javni dug ispod nivoa od 60% BDP-a,

- maksimalni deficit na nivou javnih finansija (centralni budzet, drzavni gondovi i lokalna
samouprava) do 3% BDP-a.

Napominjemo da su ciljevi postavljeni u srednjoro€nom okviru javne potroSnje puno stroZiji i
ambiciozniji a odnose se na uspostavljanje izbalansiranog budzeta do 2012. godine, kao i
smanjenje ukupnog javnog duga.

Uzevsi u obzir da je Crna Gora eurizovana ekonomija, sa veoma limitiranim prostorom za vodenje
monetarne politike, poseban akcenat je na mjerama fiskalne politike. Osnovni ciljevi fiskalne
politike u srednjem roku, koji polaze od umjereno pozitivnih o€ekivanja za naredne fiskalne godine,
su:

o Unapredenje transparentnosti i kontrole troSenja javnih resursa — potpuna integracija drzavnih
fondova, nastavak implementacije kapitalnog i programskog budzeta, poCetak implementacije
srednjoroCnog okvira budzetske potroSnje, izmjena zakonske regulative koja se ti€e interne
finansijske kontrole

o Smanjenje ukupnog opterecenja zarada— ukidanje naknade za puteve i naknade za koriScenje
gradevinskog zemljista, subvencije domacinstvima i MSP za utro$enu elektri¢nu energiju

o Nastavak smanjenja «sive» ekonomije — pojacani napori Poreske uprave i gore navedene
poreske olakSice kao podsticajne mjere ka legalizovanju biznisa

o Funkcionisanje odrzivog sistema javnih finansija — relativno smanjenje tekuée potrosnje, uz
povecanje kapitalnog budzeta, uravnotezen tekuci budzet i smanjenje javnog duga. Uvazavajuéi
realnost moguéeg negativhog razvoja dogada u dijelu ekonomske aktivnosti u narednim godinama
(scenario znacajno nizih stopa ekonomskog rasta) i posljedi€nog reflektovanja na javne finansije
(smanjenje prihoda), posljednji od navedenih cilieva (funkcionisanje odrzivog sistema javnih
finansija) ¢e podrazumijevati posStovanje mastritskih fiskalnih kriterijuma, kroz:

- znaCajnije smanjenje tekuce potrosnje,
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- odlaganje i usporavanje realizacije kapitalnih projekata kako bi se znac¢ajno smanijila kapitalna
potrosnja,
- zaduZivanje za pokrice fiskalnog deficita.

Osnovne strukturne reforme koje ¢e se implementirati u srednjem rolu su sljedece:

Nastavak procesa privatizacije

Eliminisanje biznis barijera

Unapredenje saobraéajne infrastrukture
Izmjena zakonske regulative na trzistu rada
Koriséenje pretpristupnih fondova EU.

Politika budzetske potroSnje u narednom periodu mora da raCuna na smanjene prilive sredstava u
budzet, kao i nekoliko dodatnih faktora:

1)Budzetski deficit mora biti u granicama Mastriskih kriterijuma- 3%

2) Planira se postepeno uravnotezenje budzeta do 2012. godine

3) Smanjena mogucénost zaduzivanja

4) Proces priklju€ivanja EU traZi izdvajanje znaajnih sredstava za ove namjene, mada Crna Gora
racuna na kori§¢enje fondova pretpristupne pomoéi (IPA)

5) Pocletak izgradnje autoputa Bar-Boljare zahtijeva izdvajanje znacajnih sredstava kao dijela
preuzetih obaveza

6) Servisiranje spoljasnjeg i unutradnjeg duga

7) Socijalni program za za$titu stanovnistva najviSe ugrozenog posljedicama globalne ekonomske
krize.

B. Implementacioni kapacitet

36 Da li vasa zemlja namjerava da se uskladi sa ESA 95 metodologijom za potrebe
statistiCkog izvjeStavanja EU?

Monstat je zapoCeo 2003. godine sa implementacijom Sistema Nacionalnih ratuna — SNA93 i
Evropskog sistema raduna — ESA95. Vremenska serija obuhvata period od 2000-2007. godine, i u
buduc¢nosti ¢e se raditi na daljem uskladivanju sa navedenom metodologijom.

Pogledaj Poglavlje18, pitanje C18081,Tema 2.01.01.

37 Kako vasa zemlja procjenjuje uslove za dugoroénu makroekonomsku stabilnost? Kako
ovo medusobno djeluje sa promocijom integracija i priblizavanja EU?

Procjene uslova za dugoro¢nu makro-ekonomsku stabilnost u osnovi se baziraju na implementaciji
strateSke razvojne orijentacije Crne Gore, dostignutim rezultatima i oCekivanjima u tom pogledu.
Proces transformacije privrede sa ve¢ dominantnom privatnom svojinom, trziSnom orijentacijom,
otvorenosSéu ekonomskog sistema, trendom jaanja ekonomskih sloboda i razvijenom
preduzetniCkom inicijativom, prije svega u okviru malih i srednjih preduzeca, sa mjerama podrske i
podsticaja u okviru ekonomske politike, u osnovi razvojnog koncepta, omogucio je stvaranje
stimulativnhog privrednog ambijenta sa uslovima za razvoj konkurencije i jaCanje konkurentnosti.
Usmjeravanje podrske na proces ulaganja u pokretanje i razvoj novog biznisa, investicije i novo
zaposSljavanje, rezultiralo je izuzetnom dinamikom privrednog rasta u posljednjim godinama (stopa
realnog rasta BDP-a za 2006. godinu 8.6%, 2007. godinu 10.7%, 2008. godinu procjena 8.0%). U
tom okviru, uspostavljena je i stabilnost javnih finansija. Ostvarivana je dobra dinamika priliva
budzetskih prihoda, suficit u Budzetu (39.04 mil. € u 2008. godini), nizak stepen eksterne
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zaduzenosti (15.7% BDP-a krajem prvog polugoda 2009.g.) i uredno servisiranje obaveza po tom
oshovu. Sve to je uticalo na konstituisanje uslova makro-ekonomske stabilnosti sa relativho niskim
stopama inflacije i inflacionih oCekivanja (rast potro3ackih cijena od 2.8% u junu 2009. godine),
visokim stopama novog zaposljavanja (prosje¢na stopa za prvih pet mjeseci 2009. godine 5.4%) i
smanjivanjem stope nezaposlenosti (10.2% krajem juna 2009. godine).

Ekonomska i finansijska kriza je, ugrozavajuéi likvidnost bankarskog sistema sa neminovnim
odrazom na realni sektor, zaustavila dinamiku privrednog rasta (BDP za prvo polugode 2009.
godine realno nizi za 3.5%). U takvim uslovima nije bilo moguce realizovati utvrdene budzetske
proporcije za 2009.godinu, pa je rebalansom budzeta izvr§eno prilagodavanje okolnostima koje
proistiCu iz smanjene privredne aktivnosti. Medutim, mjerama ekonomske politike usmjerenim na
jaGanje likvidnosti sektora privrede i sektora stanovnidtva, uz kreditna sredstva podrdke
medunarodnih finansijskih institucija sektoru malih i srednjih preduzeéa, na koja je Vlada Crne
Gore izdala garancije, efekti krize su znatno ublazeni a sistem pritom pokazao vitalnost i
fleksibilnost u prilagodavanju novim uslovima. Primarno je, $to oCuvanje osnovnih strateskih
razvojnih procesa u uslovima krize ukazuje na realnost o¢ekivnja u pogledu odrzavanja ambijenta
makro-ekonomske stabilnosti. Ovo tim prije, Sto ¢e sistem, u skladu s globalnim kretanjima,
izlaskom iz krize, na toj osnovi imati perspektivu oZivljavanja privredne aktivnosti i privrednog
rasta. U tom okviru, prema sadasnjim projekcijama, od 2012. godine moze se raCunati na ponovno
uspostavljanje budzZetske ravnoteze.

Proces odrzavanja makro-ekonomske stabilnosti, pod uticajem negativnih efekata ekonomske i
finansijske krize, racuna i na mogucnost zaklju€ivanja aranZmana sa medunarodnim finansijskim
institucijama s ciliem usmjerenim na jaCanje podrSke javnim finansijama, ali je u osnhovi
kompatibilan i zasnovan na procesima integracija i pridruzivanja EU. Kontinuitet procesa usvajanja
normi i standarda EU i uskladivnje mjera ekonomske politike sa evropskim razvojnim politikama, u
mjeri obaveza i moguénosti koje proistiCu iz etapnog procesa pridruzZivanja EU, u osnovi je procesa
odrzavanja dugoro&ne makroekonomske stabilnosti i dugoro¢nih razvojnih perspektiva Crne Gore.

38 U pogledu Clanova 100 i 119 Ugovora o EZ, $ta zakonodavstvom vase zemlje predvida u
oblasti medunarodnih ugovora koji ureduju primanje inostrane pomo¢i? Pod kojim
uslovima je finansijska pomo¢ iz inostranstva dozvoljena?

Ne postoji regulativa koja neposredno tretira ova pitanja, pa samim tim ne postoje ograni¢enja $to
se tiCe prihvatanja pomodéi za definisane namjene od strane Crne Gore.

Svaki pojedinacan sluc¢aj bi bio tretiran kroz odluke Vlade odnosno Skupstine Crne Gore.

Postovanje odredbi Ugovora

39 Kako ocjenjujete pridrzavanje vase zemlje odredbi Ugovora u dijelu u kome se navodi da
bi drzave c¢lanice trebale da se pridruze uz izuzeée od uvodenja eura? (vidjeti tabelu u
Aneksu)

Nakon raspada SFRJ, dvije bivSe jugoslovenske republike — Srbija i Crna Gora su, 28. aprila 1992.
godine, stvorile zajednicu zvanu Savezna Republika Jugoslavija (SRJ). U ovoj novoj drzavi,
monetarni sistem je bio recentralizovan, pri ¢emu je Narodna Banka Crne Gore (NBCG) izgubila
svoju autonomiju i postala podru¢na kancelarija Narodne Banke Jugoslavije, Cije sjediste je bilo u
Beogradu. Na taj nacin, Narodnom Bankom Crne Gore nije viSe upravljao guverner, koga je ranije
postavljao Parlament ili Vlada Republike Crne Gore, nego je sada na njenom ¢elu bio generalni
direktor koga je birao i postavljao guverner Narodne Banke Jugoslavije u Beogradu.
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Nagomilan strani dug, lo$a upotreba inostranih kredita i njihovo birokratsko dodjeljivanje (5to je bio
slu€aj i sa domaéim izvorima prihoda) rezultirali su periodi¢nim devalvacijama i gubicima pri
variranjima deviznih valuta, tj. rezutirao je nagomilavanjem troSkova Narodne Banke Jugoslavije.
Naime, NBJ je sprovodila politiku preuzimanja rizika deviznog kursa od bankarskog sistema, koji je
bio u drustvenom vlasnistvu, i ve¢inom od preduzeca koja su uzimala kredite (i ova preduzeéa su
bila u drustvenom vlasnistvu). Druga najvaznija karakteristika bankarskog sistema je direktna
dodelu kredita umesto profitabilnih izdvajanja, sa politikom mekih budZetskih ograni¢enja za sve
banke i preduzeca koja su u drustvenom vlasniStvu, u isto vreme. PogreSno dodjeljivanje kredita
dovelo je mnoge banke do nelikvidnosti i nesolventnosti, i ekonomija je usmjerena na obostrano
pozajmljivanje ikreditiranje. U nedostatku bankarskih kredita, ovo pozajmljivanje je dovelo do
povecanja obostrane zaduzenosti i nelikvidnosti preduzeca. JoS jedna znacajna karakteristika
monetarnog sistema je takva zastita od rizika u nov€anim operacijama pri kojoj NBJ preuzima rizik
od bankarskog sistema koji nije orijentisan ka profitu nego je bio potpuno ne-ekonomski orijentisan.

Situacija se drasti¢no pogorsala od 1993. godine, kada je MiloSevi¢, koristeéi se svim sredstvima
da ostane na vlasti, otpoCeo sa zloupotrebom monetarne politike. U to vrijeme, monetarna poltika
se koristila u svrhe finansiranja ratova i oc€uvanja drustvenog poredka, ali bez ikakvih
prilagodjavanja u fiskalnoj politici. Ovakva politika dovela je do najduze, i druge po redu najvece
hiperinflacije u svjetskoj istoriji. To je imalo negativne posljedice na monetarnu politiku Crne Gore,
ali skoro bez moguénosti drzave da sama ucestvuje u kreiranju iste.

Nakon kratke pauze i uspjednog sprovodjenja programa stabilizacije tokom 1994. godine, i
ukidanja ekonomskih sankcija 1995. godine, doSlo je do postepenog povecanja inflacije. Situacija
se dodatno pogorsala nakon problema na Kosovu 1998. godine i NATO intervencije 1999. godine.

Tadasnja Vlada Crne Gore je donijela odluku da viSe ne stoji po strain i da preduzme odredjene
mjere kako bi sprije€ila nastavak vodjenja loSe politike. U tom periodu, dinar je ocijenjen kao jedna
od najslabijih svjetskih valuta. PoCetkom 1999. godine, crnogorska Vlada je pocela da traZi nacin
na koji bi se uspostavila monetarna nezavisnost Crne Gore.

Visoka stopa inflacije, konstantna devalvacija dinara, nemoguénost Crne Gore da kontrolise
monetarne tokove, §to je imalo negativne posljedice za Crnu Goru, kao i €injenica da se vise od
60% transakcija realizovalo u DM (Sto formalno nije bilo dozvoljeno), kao i Cinjenica da su i
gradjani i poslovni sektor godinama obavljali poslovne transakcije i realizovali Stednju u njemackim
markama, bili su razlozi zbog kojih je Crna Gora pristupila refprmama u ovoj oblasti.

Crna Gora je razmatrala razli€ita rjeSenja po pitanju platnih instrumenata. Tri rjeSenja su su uzeta u
obzir:

1) monetarni bord,;
2) uvodijenje nacionalne valute;
3) uvodjenje DM kao platnog instrumenta. Izabrano je trece rjeSenje.

Zbog izuzetno lose istorije nacionalne valute, procijenjeno je da uvodjenje nove nacionalne valute
ne bi povratilo kredibilnost, ¢ak ni u formi valutnog borda, usljed brojnih neuspjeSnoh programa, sto
je proizilazilo iz vrste valutnog programa u proslosti.

DM je uvedena poc¢etkom novembra 1999. godine. Pocetni iznos DM; koji je drzava pustila u
promet, iznosio je 20 milliona njemackih maraka (plate za javnu upravu, penzije i ostala drzavna
potrosnja), Sto je bilo oko 15% nov€anih zaliha u Crnoj Gori (ostatak je i dalje bio u dinarima).
Tokom prve polovine 2000. godine, DM je zamijenio dinare u prometnom sistemu, i u julu 2000.
godine, oko 90% novca koji je bio u prometu je bio u DM. Citav proces je obavljeno brzo i bez
podrske MMF i njihovih uputstava.

Novi sistem je zadobio povjerenje gradjana, tako da se sve veci broj transakcija, koje su se ranije
obavljale u sivoj zoni, sada obavljao u zakonskim tokovima.

Od novembra 2000. godine, njemacka marka je uvedena kao paralelno platno sredstvo sa
dinarom, tj. postala je jedino platno sredstvo nakon 12 mjeseci. Od januara 2002. godine,
njemacka marka je zamijenjena sa eurom. Nakon tog perioda, euro je jedino platno sredstvo u
Crnoj Gori.
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Na osnovu ¢lana 94. tatka 3. Ustava Republike Crne Gore, u cilju zastite ekonomskih interesa
Republike, Vlada Republike Crne Gore, na sjednici od 2. novembra 1999. godine, donijela je

ODLUKA

O UPOTREBI NJEMACKE MARKE KAO SREDSTVA PLACANJA RADI ZASTITE
EKONOMSKIH INTERESA CRNE GORE

(Objavljen u "Sl. listu RCG", br. 41/99, 43/99, 22/00, 24/00)
Clan 1. ("SI. list RCG", br. 22/00)

Pored jugoslovenskog dinara u Crnoj Gori se uvodi u upotrebu i njemacka marka kao sredstvo
pla¢anja.

Vlada RCG mozZe odrediti ili ovlastiti druge subjekte da se odredene vrste robe i usluga prodaju i
naplacuju iskljuc¢ivo u DEM.

Obavezuju se Ministarstvo finansija, Ministarstvo trgovine, Direkcija javnih prihoda i Zavod za
obracun i placanje da preko svojih inspekcija i sluzbi kontroliSu sprovodenje ove odluke.

Clan 2.

Nece se primjenjivati odredbe Zakona o NBJ, Zakona o deviznom poslovanju i drugih propisa
kojima se zabranjuje pla¢anje i uplata u devizama na teritoriji Crne Gore.

Clan 3.

Ova odluka stupa na snagu danom objavljivanja u "Sl. listu Republike Crne Gore".

Broj: 02-3929
Podgorica 2. 11. 1999. godine
Vlada Republike Crne Gore

Monetarni savjet je vodio Nacionalnu Banku Crne Gore u to vrijeme, od trenutka kada je njemacka
marka usvojena pa sve do uspostavljanja Centralne Banke Crne Gore. Sve do uspostavljanja
Centralne Banke, tokom 2000. godine i 2001. g., ovo tijelo je donijelo veliki broj podzakonskih
akata koji su omogucili da njemacka marka u potpunosti bude prihvacena kao sredstvo placanja,
obraCunavanja i Stednje.

Takodje, Crna Gora je ispunila sve teorijske zahtjeve za uspjeSno sprovodjenje dolarizacije.
Crna Gora je mala republika (zvani¢no, jedna od najmanjih evropskih drzava nakon obnove svoje
nezavisnosti), otvorene ekonomije sa iskustvom hiperinflacije u proSlosti, skoro bez emisijske
dobiti, i sa velikim doprinosom od spoljne trgovine sa EU.

Centralna Banka Crne Gore nema primarnu emisiju. Jedini pravi instrument je politika obavezne
rezerve. Crna Gora je izgubila nekoliko vaznih instrumenata monetarne politike (koji su u stvari
uvijek bili locirani u Beogradu), pre svega, instrumente za sprovodenje monetarne i devizne
politike, ali je istovremeno stekla kredibilitet i ekonomsku stabilnost.

Drugim rije€ima, u okviru reforme monetarnog sistema, promijenjena je uloga Centralne banke.
Tacnije, prije nego se otpocelo sa implementacijom novog Zakona o centralnoj banci (usvojen
2000. godine), Centralna banka je bila dio Centralne banke Jugoslavije. Nakon S$to je usvojen
pomenuti Zakon, Centralna banka je postala nezavisna institucija (nezavisna od Centralne banke
Jugoslavije), ali nezavisna i od Vlade Crne Gore. Savjet Centralne banke upravlja bankom, i
njegove cClanove bira Skupstina. Njegove kljuéne funkcije su: kontrola bankarskog sektora,
sprovodjenje aktivnosti platnog sistema, i odnosi sa medjunarodnim monetarnim institucijama.

Nadalje, Centralna banka je obavezna da saop$ti svoje misljenje o implementaciji ekonomskih
politika svake godine, kao i da objavi projekcije kljuénih ekonomskih indikatora za teku¢u godinu.
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Glavni efekti dolarizacije su:

e Stabilnost i stvaranje preduslova za ekonomski rast,

e Pad stope inflacije, sa 128,4% u 1999.g., na 24,8% u 2000.g., zatim 9,4% tokom 2002.g. i
oko 3,5% u 20009.

e Rast BDP-a od 2001.g (2001 — 1,1%, 2004 — 4,4%, u periodu 2006 — 2008 prosjecna
stopa je bila 9%, ali u 2009.g., zbog globalne ekonomske krize, o€ekuje se negativan rast
BDP-a, na nivou od - 4%.

e Fiskalna disciplina u srednjoroénom okviru — u trenutku uvodjenja dolarizacije, fiskalni

deficit je iznosio 20% BDP-a, sto je ubrzo dovelo Viadu u situaciju da vise nije mogla da

koristi inflacioni porez da bi pokrila fiskalni deficit. U 2000.g., iznosio je 8,9%, i 2,2% u

2004. Tokom 2006, 2007, i 2008, budzZetski suficit je iznosio 3,7%, 6,3% i 1,4%. Za

2009.g., zbog globalne ekonomske krize, o¢ekuje se da ¢e budzZetski suficit biti negativan,

na nivou od — 3% BDP-a.

Rastuci trend u Stednji (depoziti i kompanija i gradjana),

Smanjenje sive ekonomije,

Podsticaj za proces privatizacije i upliv stranih direktnih investicija u Crnu Goru,

Podrska reformi finansijskog sektora i privatizaciji bankarskog sektora,

Smanjenje troSkova transkacija,

Podsticaj za razvoj sektora turizma,

Bolje upravljanje javnim dugom, itd.

Vazno je napomenuti da dolarizacija u Crnoj Gori jo$ nije dovela do konvergencije kamatnih stopa
— doslo je samo do eliminacije deviznog rizika, ostavljajuci rizik za drzavu i za gradjane iza. Ali,
proces konvergencije je j 0§ u toku, i Crna Gora pokuSava da ih postepeno uskladi sa kamatnim
stopama EU.

Dolarizacija u Crnoj Gori nije ponudila nikakvu izlaznu strategiju jer bi ponovno uvodjenje
nacionalne valute imalo veliki broj suprotnih i veoma negativnih posljedica, kao §to su: izuzetno
negativne ekonomske posljedice na rast BDP-a, inflacija, upliv SDI-a, smanjenje javnih prihoda,
povecan nivo sive ekonomije (dio transakcija bi se jo$ uvijek obavljao u devizama, §to bi dovelo do
rasta sive ekonomije), kredibilnost kreatora ekonomske politike bi bila naruSena, itd.

Zakon o centralnoj banci Crne Gore (Sl. list RCG, br. 52/00, 53/00, 47/01 | 04/05) u ¢lanu 1, stav
3 navodi da se “ Monetarna politika Centralne banke zasniva na DM kao monetarnoj jedinici, kao
sredstvu pla¢anja i kao valuti rezerve, do uvodenja Eura”. Shodno navedenom, Euro je u Crnu
Goru uveden kao zamjena za DM, u periodu u kome je isti uveden i u zemljama Euro-zone.

Centralna banka Crne Gore pripremila je Program aktivnosti na konverziji DEM u EUR, koji je u
septembru 2001.godine prezentiran Bundesbanci — njemackoj centralnoj banci i ECB. Na njihov
predlog, dvovalutni period je produzen za mjesec dana u odnosu na zemlje EMU. S obzirom da
Crna Gora nije bila nezavisna drzava, preporu¢eno joj je da komunicira poslovnu banku u vezi sa
Programom konverzije, jer ECB sa euro-nov€anicama nije snabdjela ni jednu zemlju u tranziciji.
Centralna banka Crne Gore opredjelila se za Komercbanku (Frankfurt) koja je jedna od najvecih
poslovnih banaka u Njemackoj, sa kojom je od ranije postojala dobra saradnja. Sa Komercbankom
je potpisan Ugovor o isporuci euro-nov€anica (u ugovoru se kao jedan od obveznika pojavila i
Bundesbanka, koja garantuje za Euro-nov€anice, koje su od nje dopremljene Komercbanci). Za
svaku nov€anicu koja je stigla u Crnu Goru, Komercbanka je morala da poSalje zahtjev
Bundesbanci, jer isklju€ivo od nje dobija novac. Prema ugovoru koji je potpisan sa Komercbhankom,
Crna Gora se obavezala da sa Euro-nov€anicama postupa u skladu sa propisima ECB.

Da bi blagovremno i po jasno definisanim procedurama sprovela Program konverzije DEM u EUR,
Centralna banka Crne Gore donijela je €itav niz pravnih akata i uputstava (,Odluka o otkupu valuta
Euro-zone”, Sl. list RCG, br. 45/02, Uputstvo o nacinu i postupku konverzije DEM i drugih valuta u
EUR, Sl. list RCG, br. 64/01 i 14/02). DM je zamijenjena eurom u periodu januar 2002. do marta
2002. godine. Vecina zamijenjenog novca je bila van bankarskog sektora, kod gradjana.

Ukratko, zvani¢na dolarizacija u Crnoj Gori se nije realizovala kao konsenzualna dolarizacija, veé
kao unilaterlana dolarizacija, bez sporazuma sa ECB, ali sa nekom vrstom ex post priznanja od
strane organa EK tokom procesa pregovaranja o crnogorskom SSP-u.
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Imajuci u vidu &injenicu da se prosirenje eurozone na nove drzave Clanice EU moze dogoditi samo
uz odobrenje Evropske zajednice, i pod uslovom da su ispostovani kriterijumi konvergencije iz
Mastrihta, i €injenicu da se uslovi i zahtjevi za pristupanje EU (Kopenhaski kriterijumi) razlikuju od
onih za pristupanje eurozoni (Mastrihtski kriterijumi), oCigledno je da se Crna Gora, kao
“euroizovana ekonomija” - potencijalna zemlja kandidat za €lanstvo u EU, nalazi u
specifi¢noj situaciji u okviru procesa evropskih integracija.

Crna Gora je u potpunosti svjesna da unilateralna eurozacija nije u skladu sa zahtjevom za
Clanstvo u EU, ali sa aspekta medjunarodnog prava, drzava evropskog regiona koja ima pravo na
Clanstvo u EU — a koja jo$ nije zapocela pregovore o istom, i na koje Zajednica ne primjenjuje
svoje mehanizme — mozZe se smatrati slobodnom da jednostrano uvede euro kao zakonsko
sredstvo plaéanja. Za sad, samo Crna Gora (i Kosovo, pod UNMIK-ovom odlukom 2001/24 o
dozvoli za upotrebu eura na teritoriji Kosova) — ne predvidjajuéi brzo pristupanje EU — su iskoristili
ovu priliku i usvojili su Euro kao svoje zakonsko sredstvo placanja. ECB je izjavila da su ove
odluke navedene vlasti donijele na svoju li€nu odgovornost, i da jednostrana priroda ovih odluka
ukazuje na to da zakonske obaveze niti politicka ograni¢enja nec¢e doci sa strane Eurosistema pri
vodjenju ovih politika.

Ecofin savjet, na sjednici od 7. novembra 2000. godine, u zaklju¢cima o strategijama deviznih
politika drzava koje pristupaju EU, jasno navodi da “svako jednostrano usvajanje jedinstvene
valute putem eurozacije u suprotnosti je sa osnovnim ekonomskim obrazloZzenje EMU u Ugovoru,
koji predvida eventualno usvajanje eura kao krajnej tacke i rezultata strukturiranog procesa
konvergencije u multilaterlanom okviru. Stoga, jednostrana eurozacija nije nacin za preskakanje
faza predvidjenih Ugovorom o usvajanju eura”( 2301 Savjet ministara - ECOFIN 12925/00 (Press
417) od 7. novembra 2000.godine. Takodje, isto je navedeno u dokumentu ECB pozicija Upravnog
savjeta Evropske centralne banke o deviznoj politici zemalja koje pristupaju EU od 18. decembra
2003.g., str. 1.). U tom periodu, Crna Gora je ve¢ uvela DM kao zakonsko sredstvo placanja,
nezavisnost drzave joS nije bila obnovljena a pregovori sa EU su i dalje bili veoma daleko, kao
srednjoroCna strategija. Tek nakon obnove nezavisnosti u maju 2006. godine, Crna Gora je imala
pravo da pristupi procesu evropskih integracija.

Pri tome, stav Crne Gore je da druge zemlje ne mogu jednostrano da uvedu euro pozivajuéi se
na slu¢aj Crne Gore, imajuci u vidu vrijeme i razloge pod kojima je Crna Gora uvela (DM) euro
kao zakonsko sredstvo pla¢anja, kao i EU zakonodavstvo koje je u to vrijeme bilo na snazi.
Nadalje, Crna Gora je jedna od najmanjih evropskih drzava, i protok novca u njoj je relativno nizak
tako da ni na koji nacin ne moze da utiCe na trendove i tokove u EU. Istovremeno, zahtjev za
ukidanje ili povlacenje eura u Crnoj Gori bi imao ozbiline ekonomske posljedice, kako je i
objasnjeno u tekstu iznad.

Dana 8. novembra 2006. godine, Komisija je po prvi put objavila Godis$nji izvjestaj o napretku
Crne Gore (COM (2006)649final, Brisel, 8.11.2006). u dijelu u kome se ocjenjuje
makroekonomska stabilnost Crne Gore, Komisija navodi da je Crna Gora nastavila sa upotrebom
eura kao zakosnkog sredstva placanja i da su jedini instrumenti monetarne politike politika
obavezne rezerve.

Dana 22. januara 2007. godine, Savjet je usvojio odluku o principima, prioritetima i uslovima koje bi
Crna Gora trebala da ispuni kako bi se priblizila Evropskoj uniji (prioriteti i kriterijumi Evropskog
partnerstva). Savjet je definisao kratkoro¢ne i srednjoroCne prioritete za Crnu Goru. Posebno,
Crna GOra bi trebala da postigne odrzivu makroekonomsku stabilnost sprovodjenjem neophodnih
fiskalnih prilagodjavanja i kosolidacijom, i to implementiranjem sistema upravljanja javnom
potroSnjom (posebno programskog budzetiranja), i takodje putem potpune liberalizacije kretanja
kapitala i placanja u skladu sa EZ principima.

Kao $to je navedeno u SSP-u i odlukom Savjeta iz 2007. godine, pitanje eurozacije u Crnoj Gori se
obradjivalo samo kroz konstantne reference u oblasti makroekonomkse stabilnosti i ekonomske
konvergencije. Na primjer, u Deklaraciji 0 euru (Savjet ministara, oktobar 2007.godine) navedeno
je da je uvodjenje DM i nakon toga eura u Crnu Goru rezultat “izuzetnih okolnosti u zemlji u
tom periodu”.

Deklaracija (Oktobar 2007.g., prije potpisivanja SSP-a)
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e Savjet pozdravlja Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju, koji podrzava evropske aspiracije
Crne Gore. Savjet naglaSava da potpisivanje ovog sporazuma ne prejudicira kakvu c¢e
poziciju Savjet imati po pitanju sadasnje de facto upotrebe eura od strane Crne Gore u
moguc¢im buduéim pregovorima o pristupanju. Sadasnja upotreba eura u Crnoj Gori, na
bazi odluke koju su crnogorske vlasti donijele u izuzetnim okolnostima, potpuno je
odvojena od ¢lanstva u euro zoni.

e Savjet podsjeca da unilateralna "euroizacija” nije kompatibilna sa Ugovorom, koja predvida
mogucnost usvajanja eura kao krajnju tacku procesa strukturne konvergencije u okviru
multilateralnog okvira.

e Drzava Clanica EU ne moze usvojiti euro i pristupiti euro zoni bez ispunjavanja svih
kriterjuma definisanih u Ugovoru. Ovo obuhvata ostvarivanje visokog stepena odrzive
konvergencije kao $to je definisano u Ugovoru.

e Imajuéi u vidu gore navedeno, implikacije okvira Ugovora na monetarni rezim Crne Gore
detaljno ¢e se razraditi u meduvremenu, a najkasnije do vremena mogucih buducih
pregovora o pristupanju EU.

Takodje, SSP, Glava VIII — Politike saradnje, ¢lan 89 navodi:

Clan 89
Ekonomska i trgovinska politika

Zajednica i Crna Gora ¢e olak3ati proces ekonomskih reformi kroz saradnju kojom ¢e poboljSati
razumijevanje osnovnih principa njihovih privreda, kao i kroz formulisanje i primjenu ekonomske
politike u trZiSnim privredama.

U tom cilju, Zajednica i Crna Gora ¢e saradivati u:

(@) razmjeni informacija o makroekonomskim dostignu¢ima i perspektivama, kao i o razvojnim
strategijama;

(b) zajedniCkoj analizi ekonomskih pitanja od uzajamnog interesa, ukljuCujuci oblikovanje
ekonomske politike i instrumenata za njeno sprovodenje; i

(c) promovisanju Sire saradnje u cilju brzeg priliva znanja i iskustva (know-how) i pristupa novim
tehnologijama.

Crna Gora c¢e teziti uspostavljanju funkcionalne trZiSne privrede i postepenom uskladivanju svojih
politika s politikama Evropske ekonomske i monetarne unije usmjerenim na stabilnost. Na zahtjev
crnogorskih organa uprave, Zajednica moze pruZziti pomo¢ u cilju podrzavanja napora koje Crna
Gora u ovom smislu ulaze.

Saradnjom ¢e se teziti jaCanju vladavine prava u oblasti poslovanja kroz stabilan i
nediskriminatorni trgovinsko-pravni okvir.
Saradnja u ovoj oblasti ¢e takode ukljucivati razmjenu informacija o principima i funkcionisanju
Evropske ekonomske i monetarne unije.

Imajuci u vidu sve gorenavedeno, sa crnogorske tacke gledista, odluka o dolarizaciji je bila veoma
dobra odluka za crnogorsku ekonomsku budu¢nost i stabilnost. Citav proces je bio vrsta izuzetno
vrijednog istorijskog dostignucéa, koji nije predstavljao prepreku za potpisivanje SSP-a.

Konac¢no, u skladu sa zahtjevom EZ, Crna Gora je pripremila sljedecu informaciju:
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Konsolidovana verzija Ugovora o osnivanju EU (TEU) | Ugovora o
oshivanju Evropske zajednice (TEC), 2008.

Prava i obaveze

CRNA GORA

ZAKONSKO PRIBLIZAVANJE

Nivo uskladjenosti

Naslov IV: Slobodan protok ljudi, usluga i kapitala

Glava 4: Kapital i platni promet Uskladjeno
Slobodno kretanje kapitala

Clan 65 (ex ¢lan 56)

1. U okviru odredbi ovog poglavlja, zabranjuju se sva ogranienja

kretanja kapitala izmedju drzava Clanica i izmedju drzava €lanica i treéih

zemalja.

2. U okviru odredbi ovog poglavlja zabranjuju se sva ogranicenja platnog

prometa izmedju drzava ¢lanica i drzava €lanica i tre¢ih zemalja.

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika

Glava 1: Ekonomska politika Uskladjeno
Zabrana direktnog finansiranja javhog sektora

Clan 123 (ex ¢lan 101)

1. Zabranjuje se ECB i centralnim bankama drzava Clanica, u daljem

tekstu “nacionalne centralne banke”, da odobravaju minusni saldo,

odnosno bilo koji drugi tip kredita ustanovama ili organima Zajednice,

centralnimi upravam, regionalnim, lokalnim ili drugim javnim organima,

ostalim javnim organizacijama ili preduzec¢ima drzava Clanica; takodje se

zabranjuje ECB i nacionalnim centralnim bankama da od njih direktno

preuzimaju instrumente duga.

2. Tacka 1 se ne primjenjuje na javne kreditne organizacije koje, u obkiru

stavljanja na raspolaganje gotovine od strane centralnih banaka uZivaju,

od strane nacionalnih centralnih banaka i ECB, isti tretman kao i privatne

kreditne organizacije.

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika

Glava 1: Ekonomska politika Uskladjeno

Zabrana povlaséenog pristupa
Clan 124 (ex ¢lan 102)

Zabranjene su sve mijere, koje se ne zashivaju ha procjenama
finansijskog karaktera, a koje obezbjedjuju institucijama ili tijelima
Zajednice, regionalnim ili lokalnim upravama, ostalim javnim organima
odnosno ostalim javnim organizacijama ili preduzec¢ima drzava Clanica,
povlascéen pristup finansijskim institucijama.

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika
Glava 2: Monetarna politika

Nezavisnost ECB

Clan 130 (ex ¢lan 108)

Prilikom vrdenja ovla$éenja i izvrSenja cilieva i zadataka koje utvrdjuju
ovaj Ugovor i Statut, ni ESCB, ni ECB, niti neka nacionalna centralna

Nezavisnost Centralne
banke CG je
garantovana Ustavom i
Zakonom o Centralngj
banci
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banka, niti bilo koji ¢lan njihovih organa odluCivanja, ne mogu traziti ni
prihvatati uputstva od organa ili tijela Zajednice, vlada drzava €lanica ili
bilo kog drugog organa. Organ ii tijela Zajednice, kao iv lade drzava
Clanica, obavezuju se na poStovanje tog nacéela, kao i da nece
pokuSavati da utiCu na planove organa odlu¢ivanja ECB, odnosno
nacionalnih centralnih banaka, u obavljanju njihovih zadataka.

+ Protokol 4 o statutu Evropskog sistema centralnih banaka i
Evropske centralne banke

Nezavisnost
Clan7

Shodno ¢lano 130 Ugovora, ECB i nacionalne centralne banke, kao i
Clanovi njihovih organa odlucivanja, u toku vrSenja ovlas¢enja i
obavljanja zadataka utvrdenih ovim Ugovorom i Statutom, ne mogu traziti
niti prihvatiti instrukcije od organa ili tijela Zajednice, od vlada drzava
Clanica ili od bilo koje druge organizacije. Institucije i organi Zajednice se
obavezuju da ¢e postovati ovaj princip i da ne¢e pokuSavati da vrie
uticaj na Cclanove organa odlu€ivanja ECB, odnosno nacionalnih
centralnih banaka u toku obavljanja njihovih zadataka.

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika
Glava 2: Monetarna politika

Zakonsko priblizavanje sensu stricto

Clan 131 (ex &lan 109)

Svaka drzava Clanica vodi raCuna o saglasnosti svog nacionalnog
zakonodavstva, ukljuCujuci i statut svoje nacionalne centralne banke, sa
ovim Ugovorom i Statutom ESCB i ECB:

Obaveza Crne Gore
preuzeta potpisivanjem
SSP-a, treba da
uslijedi realizacija

EKONOMSKA POLITIKA

DIO PRVI: PRINCIPI

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika
Glava 1: Ekonomska politika

Osnovni ciljevi

Clan 120 (ex ¢lan 98)

Drzave Clanice sprovode svoje ekonomske politike tako da doprinose
ostvarenju ciljev Zajednice, kako je definisano u ¢lanu 3 TEU, a u okviru
opstih smjernica navedenih u Clanu 121 stav 2. Drzave clanice i
Zajednica djeluju poStuju¢i princip otvorene trziSne privrede, sa
slobodnom konkurencijom, uz davanje prioiriteta efikasnoj raspodjeli
resursa, a u skladu sa nacelima utvrdjenim u ¢lanu 119.

Obaveza Crne Gore
preuzeta potpisivanjem
SSP-a, treba da
uslijedi realizacija

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika
Glava 1: Ekonomska politika

Koordinacija ekonomskih politika

Clan 12181 (ex ¢lan 99§1)

1.Drzave Clanice smatraju svoje ekonomske politike pitanjima od
zajedniCkog interesa koji usagladavaju u okviru Savjeta, u skladu sa

Obaveza Crne Gore
preuzeta potpisivanjem
SSP-a, treba da
uslijedi realizacija
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¢lanom 120.

Sire smjernice ekonomske politike, nadzor...
Clan 121§2-5 (ex &lan 99§2-5)

2. Savjet, odluujuci kvalifikovanom vecéinom na preporuku Komisije,
usvaja predlog opstih smjernica ekonomskih politika drzava ¢lanica i
Zajednice i o tome podnosi izvjeStaj Evropskom savjetu.

Na osnovu izvjeStaja Savjeta ministara, Savjet EU raspravlja o zakljucku
o opstim smjernicama ekonomskih politika drzava ¢lanica i Zajednice.

Na osnovu tog zaklju¢ka, Savjet usvaja kvalifikovanom veéinom
preporuku kojom se utvrduju opste smjernice. O ovoj preporuci Savjet
obavjesStava Evropski parlament.

3.Da bi obezbjedio tjeSnje usaglasavanje ekonomskih politika i vecu
konvergentnost ekonomskih rezultata drzava &lanica, Savjet, na osnovu
izvjeStaja koji podnosi Komisija, vodi raCuna o ekonomskom razvoj u
svakoj drzavi Clanici u Zajednici, kao i o usaglasenosti njihovih
ekonomskih politika sa opstim smjernicama u tacki 2, i redovno daje
opstu ocjenu.

Za potrebe tog mulitilateralnog nadzora, drzave c¢lanice dostavljaju
Komisiji informacije o znaCajnim mjerama koje su preduzele u oblasti
ekonomske politike, kao i sve ostale informacije koje ocjene
neophodnim.

4. Kada se utvrdi, u postupku navedenom u tacki 3, da ekonomske
politike neke drzave Clanice nisu u skladu sa opStim smjernicama
funkcionisanja Ekonomske i monetarne unije iz tacke 2 ili da one rizikuju
da ugroze pravilno funkcionisanje Ekonomske i monetarne unije,
Komisija moze uputiti upozorenje toj drzavi €lanici. Savjet, na preporuku
Komsije, moze odnosnoj drzavi &lanici uputiti neophodne preporuke.
Savjet moze, na predlog Komsije, donijeti odluku da te preporuke budu
objavljene.

U okviru ove tacke, Savjet ¢e postupati bez uzimanja u obzir glasanja
¢lana Savjeta koji predstavlja tu drzavu €lanicu.

Kvalifikovana vecina ostalih ¢lanova Savjeta Ce biti definisana u skladu
sa Clanom 238 stav 3 tacka a.

5. Predsjednik Savjeta i Komisija podnose izvjeStaj Evropskom
parlamentu o rezulltatima mulilateralnog nadzora. Predsjednik Savjeta
moze biti pozvan pred nadlezni odbor Evropskog parlament ukoliko je
Savjet objavio svoje preporuke.

Za EU drzave ¢lanice,
Crna Gora indirektno
prati

DIO SESTI: Institucionalne i finansijske odredbe
Naslov I: Institucionalne odredbe

Glava 1: Institucije

Sekcija 6: ECB

Ucesce u konsultacijama Savjeta — ECB

Clan 284 (ex ¢lan 113)

1. Predsjednik Savjeta i jedan ¢lan Komsije mogu ulestvovati bez prava
glasa na sastancima Savjeta guvernera ECB.

Predsjednik Savjeta moze podnijeti predlog za raspravu Savjetu
guvernera ECB.

Za EU drzave ¢lanice
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2. Predsjednik ECB se poziva da u€estvuje na sastancima Savjeta kada
ovaj raspravlja o pitanjima u vezi sa ciljevima i zadacima ESCB.

3. ECB podnosi godidnji izvjeStaj Evropskom parlamentu, Savjetu i
Komisiji, kao i Savjetu EU, o aktivhostima ESCB i o0 monetarnoj politici za
prethodnu i za teku¢u godinu. Predsjednik ECB taj izvjestaj podnosi
Savjetu i Evropskom parlamentu, koji na toj osnovi moze voditi opstu
raspravu.

Predsjednik ECB i ostali Clanovi lzvrSnog odbora mogu na zahtjev
Evropskog parlamenta ili samoinicijativno, biti sasluSani od strane
nadleznih odbora Evropskog parlamenta.

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika
Glava 3: Institucionalne odredbe

Ucesce u Ekonomskom i finansijskom odboru
Clan 134 (ex 114§2-4)
2. Ekonomski i finansijski komitet ima zadatke da:

- da daje misljenja, bilo na zahtjev Savjeta ili Komisije, bilo
samoinicijativno, za potrebe ovih institucija;

- da prati ekonomsku i finasijsku situaciju u drzavama clanicama i
Zajednici, i da o tome redovno izvjeStava Savjet i Komsiju, posebno o
finansijskim odnosima sa tre¢im zemljama i medjunarodnim institucijama;

- uz postovanje €lana 240, da doprinosi pripremi rada Savjeta o pitanjima
iz ¢lanova 66, 75, 121(2), (3), (4) and (6), 122, 124, 125, 126, 127(6),
128(2), 129(3) and (4), 138, 140(2) i (3), 143, 144(2) i (3), i ¢lana 219, i
da se brine o drugim savjetodavnim i pripremnim zadacima koji su
delegirani Savjetu;

- da, najmanje jednom godisSnje, pristupa ispitivanju stanja u oblasti
kretanja kapitala i slobode placanja, kako to proistice iz ovog Ugovora i iz
mjera koje donaosi Savjet; to ispitivanje se odnosi na sve mjere u vezi sa
kretanjem kapitala i platnim prometom; Komitet izvjeStava Komisiju i
Savjet o rezultatima tog ispitivanja.

Drzave Clanice, Komisija i ECB imenuju po dv ¢lana Komiteta.

3. Na prijedlog Komisije i poslije konsultovanja ECB i Komiteta, Savjet
postavlja detaljne odredbe u vezi sa sastavom Ekonomskog i
finansijskog komiteta. Predsjednik Savjeta informiSe Evropski parlament
o toj odluci.

4. Pored zatataka utvrdjenih u tacki 2, ukoliko i dokle god drzave €lanice
koriste izuzec¢e u smislu ¢lana 139, Komitet prati monetarnu i finansijsku
situaciju , kao i opsti rezim placanja tih drzava Clanica i o tome redovno
izvjeStava Savjet i Komisiju.

Za EU drzave €lanice

FISKALNA DISCIPLINA

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika

Glava 1: Ekonomska politika

Zabrana prekomjernih deficita Vlade

Regulisano Zakonom o
budzetu CG

(Crna Gora se trudi da
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Clan 126 (ex élan 104)
1. Drzave €lanice izbjegavaju postojanje prekomjernih javnih deficita.

2. Komisija nadzire razvoj budZetske situacije | visinu javnog duga u
drzavama ¢lanicama u cilju otkrivanja o€iglednih greSaka. Ona posebno
void raCuna o tome da li se poStuje budzetska disciplina, | to na osnovu
slijede¢a dva kriterijuma:

a) da li odnos izmedju predvidenog | javnog deficita | BDP prevazilazi
odredjenu referentnu vrijednost, osim ako:

- se taj odnos nije bitno | konstantno smanijivao da bi dostigao nivo koji je
blizu referentne vrijednosti

- odnosno, ako je prevazilazenje referentne vrijednosti samo izuzetno |
priviemeno, a taj odnos ostaje blizu referentne vrijednosti;

b) da li odnos izmedju javhog duga | BDP prevazilazi odredenu
referentnu vrijednost, izuzev ako se taj odnos ne smanjuje na
zadovoljavaju¢i nacin | ne priblizava dovoljnom dinamikom nivou
referentne vrijednosti.

Referentne vrijednosti su precizirana u Protokolu o postupku koji se
primjenjuje u slu¢aju prekomjernog deficita, prilozenom ovom Ugovoru.

3. Ukoliko neka drzava €lanica ne zadovoljava zahtjeve tih kriterijuma, ili
neke od njih, Komisija sastavlja izvjestaj. U izvjedtaju Komisije se
razmatra, takode, da li javni deficit prevazilazi javnu investicionu
potrosnju, a vodi se racuna | o svim drugim relevantnim ciniocima,
ukljuCujuci | srednjeronu ekonomsku | budZetsku poziciju drzave
Clanice.

Komisija, takode, mozZe saciniti izvjeStaj ukoliko, bez obzira na
postovanje kriterijuma, procjeni da postoji rizik od prekomjernog deficita
u nekoj drzavi €lanici.

4. Ekonomski | finansijski komitet daje misljenje o izvjeStaju Komisije.

5. Ukoliko Komisija procjeni da u nekoj drzavi €lanici postoji prekomjerni
deficit ili da bi do njego moglo da dodje, ona upucuje misljenje Savjetu.

6. Savjet, na preporuku Komisije, i imajuéi u vidu eventualne primjedve
zainteresovane drzave Clanice, utvrdjuje, nakon opsSte procjene, da li
postoiji ili ne postoji prekomjerni deficit.

7. Kada Savjet, u skladu sa tatkom 6, zaklju€i da prekomjerni deficit
postoji, on usvaja i upucuje, bez nepotrebnog odlaganja, na predlog
Komisije, preporuke zainteresovanoj drzavi Clanici kako bi ova okoncala
takvu situaciju u datom roku. Osim uslu€ajevima predvidjenim u tacki 8,
te preporuke se ne objavljuju.

8. Ukoliko Savijet zaklju€i da u propisanom roku nije preduzeta efikasna
akcija kao odgovor na njegove preporuke, on moze te preporuke i
objaviti.

9. Ukoliko drzava ¢lanica i dalje uporno ne primjenjuj preporuke Savjeta,
onaj moze odluciti da pozove tu drzavu €lanicu da u odredjenom roku
preduzme mijere za smanjenje deficita u obimu koji Savjet procjeni
neophodnim, kako bi se stanje popravilo.

U tom slu€aju, Savjet moze zatrazZiti od odnosne drzave Clanice da
podnosi izvjeStaje po precizno utvrdjenoj dimanici, sa ciliem da se
sagleda napor koji ta drzava ¢lanica ulaze za prilagodavanje.

10. Pravna na zalbu predvidjena ¢lanovima 258 i 259 ne mogu se

u potpunosti
sva
konvergencije)

postuje
pravila
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ostvariti u okviru tacki 1 do 9 ovog €lana.

11. Sve dok drzava Clanica ne izvrSava odluku donijetu na osnovu tacke
9, Savjet moZe odc&uti da primjeni odnosno ako se ukaze potreba, da
pojaca jednu ili vise od slijedecih mjera:

- da od odnosne drzave Clanice zatrazi da objavi dodatne informacije,

koji bi precizirao Savjet, prije nego §to ona emituje obveznice i hartije od
vrijednosti;

-da pozove EIB da preispita svoju kreditnu politiku prema doti€noj drzavi
¢lanici
-da zahtjeva od odnosne drzave Clanice da pri Zajednici uloZi beskamatni

depozit na neki utvrdjeni iznos, sve dok, po misljenju Savjeta,
prekomjerni deficit ne bude korigovan;

-da izrekne nov€anu kaznu odgovarajuce iznose.

Predsjednik Savjeta obavjeStava Evropski
odlukama.

parlament o donijetim

12. Savjet ukida neke ili sve odluke navedene u tackama 6 do 9 i 11,
ukoliko je, po misljenju Savjeta, prekomjerni deficit u odnosnoj drzavi
Clanici popravljen. Ukoliko je Savjet prethodno objavio svoje preporuke,
on ¢e, odmah po ukidanju odluke navedene u tacki 8, objaviti da u
odnosnoj drzavi nema viSe prekomjernog deficita.

13. U sluajevima kada donosi odluke u skladu sa taCkama 8,9,11 i 12,
Savjet odlu€uje na preporuku Komisije.

Kada Savjet usvaja mjere u vezi sa tatkama 6 do 9, 11i 12, ne uzima u
obzir glasanje ¢lana Savjeta koji predstavlja doti¢nu drzavu ¢&lanicu.

Kvalifikovana vecina odstalih ¢lanova Savjeta bice definisana u skladu sa
¢lanom 238, stav 3, pod a).

Pakt za stabilnost i rast

Rezolucija Savjeta EU o Paktu za stabilnost i rast, Amsterdam, 17 jun
1997

CG indirektno prati i
radi na implementaciji

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika
Glava 5: Prelazne odredbe

Nominalno priblizavanje
Clan 14081 (ex ¢lan 12181)

1. Jednom u dvije godine, Komisija i ECB podnose izvjestaj Savjetu o
ostvarenom napretku drzava Clanica u izvrSavanju obaveza radi
realizacije ekonomske i monetarne unije. U tim izvjeStajima se posebno
razmatra da li je nacionalno zakonodavstvo svake drzave Cclanice,
ukljuCujuci statut njene nacionalne centralne banke, usaglaSeno sa
¢lanovima 130 i 131 ovog Ugovora i sa Statutom ESCB i ECB. U
izvjeStajima se takodje razmatra u kojoj mjeri je dostignut visoki stepen
trajne konvergencije svake drzave ¢lanice u odnosu na postalvjene
kriterijume koji se mjere na osnovu:

- ostvarenja visokog stepena stabilnosti cijena Sto ¢e se vidjeti iz stope
inflacije koja treba da bude bliska stopi inflacije kod najviSe tri ostale
drzave Clanice, koje imaju najbolje rezultate u oblasti stabilnosti cijena;

- odrzivosti stanja javnih finansija, $to se ocjenjuje na osnovu budZetske

Crna Gora se trudi da

u potpunosti postuje
sva pravila
konvergencije osim

mehanizama EMS-a za
devizni kurs
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situacije koja ne smije imati prekomjeran javni deficit u smislu ¢lana
126(6);

- posdtovanja normalnih granica odstupanja koje predvida devizni
mehanizam Evropskog monetarnog sistema tokom bar dvije godine, bez
devalvacije valuta u odnosu na Euro;

- trajnog karaktera dostignute konvergetnosti od strane drzave Elanice i
njenog uceS¢a u deviznom mehanizmu Evropskog monetarnog sistema,
koji se ogleda u nivoima dugoro€nih kamatnih stopa;

Cetiri kriterijuma navedena u ovoj tagki i odgovarajuéi periodi tokom kojih
svaki od njih mora biti poStovan, precizirani su u Protokolu koji je prilozen
uz ovaj Ugovor. lzvjestaji Komisije i ECB takode ¢e voditi raCuna o
rezultatima integracije trziSta, o stanju i razvoju tekucih platnih bilansa,
kao i o kretanju troSkova rada i drugih cjenovnih pokazatelja.

Glava 1: Ekonomska politika
Finansijska i platnobilansna pomoc
Clan 12282 (ex &lan 10082)

2. Kada neka drzava Clanica zapadne u teskoce ili joj zaprijete ozbiljne
teSkoce zbog prirodnih katastrofa ili izuzetnih dogadaja, koji izmicu njenoj
kontroli, Savjet, na prijedlog Komisije, moze, pod odredjenim uslovima,
odobriti finansijsku pomo¢ Zajednice zainteresovanoj drzavi Elanici.
Predsjednik Savjeta informiSe Evropski parlament o donijetoj odluci.

Glava 5: Prelazne odredbe
Clan 143 (ex ¢lan 119)

1. U slu€aju pojave tekoca ili ozbiljnije prijetnje teSkocama za platni
bilans neke drzave €lanice, koji bi proistekle, bilo iz opSteg poremecaja
bilansa plac¢anja, bilo iz prirode deviza sa kojima raspolaze, a te teSkoce
bi mogle da dovedu u pitanje funkcionisanje zajedniC¢kog trzista ili
sprovodenje zajedniCke trgovinske politike, Komisija pristupa bez
odlaganja razmatranju situacije u toj drzavi kao i sve raspoloZive mjere
koje je ova preuzela, ili moze preduzeti u skladu sa odredbama ovog
Ugovora. Komisija odreduje mjere Cije usvajanje preporucuje
zainteresovanoj drzavi.

Ukoliko se akcija koju preduzme neka drzava Clanica i mjere koje
predlaze Komisija pokazu nedovoljnim za rjeSavanje teSko¢a, odnosno
sprijeCavanje pojave teSko¢a, Komsija preporuCuje Savjetu, nakon
konsultovanja Economskog i finansijskog komiteta, usvajanje mjera za
medusobnu pomoc¢ i odgovarajuce metode.

Komisija redovno obavjeStava Savjet o stanju i daljem razvoju u drzavi
¢lanici.
2. Savjeto odobrava medusobnu pomo¢. On donosi uputstva ili odluke

kojima utvrduje uslove i pojedinosti te pomoc¢i. Medusobna pomo¢ moze
biti u obliku:

a) uskladene akcije prema ili u okviru drugih medunarodnih organizacije
kojima drzave Clanice mogu da se obrate;

b) mjera koje su neophodne da bi se izbjeglo skretanje trgovinskih
tokova u slu€aju da drzava C€lanica koja se nalazi u teSkoéama zadrzava

Za EU drzave €lanice
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ili ponovo uvodi koli¢inska ograni¢enja u odnosu na tre¢e zemlje;

c) odobravanja ograni€enih kredita od strane ostalih drzava ¢lanica na
osnovu njihovog sporazuma.

3. Ako Savjet ne odobri uzajamnu pomoé koju je preporucila Komsija, ili
odobrena pomo¢ odnosno preduzete mjere nisu dovoljne, Komisija
ovlascéuje drzavu koja se nalazi u teSko¢éama da donese zastitne mjere
Cije uslove i pojedinosti utvrdjuje Komisija.

Savjet moze ukinuti takva ovlaSCenja li izmijeniti njihove uslove i
pojedinosti.

Glava 5: Prelazne odredbe
Zastitne mjere — platnobilansna kriza
Clan 144 (ex &lan 120)

1. U slu€aju iznenadne krize platnog bilansa i ukoliko se odluka u smislu
Clana 143(2) ne donese odmah, odnosna drzava c¢lanica moze, iz
predostroznosti donijeti potrebne zastitne mjere. Te mjere moraju biti
takve da izazivaju $to manje poremecaje u djelovanju zajednickog trzista
i ne smiju po svom doma$aju precCi granice koje su potrebne za
uklanjanje iznenada iskrslih teSkoca.

2. Komisija i druge drZzave cClanice ¢ée biti obavijeStene o preduzetim
zastitnim mjerama najkasnije u trenutku njihovog stupanja na snagu.
Komisija moze preporuciti Savjetu odobravanje uzajamne pomoci u
skladu sa ¢lanom 143.

3. Nakon S8to je Komisija zauzela stav i nakon konsultaovanja
Ekonomskog i Finansijskog komiteta, Savjet moze odluciti da odnosna
drZzava izmjeni, odloZi ili ukine gore navedene zastitne mjere.

Za EU drzave ¢lanice

MONETARNA POLITIKA

Protokol 4 o statutu evropskog sistema centralnih banaka i
Evropske centralne banke

Ucesce nacionalnih centralnih banaka (NCB) u Evropskom sistemu
centralnih banaka (ESCB)

Clan 1
Evropski sistem centralnih banaka

U skladu sa ¢lanom 282(1) TEU, Evropska centralna banka (ECB) i
nacionalne banke €ine Evropski sistem centralnih banaka (ESCB). ECB i
nacionalne banke drzava Clanica Cija valuta je Euro Cine Eurosistem.
ESCB i ECB sprovode svoje zadatke i aktivnosti u skladu sa odredbama
ovog Ugovora i Statutom.

Za EU drzave ¢lanice

Ucesce u Generalnom savjetu ECB
Clan 44 Protokola (ex &lan 45)

45.1. PoStujuéi odredbe ¢lana 129(3) TEU, formira se Generalni savjet
ECB kao trec¢i organa odlucivanja ECB.

45.2. Generalni savjet sacinjavaju predsjednik i potpredsjednik ECB kao i
guverneri nacionalnih centralnih banaka. Ostali ¢lanovi IzvrSnog odbora
mogu, bez prava glasa, da u¢estvuju na sastancima Generalnog savjeta.

Za EU drzave €lanice
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45.3. Sva ovlas¢enja Generalnog savjeta detaljno su navedena u ¢lanu
46 ovog statuta.

POLITIKA DEVIZNOG KURSA

Naslov VIII: Ekonomska i monetarna politika

Glava 5: Prelazne odredbe CG nema instrumente

Tretiranje poliitke deviznog kursa kao pitanja od zajednickog politike deviznog kursa

interesa
¢lan 142 (ex Clan 124)

Svaka drzava clanica smatra svoju deviznu politku kao pitanje od
zajedni¢kog interesa. Drzave Clanice vode raCuna, postupajuéi tako, o
iskustvima steCenim u saradnji u okviru mehanizma deviznog kursa

Ucesce u aranzmanu deviznog kursa sa zemljama ¢lanicama

CG nema instrumente

Ovi ¢lanovi su vec gore obuhvaéeni u ¢lanovima 142, 14081 i 143 (ex politike deviznog kursa

Clanovi 124, 12181, 11982).

Konacéno, Crna Gora je spremna i posvec¢ena ispunjavanju svih preostalih Mastrihtskih
kriterijuma, i ne smatra da je upotreba eura kao zakonskog sredstva pla¢anja moze predstavljati
bilo kakvu vrstu olakSanja u budu¢em procesu pregovaranja o ¢lanstvu u EU. Da podsjetimo, stav
Crne Gore je da druge zemlje ne mogu jednostrano da uvedu euro pozivajuci se na slu¢aj Crne
Gore, imajuci u vidu vrijeme i razloge pod kojima je Crna Gora uvela (DM) euro kao zakonsko
sredstvo placanja, kao i EU zakonodavstvo koje je u to vrijeme bilo na snazi.

40 Koje reforme mogu biti potrebne u cilju uskladivanja sa relevantnim odredbama Ugovora
i koji je mogucéi vremenski raspored njihovog usvajanja?

SSP pruza zakonski okvir za uspostavljanje odnosa izmedju EU i Crne Gore u susret budu¢em
Clanstvu u EU, kao i za dalji razvoj i jaanje ovih odnosa i same drzave. Cilj Sporazuma je i
stvaranje zone slobodne trgovine i, uz definisane uslove, Crna Gora je obavezna da usvoji
zakonodavstvo Zajednice u oblastima poput carinske politike i trgovine, konkurentnosti,
sprjeCavanja pranja novca, i slobodnog protoka kapitala. IzvjeStaju o napretku se redovno prate
odrzavanjem sastanaka pod-odbora o ekonomskim i finansijskim pitanjima i statistici, a koje
prate sastanci Unaprijedjenog stalnog dijaloga. Posljednji sastanci su odrzani 24. oktobra 2008.
godine u Briselu i u maju 2009. godine u Podgorici. Zapisnici sa ovih sastanaka su dogovoreni i
dostupni Komisiji.

Imajuci u vidu sve gorenavedeno u pitanju 39, ve¢ postoji visok stepen zakonske uskladjenosti sa
relevantnim odredbama Acquis-a.

DonoSenjem Zakona o tekué¢im i kapitalnim poslovima sa inostranstvom (Sl. list RCG, br.
45/05 i 62/08) utvrden je generalni rezim potpuno slobodnog protoka novca i kapitala u/iz zemlje i
to u smislu da se sve tekuce i kapitalne transakcije mogu izvoditi slobodno od strane rezidenata i
nerezidenata, da ne postoji ograni€enje na prenos imovine u /iz inostranstva, kao i da ne postoje
ogranicenja valute ili devizne kontrole.

Novim Zakonom o Centralnoj banci Crne Gore ¢e se uskladiti njegove odredbe sa odredbama
relevantne regulative Evropske unije.
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Fiskalna politika u Crnoj Gori se zasniva na Zakonu o buzetu, Cijim se ¢l. 1 i 2: “utvrduje
donoSenje budzeta, evidencija i upravljanje budzetom, pripremanje i planiranje budzeta, izvrSenje
buzeta Crne Gore, budZeta opStina, zajmovi i garancije, unutradnja kontrola, racunovodstvo
budzeta, drcavni trezor, poslovi budzeta i unutrasnja revizija. Na osnovu ovlasc¢enja iz Zakona o
budzetu, Ministartsvo finansija donosi naredbe, uputstva, programe i daje naloge i smjernice za
sprovodenje zakona.

Crna Gora je u proteklom periodu ispunjavala sve ili najveéi dio kriterijuma iz Mastrihta. U ovom
trenutku, uslied poremecaja izazvanih globalnom finansijskom krizom poseban izazov za Crnu
Goru predstavlja dostizanje nivoa predvidenih ovim kriterijumima.

Annex: Spisak pitanja koja treba verifikovati na osnovu odredbi Ugovora:

Zakonsko priblizavanje

Slobodno kretanje kapitala 56
Zabrana direktnog finansiranja javnog sektora 101
Zabrana povlaS¢enog pristupa 102

Nezavisnost Centralne banke 108 + &lan 7 Protokola ESCB/ECB

Zakonsko priblizavanje sensu stricto 109

Ekonomska politika

Osnovni ciljevi 98

Koordinacija ekonomskih politika 9981

Sire smjernice ekonomske politike, nadzor... 9982-5

Ucesce u konsulatcijama Savjeta - ECB 113

UceSce u Ekonomskom i finansijskom odboru 11482 4

Fiskalna disciplina

Zabrana prekomjernih deficita Vlade 10481-8, 10, 12,13

Pakt za stabilnost i rast 10481-8, 10, 12, 13 -
Rezolucija Savjeta Evrope o Paktu za

stabilnost i rast, Amsterdam, 17. jun

1997. godine
Nominalno priblizavanje 12181
Finansijska pomo¢ i pomo¢ platnom bilansu 10082

119
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17 Ekonomska i monetarna politika

Zastitne mjere — kriza platnog bilansa

120

Monetarna politika

UcCe8ée nacionalnih centralnih banaka (NCB) u Evropskom
sistemu centralnih banaka (ESCB)

¢lan 1 Protokola (ESCB/ECB protokol)

UcCe8ée u Generalnom savjetu ECB

¢lan 45 Protokola

Politika deviznog kursa

Tretiranje politike deviznog kursa kao pitanja od zajedni¢kog
interesa

124

Uc&esS¢e u aranzmanu deviznog kursa sa zemljama u€esnicama

124,12181, 11982
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17 Ekonomska i monetarna politika

Aneksi:

Aneks 135 - Zakon o tekuc¢im i kapitalnim
poslovima sa inostranstvom, 7

Aneks 136 - Zakon o steCaju i likvidaciji
banaka, 7

Aneks 137 - Zakon o preuzimanju
akcionarskih drustava, 15

Aneks 138 - Zakon o plathom prometu u
zemlji, 7

Aneks 139 - Zakon o osiguranju, 15

Aneks 140 - Zakon o0 investicionim
fondovima, 8, 15

Aneks 141 - Zakon o hartijama od vrijednosti,
8, 15

Aneks 142 - Zakon o dobrovoljnim penzionim
fondovima, 8, 15

Aneks 144 - Zakon o Centralnoj banci Crne
Gore, 7

Aneks 145 - Zakon o budzetu, 15

Aneks 146 - Zakon o bankama, 7

Aneks 147 - Ustav Crne Gore, 7

Aneks 148 - Statut Centralne banke, 7
Aneks 149 - Zakon o zastiti depozita, 7
Aneks 18 - Zakon o privrednim drustvima, 7
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