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S ponosom vam se obracam u ime petog saziva Komisije za
trziste kapitala Croe Gore koji je stupio na dusnost od januara
2023, godine sa ciliem da se suodimo sa izazovima koji
karakteriSu nase trziste kapitala.

Nasa vizifa je da obnovimo povjerenje investitora i stvorimo
okruzenje koje ¢e podriati prospertet trzista kapitala. Kroz
stalnu interakciju sa refevantnim akterima u finansijskoj industriji,
kako u Crnoj Goritako i u inostranstvu, tezimo obnovi povjerenja
i stvaranju adekvatne infrastrukture koja e podrzati rast trzista
kapitala. Postigl smo znacajan napredak u protekloj godini, a
optimisticno gledamo na buducnost ocekujuci jo$ vede uspjehe.
Svjesni smo da su pred nama brojni problemi, ukljuéujuéi slabu
infrastrukturu. nelikvidnost i poteskoce u fondovskoj industrif,
Medutim, uvjereni smo da je uz predan rad i zajednicke napore
moguce prevazici ove prepreke | ostvariti napredak u svim
segmentima trzista kapitala.

Kako je Komisija po zakonu nezavisno regulatorne tijelo koje
se samofinansira, prvi koraci su bili stabilizacija sopstvenih
finansija. Smanjili smo trokove i fokus prebacili na prihode. gdje
smo najvecu paZnju posvetili naplati potrazivanja. Rad na naplati
potraZivanja od duznika kofi su aktivni na trzisty je donio
pozitivne rezultate, $to nam je omoguéilo da se vise posvetimo
regulatornoj ulozi kroz kontrole ucesnika, ali i programima
finansijske pismenosti i edukacije, te radu na novim zakonskim tjeSenfima kao i unaprjedenju postojecih.

Aktivno smo radili na izmjenama zakona i saradnji sa relevantnim instituciiama kako bismo osigureli efikasno i transparentno
funkcionisanje trZista kapitale. Komisija je prosfijedila Ministarstvu finansija i Ministarstvu evropskih posiova Nacrt Zakona o
investicionim fondovima sa javnom ponudom i Nacrt zakona o dobrovoljnim penzionim fondovima, dok su u toku pripreme za izradu
franspozicionih tabela za Nacrt zakona o afternativnim investicionim fondovima. Pokrenute su i izmjene Zakona o trzistu kapitala.

Procedura oko tih zakona je ubrzana od januara 2023. godine, uz konkretniju saradnju sa nadleznim ministarstvima i Sekretarijatom za

Zakonodavstvo. Komisija je aplicirala i dobila projekte finansirane od strane EU koji ¢e dati dodatan kvalitet zakonskim rjedenjime, a
kroz saradnju sa CBCG udestvujemo u izradi zakona o digitalnoj imovini,

Fondovi nastali 1 masovnoj vaucerskoj privatizaciji, osim njih nekoliko, funkcionisu otezano, a nemamo nijedan privatni penzioni
fond, te i tu kaskamo u odnosu na EU standarde. Smanjen je i broj investicionih drustava koji trguju na domacoj berzi. Komisija u novom
sazivu je prepoznala znacaj fondova, pa smo od pocetka godine izdali rjesenja za rad novom otvorenom investicionom fondu, iizdali
rjeSenja za registraciju deset inostranih fondova iz zemalja EU sa pravom prodaje njihovih investicionih jedinica u Crnoj Gori. Odlicna
saradnja kojoj tezimo sa udesnicima na trzisiu kapitala rezultirala je najavom osnivanja jo§ investicionih drustava i drusiava za
upravijanje fondovima u narednom periodu.

Fokus je takode stavijen i na saradnju sa Montenegroberzom i Centralnim Kliringkim depozitarnim drustvom, jer je neophodno da
svi ucesnici funkcionisu na efikasan i transparentan nadin, usmjeren ka investitoru, kako bi ,ozivjeli* domacu berzu, a pozitivne reakcije
investitora na rad Komisije ulivaju nadu da smo na pravom putu i da idemo u korak sa novim trendovima, $to je znacajno i za evropski
put Crne Gore. Podrska Viade, kao $to je odluka da ude u viasnicku struktury Montenegroberze, predstavija znaéajan korak ka razvoju
frzidta kapitala.

Ocekujemo da éemo uz podréku Viade i parlamenta, koji su kfjuéni za dono$enje zakona i utvrdivanje magistrainog pravea razvoja,
ostvariti znaCajan napredak u narednom periodu. Naisli smo na razumijevanje obije institucije i mislim da je driava konacno razumjela
da joj je potrebno jako trziste kapitala i integritet fog trzista, o Gemu najbolje govori i njena pojava kao investitora na berzi

Sumirajuéi godinu koja je za nama moram istaci da sam naroéito ponosan $to je Komisija u saradnji sa Ministarstvom finansifa i
Centralnom bankom Crme Gore organizovala Prvu Medunarodnu Konferenciju ‘Montenegro Financial Markets', Ova konferencija je
prevaziSla sva naSa ocekivanja, te se nadamo da je ista kamen temeljac stvaranja jedne lijepe price koja ée prerasti u tradiciju.

Komisija ¢e u ovom dijelu nastaviti da diktira dinamiku razvoja i davati doprinos obezbjedujuci visok nivo nadzorne i regulatorne
uloge. Uvjeren sam da ce nasa posvecena saradnja sa svim ucesnicima biti Kijucna za dalji napredak trista kapitala. Samo zajednickim
naporima moZemo ostvariti prosperitet i stabilnost koje zelimo vidjeti na nasem trzistu. Radujem se buduénosti u kojoj ¢emo zajedno
graditi jacu, ofporniju i dinamicniju platformu za sve uéesnike. Hvala vam na vaSoj podrsci i posvecenosti
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UuvoD

Komisija je samostalna i nezavisna i odgovorna za svoj rad Skupétini Cre Gore. Komisiju ¢ini pet ¢lanova: predsjednik,
zamijenik predsjednika i tri ¢lana Komisije. Clanove Komisije imenuje Skupstina Crne Gore na predlog Viade Crne Gore.
Peti saziv Komisije izabran je 29.12.2022. godine u sliedecem sastavu: predsjednik Zeljko Dringic, zamjenik predsjednika
mr Dragan Bukic, ¢lan Ana Pivijanin, ¢lan DraZen Stevanovi¢ i ¢lan Drasko Malbaski.

Sa zadovoljstvom vas obavjeStavamo da trZiste kapitala u Crnoj Gori ostvaruje napredak zahvaljujuéi svom
infrastrukturnom i regulatornom ckviru, uskladenom sa medunarodnim standardima, EU propisima i trendovima globalnog
irzista finansijskin usluga. Istaknut je povecan nivo obutenosti zaposlenih u kljucnim institucijama- Centralno klirinsko
depozitamo drustvo (CKDD), Montenegroberza, investiciona drustva, oviaééene kreditne institucije, Sto je rezultat
organizovane Edukacije za licenciranje investicionih menadzera penzionih fondova od strane Komisije za irziste kapitala.
U godini koja je za nama organizovali smo i Prvu Medunarodnu Konferenciju ‘Montenegro Financial Markets' u saradnji sa
Ministarstvom finansija i Centralnom bankom Cme Gore koja je postala nezaobilazan dogadaj u kalendaru trzista kapitala.
Ovaj zajednicki poduhvat nije samo unaprijedio nasu ekspertizu, veé je takode doprinio podizanju svijesti medu ucesnicima
trzista kapitala, ali i gradanima o vitalnoj ulozi finansijskih trzista u nagem drustvu.

U 2023. godini, primjetan je trend smanjenja prometa na Montenegroberzi, koji je za 84% manji u poredenju sa
prethodnom godinom. Ipak, zabiljezen je rast indeksa MNSE10 za 5,4% | MONEX-a za 10,2%.

Ovdje su sumirani kiju¢ni podaci o trZistu kapitala u Crnoj Gori:

= Ukupan promet na Montenegroberzi u 2023. godini iznosi 12 miliona eura:
“ Berzanski indeks MNSE10 bilieZi rast od 5.4%;

4 Berzanski indeks MONEX biljeZi rast od 10,2%;

= TrZi$na kapitalizacija na kraju 2023. godine iznosi 3,6 milijardi eura;

“ Ukupna nominalna vrijednost netrZinih transakcija iznosi 750 hiljada eura;
“ Ulaganja novog kapitala putem korporativnih aktivnosti iznose 4 miliona eura.

NaglaSavamo da se primjena digitalizacije i novih tehnologija u finansijama §iri kao globalni trend, mijenjajuéi nacin
pruzanja finansijskih usluga. Ovaj trend podstice konkurenciju medu pruzaccima finansijskin usluga | teZnju ka
transparentnijem, sigurnijem, brzem i ekonominijem pruZanju usluga u poredenju sa tradicionalnim institucijama.

U narednim godinama, istraZivanje promjena u ponaaniu i poslovnim modelima, kao i razvoj odgovarajuéeg poslovnog
okruzenja, bice kljucni izazovi i prilike kako za regulatore finansijskog sistema, tako i za kreatore ekonomskog i pravnog
okvira u Crnoj Gori.

KLJUCNI PRIORITETH

U fokusu buducih aktivnosti Komisije za trziste kapitala isticu se kljuéni prioriteti usmjereni ka razvijanju regulatornog
okvira koji podstice inovacije na finansijskom trzistu, kao i uskladivanje tog okvira sa evropskom regulativom koja oblikuje
ovu dinamicnu oblast.

MISIJA

Misija Komisije za trZiSte kapitala ogleda se u postizanju viSestrukih ciljeva koji podsticu zastitu investitora i unapriedenje
stabilnosti | uredenosti trZiSta kapitala. Ova misija artikulise tri kljuéna podrucja djelovanja:
1. Zastita investitora: Ovo podrucje obuhvata pruZanje izuzetnih usluga korisnicima finansijskih usluga, jacanje prava

investitora uz istovremeno prepoznavanje njihovih obaveza;
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2. Uredeno trziste: Fokus je na unapriedenju integriteta, fransparentnosti, efikasnostii uopsteno dobrog funkcionisanja
trziSta kapitala i njegove infrastrukture;

3. Finansijska stabilnost: Ovaj cilj stremi jatanju finansijskog sistema kako bi se povecala njegova otpornost na
potencijaine Sokove i finansijske disbalanse, dok se paralelno podstide ekonomski rast.

Ova tri strateSka cilia medusobno su povezana, pruzajuci podrsku povecanju povjerenja investitora. Zastita investitora
i uredenje trZiSta doprinose finansijskoj stabilnosti, dok istovremeno povecana finansijska stabilnost podupire proces
uredenja trzista i zastite investitora. Komisija ostvartje svoju misiju kroz niz kljuénih aktivnosti, ukljucujuci i:
o Uskladivanje sa EU regulativom;
o Supervizija trziSta kapitala;
» Unaprjedenje korporativnog upravljanja;
Saradnja sa medunarodnim, domacim, drzavnim organima i institucijama.

POGLED U SVIJET TRZISTA KAPITALA

Komisija za trziste kapitala je zakonom ustanovijeno samostaino i nezavisno regulatorno tijelo osnovano radi uredivanja
i nadzora emisije hartija od vrijednosti i njihove trgovine u skladu sa pravilima Evropskog nadleznog organa za hartije od
vrijednosti i trZista (ESMA), pravnim okvirom Evropske Unije u ovoj oblasti (EU Acquis) | sa medunarodnim pravilima i
principima Medunarodne organizacije komisija za hartije od vrijednosti (I0SCO).

Na$a misija, jasno artikulisana, usmjerena je prema stvaranju postenog, efikasnog i transparentnog trzista kapitala, s
naglaskom na zastitu investitora i smanjenje sistemskog rizika.

Komisija za trZiste kapitala (u dafjem tekstu: Komisija) se zalaze za ostvarivanje vizije modeme regulacije trzista kapitala
sa precizno definisanim cilievima:
» podsticanje postenog, efikasnog i transparentnog trzista kapitala u cilju zastite investitora u hartije od vrijednosti i
smanjenja sistemskog rizika;
uredenje emisije hartija od vrijednosti i poslovanja sa tim hartijama;
vréenje nadzorne funkcije nad trzistem kapitala;
edukacija uCesnika na trzistu kapitala;
informisanje javnosti o trendovima i razvoju trzista kapitala i
razvoj internih stratedkih kapaciteta i organizacione efikasnosti,

vV

V VvV

ZASTITA INVESTITORA | TRANSPARENTNOST TRZISTA

Jedan od kljucnih prioriteta Komisije je kontinuirani nadzor nad poslovanjem lica i drustava koja profesionalno trguju
hartijama od vrijednosti. Nastojimo promovisati visoke standarde zastite investitora i integriteta trzista, &ime osiguravamo
povjerenje i stabilnost.

U HARMONLJI SA MEDUNARODNIM STANDARDIMA

Komisija je punopravni ¢lan 10SCO-a, a takode i potpisnik multilateralnog Memoranduma o saradnji i medusobnom
razumijevanju kojim se priznaje kapacitet Komisije za ravnopravnu saradnju i razmjenu informacija izmedu ¢lanica 10SCO.
Pored toga, Komisija je potpisnik Memoranduma o razumijevanju i razmjeni informacija sa regulatorima iz regiona i potpisnik
je Memoranduma o saradnji i razmjeni podataka u oblasti sprje¢avanja pranja novea i finansiranja terorizma.
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Regulatorni okvir i praksa trZidta kapitala u Crnoj Gori visoko su ocijenjeni od strane 10SCO-a, sa aspekta primjene
najbolje medunarodne prakse i medunarodnih standarda. Medunarodni tim I0SCO je istrazivao i potvrdio da je na trzistu
kapitala implementiran regulatorni sistem koji ispunjava kriterfjume A liste, u grupi od 50 zemalja, Ciji regulatorni sistem u
potpunosti ispunjava zahtjeve o razmjeni informacija, ¢ime je dobijena pozitivna ocjena sposobnosti kreiranja potrebnih
podataka, upotrebe, Cuvanja i razmjene u svrsi profesionalnog obavijanja posla.

Komisija je, od strane Evropskog nadleznog organa za trzista kapitala, prihvaéena za potpisnicu Memoranduma o
saradnji u oblasti alternativnih investicionih fondova. Cilj potpisivanja Memoranduma je unaprjedenje saradnje, razmjene
informacija i iskustava vezanih za nadzor altemativnih investicionih fondova, uz sprovodenje pravila o povijerfjivosti |
razmjeni informacija koja se primjenjuju na nadlezne organe EU, ESMA-u i Evropski savjet za sistemski rizik (ESRB]).

Dosadasnje funkcionisanje institucija trziSta kapitala pokazalo je da su propisi | institucije uspostavijeni u skladu sa
potrebama trZista, da su sistemi i komponente priliéno uhodani i da predstavijaju dobru osnovu za dalji razvoj trzista,

INOVACIJA | RAZVOJ INTERNIH KAPACITETA

Pored nadzora, Komisija se fokusira na podrku inovacijama i razvoju intemih kapaciteta. Cilj nam je unaprijediti
edukaciju uéesnika na trZistu kapitala te informisati javnost o trendovima i razvoju trzista.

RAZNOLIKOST ORGANIZACIONIH JEDINICA

Unutar Komisije, razliCite organizacione jedinice rade na ostvarivanju postavijenih cilieva. Sekiorski fokus obuhvata
odobravanje emisija hartija od vrijednosti, nadzor trzista, upravijanje rizicima, te podréku finansijskim edukacijama.

Ukupan broj zaposlenih u Komisiji je 24, {ukljuCujuci i redovne ¢lanove Komisije), rasporedenih u $est organizacionih

jedinica, kojim rukovode ¢lanovi Komisije i sekretar.

* Sektor nadzora trziSta i korporativnog upravijanja obavlja poslove i zadatke koji se prije svega odnose na licenciranje
ucesnika na trzistu kapitala, kao i njihovu posrednu i neposrednu kontrolu i kontrolu u dijelu sprietavanja pranja
novea i finansiranja terorizma.

+ Sektor kolektivnih investicionih Sema i digitalne imovine obavlja poslove licenciranja investicionih i dobrovoljnih
penzionih fondova, kao i njihovu posrednu i neposrednu kontrolu.

» Sektor korporativnih aktivnosti vrSi obradu i pripremu prijedloga za evidentiranje emisija hartija od vrijednosti, vodi
registar odebrenih emisija, vrSi kontrolu postupka emisije hartija od vrijednosti, evidentiranje smanjenja kapitala i
postupak preuzimanja akcionarskih drustava.

» Sektor razvoja i saradnje obavija poslove koje se odnose na unapriedenje regulatornog i institucionalnog okvira za
funkcionisanje trZista kapitala i istraZivanje, analize i projekcije razvoja trista.

*  Kabinet predsjednika vréi strucne analiticke i administrativne poslove za potrebe predsjednika.

+ Sekretarijat Komisije obavija administrativno-tehnicke i operativno-tehnicke poslove neophodne za efikasno
poslovanje Komisije.

Vecina zaposlenih u Komisiji ima diplomu visokog obrazovanja (osamnaest zaposlenin, odnosno 75%), dok ostali
zaposleni imaju srednje obrazovanje (Sest zaposlenih, odnosno 25%). Medu zaposlenima sa diplomom visokog
obrazovanja najvie je ekonomista (deset zaposlenih) zatim pravnika (pet zaposlenih).

U Komisiji mugkarci | Zene su izjednaeni po broju odnosno po dvanaestoro zaposlenih.

Prosjecna starost zaposlenih u Komisiji na dan 31.12.2023, godine, je bila 43 godina. Vecina zaposlenih tj. 58%
zaposlenih je mlade od 45 godina.

~
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Prosjecno radno iskustvo u Komisiji na dan 31.12.2023. godine, je iznosilo 9,4 godina. NajviSe zaposlenih ima radno
iskustvo u Komisiji, u trajanju preko 12 godina (12 zaposlenih odnosno 54%).

Obrazovna struktura zaposlenih na dan 31.12.2023, godine
broj udio broj udio

Ekonomisti 10 50%
Visoko obrazovanje 18 83% Pravnici 5 21%

Ostalo 3 13%
Srednje obrazovanje 6 17%

Osnovni podaci o strukturi zaposlenih u periodu 2019-2023 godina
Godina Broj Prosjetna Prosje¢no
zaposienih starostzaposienih  radno iskustvo
4 godinama U godinama
broj promjena broj promjena broj promiena
2018. | 25 4% 42 1,25 10,32 0.1
2020. | 25 - 43 1,01 11,32 1,0
2021, | 24 -4% 45 1,42 1242 11
2022. | 24 0% 43 -1,61 10,04 -24
2023. | 24 0% 43 0,00 9.41 -0.6

Broj, starost i radno iskustvo zaposlenih u Komisiji u periodu 2019-2023 godina
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Ministar finansija u posjeti Komisiji

Ministar finansija, mr Aleksandar Damjanovi¢ sa

saradnicima, posjetio je Komisiju 23.02.2023. godine, gdje
je sa rukovodstvom razgovarao o funkcionisanju Komisije.
planiranim aktivnostima, nasliedenim izazovima u radu i
segmentima koje je potrebno dodatno unaprijediti.

Predsjednik Komisiie, Zeliko Drinié podsjetio je da se
Komisija zalaZe za modemo regulisano, efikasno i

Komisija donirala radunare Skolama

U godini koja je prosla, Komisija je ponosno ostvarila
znacajan napredak u podrsci obrazovanju nasih najmladih
sugradana kroz donaciju raunarske opreme osnovnim
$kolama: JU OS "Vojin Popovi¢® iz Drezge, JU 08 "Doko
Prelevi¢” u Ublima i JU OS "Pavie Kovadevi¢” iz Grahova.
Ova inicijativa je oznadila korak naprijed u nadogradivanju
tradicionalnog sistema obrazovanja i postavijanju temelja
za digitalnu buduénost ucenika pomenutih Skola.

" Donacija

transparentno rZiSte kapitala, kao i da se radi na
unapriedenju regulisanja emisija hartija od vrijednosti i
poslovanja tim finansijskim instrumentima, vredi nadzor
nad trzistem, edukaciju ucesnika i informisanje javnosti o
trendovima na trZitu kapitala,

Ministar je pohvalio namjeru aktuelnog saziva Komisije da
se doprinese povecanju transparentnosti rada i rje§avanju
problema, istiu¢i da ¢e dati potrebnu institucionalnu
podrsku, kako bi se, kroz zajednicki pristup i dijalog,
obnovilo povjerene u irziste kapitala.

Razgovarano je o modelima za unapriedenje rada
Komisile, gdje je prioritetnim ocilenjen rad na izmjeni
odredenih zakona koji direkino regulisu trZiste kapitala, ali
i nekih koji indirekino utidu na nesmetano funkcionisanje
trzista. Fokus je bio na zakonima koji su u proceduri; Zakon
0 penzionim fondovima, Zakon o otvorenim investicionim
fondovima sa javnom ponudom i Zakon o alternativnim
investicionim fondovima, a prepoznata je i potreba da se
iniciraju izmjene Zakona o preuzimanju akcionarskih
drustava.

raCunara predstevijia izuzetan resurs koji
omogucava pristup tehnologiji i digitalnim alatima za uenje
kako bi uCenici prodirili svoje horizonts i istraZili nove
mogucnosti u svijetu znanja. Integraciia tehnologiie u
uCionicu nijle samo modemizaciia, vet pritka za
unapriedenje nastavnog procesa | pripremu djece za
zahijeve buduénost.

GodiSni izvieStaj o radu Komisije | stanju na tr2iStu kapitala za 2023. godiau
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Vaznost ove inicijative se proteZe izvan uéionica. Kroz
podrSku digitalnom obrazovanju, ne samo §to investiramo
u razvoj viestina nase djece. ve¢ i u dugoroéni prosperitet
nase zemlje. Ucenici koji su opremlijeni digitalnim alatima
imaju vede Sanse za uspjeh u modernom drustvu i trzistu
rada. Stvaranje generaciia sposobnih za  kiiticko
razmisljanje, inovaciju i tehnolosku pismenost je kjjuéno za
odrzivi razvol. U tom kontekstu, donacija radunara
osnovnim $kolama nile samo korak naprijed, veé |
investicija u buduénost. Ona postavija temelje za razvoj
resursa, talenata | inovacija koji ¢e oblikovali nasu
zajednicu u godinama koje dolaze.

U svjetlu ovih dostignuca, Komisija nastaviia posveceno
raditi na podrci obrazovanju, narogito u djelu finansijske
pismenosti i promovisanju digitaine inkluzije kako bi stvoril
okruZenje u kojem svako ima priliku da ostvari svoj puni

potencijal, a kroz lini razvoj i puni potencijal naseg drustva
i ekonomije.

Kpmini
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U FOKUSU MEDIJA: GOSTOVANJA KOMISIJE ZA TRZISTE KAPITALA

Emisija "60 minuta" na TV Prva

2
24

Predsjednik Komisije za trZiSte kapitala Crne Gore, Zeljko
DrinCi¢, gostovao je u emisiji "60 minuta” na TV Prva,
emitovanoj, 20. decembra 2023. godine. U zanimljivom i
sadrZajnom razgévoru sa novinarkem Ninom Boskovic,
gospodin Drin¢i¢ je detaljno obrazloZio razlicite aspekte
rada Komisije, isticuéi njenu kljucnu
ulogu kao nezavisnog regulatornog
tijela zaduZenog za nadzor i
unaprjedenje trzita kapitala u Crnoj
Gori. Za sve koji su propustili ovaj
razgovor, pozivamo vas da
skenirate QR kod kako biste uzivali
U njegovoj sadrzajnosti.

Bloomberg Adria

Tokom protekle godine, Komisija je imala izuzetnu priliku
da svoj rad, misiju | cilieve predstavi Sirem auditorijumu,
izlazeci iz okvira Crne Gore gostujuci u prestiznoj emisiji na
Bloomberg Adria-i. Gospodin Zeljko Dringié, vodio je
inspirativan razgovor s novinarkom Asjom Francisti o

kljuCnim pitanjima { izazovima koji oblikuju triste kapitala u
nasoj zemliji. Ova prilika omogucila je ne samo promociju
nasih aklivnostii ciljeva, ve¢ | jacanje povierenja investitora
te promociju Crne Gore kao sigurne i atraktivne destinacije
za ulaganja

Tom prilikom je gospodin Drindic istakac vaZnost trzista
kapitala za dalji ekonomski razvoj Crne Gore, izazove s3
kojima se suotava crnogorsko trZiste kapitala, te brojne
prilike koje se pruZaju investitorima | kompanijama u zemlji
i regionu.

U dijelu interviua o berzanskom bumu iz 2007. godine,
gospodin Drin€ic je predstavio fakiore koji su oblikovali
tokove kapitala u regionu i identifikovao potencijaina
rieSenja za revitalizaciju lokalnih trZista kapitala, Takode,
naglasio je znadaj umrezavanja regionalnih berzi ¢ime se
pruzaju dodatne prilike za investifore | kompanije.

Gospodin  Dringic je naglasio posvecenost Komisije
promeciji transparentnost, integriteta | razvoja trZista
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kapitala u zemlji, te ukazao na kljutne inicijative | znatajne aktivnosti koje Komisija sprovodi kako bi doprinijela razvoju i
jaCanju trZidta kapitala u zemij.

Ovim gostovanjem je predsjednik Komisiie ukazao na dinamiku crogorskog trZiSta kapitala, te istakao vaznost regionaine

saradnje i aktivnog umreZavanja kao kljucnog faktora za dafji prosperitet | kongnuirani rast,
interviu za portal pobjeda.me

Gospodin Drin¢i¢ 03.08.2023. dao je interviu za portal Pobjeda.me. O napretku svih segmenata
rZiSta kapitala, te obezbedivanju visokog nivoa nadzorne i regulatome uloge od strane Komisije,
mozete proiati skeniranjem QR koda u nastavku.

Godidnji izvieSiaj o radu Komisije | stanju na tr2itu kapitala za 2023. godinu 11




STANJE NA TRZISTU KAPITALA

Ukupan promet ostvaren na Montenegroberzi u 2023. godini iznosio je 12 miliona eura, $to predstavija pad od 84% u
odnosu na prethodnu godinu. Ovaj smanjeni promet | broj transakcija uglavnom su rezultat smanjene korporativne aktivnosti
i smanjenog interesovanja emitenata na trzistu tokom protekle godine.

Uprkos izazovima u prometu, berzanski indeks MNSE10
biliezi povecanje od 5.4%, dok berzanski indeks MONEX
biliezi impresivno poveéanje od 10%. Ova povecanja
ukazuju na pozitivne frendove i potencijal za rast u
odredenim sekterima trZiSta kapitala.

Trzisna kapitalizacija na kraju 2023. godine iznosila je 3,6
milijardi eura. lako je ukupan promet bio na nizem nivou,
zisna kapitalizacija ostaje stabilna, 3to pokazuje
kontinuitet i otpornost trzidta kapitala u Crnoj Gori.

Ukupno je zakljuteno 1.753 transakcija, Sto predstavija
smanjenje od 30% u odnosu na uporedni period prethodne
godine.

Od ukupnog prometa na Montenegroberzi na segmentu
slobodnog trzista akcija regulisanog trzista ostvareno je
65% prometa. Najveéi udio u prometu na regulisanom
trZistu ostvaren je kroz transakcije akcijama na slobodnom
trZiStu, promet po ovom osnovu je iznosio 8 miliona eura.

U odnosu na prethodnu godine struktura trZista ukazuje na
smanjeno interesovanje za akcije, na regulisanom trzistu
Montenegroberze dok je zabiljeZzen rast prometa drzavnin
obveznica u odnosu na 2022, godinu za 205%.

Trgovina hartijama od vrijednosti na berzanskom prime
trZistu biljeZi rast od 11% u odnosu na prethodnu gedinu.

MTP trziste ucestvovalo je sa 1,41% u ukupnom prometu
na Montenegroberzi.
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Uporedni prikaz prometa i broja transakcija na berzi 2022-2023 godina

s Nove
g : Tezisna Berzansko g Vanberzansko
Promet i brojtransakela MNSE 16 kepitalizacia titte e:(l}s‘;}e {r2igte {OTC)
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Ukupan Ukupan Promena
Pmr",)yit bmp? Promjena | Promjena Eriisir?e Hhipa r:\ Uku;?an Uku")a'l
L€ transakeiia kapitaizacie | SOMUE | obm{vg) obim (ug)
a1 januar. 2022 295937 55 1.54% 1.05% 024% 116.871 1.019.500
2022 februar, 2022 196.103 67 -1.69% -1.39% 0.00% 45.078 3.100.000
mart 2022 1473593 123 2,03% 0.81% 0.21% 101.267 1.081.764
@ aprt, 2622 111.308 67 1.52% 1,46% 2.21% 46.883 26.000
2022 mgj, 2022 | 2466555 84 0.32% 7.94% -0.28% 61887 125.000
jun, 2022 3.270.416 114 1,69% 2.24% 0.50% 153.028 875606
@ U, 2022 253254 67 0,56% 0.54% 017% 177.803 4
2022 avgust, 2022 473784 71 -0.39% 0.82% -0.10% 161.378 200.005
seplembar, 2022 19.240.930 97 0.01% 2.21% -0.11% 467135 4
oklobar, 2022 1.203.510 124 11.59% 10.37% 1.70% 841.597 3130.000
200;2 novembar, 2022 14.033.666 74 -1.21% -0.29% -0.76% 58083 g
decembar, 2022 12.964.593 1.545 13,32% 12.09% 7.57% | 12212533 8.500.000
@ januar, 2023 834 137 228 249% 262% 0.28% 240.681 ¢ g
2023 februar, 2023 1499427 413 -0,18% 1.68% -1,22% 741711 163824 0
& z mart, 2023 826.256 155 0,62% -1,18% £.39% 158.074 80.000 100.010
e : aprif, 2023 297023 il -3.35% -0.03% -2.31% 62.869 2.005.950 {]
% 23123 maj, 2023 351.801 g7 384% 1.98% 1.07% 108.533 8 13.815
P jun, 2023 1.035.498 137 -3,15% -1,12% 0,46% 198.318 g 9
: jui, 2023 1.969.101 73 -0.67% 035% -0.44% 305.220 4 9
22233 avgust, 2023 §55.217 144 351% 2.59% 2.4% 397.188 25.000 1.345
ptembar. 2023 873.216 100 0,41% -0,18% -0,70% 305450 601.304 187418
e oktobar, 2023 1.058.123 13 2.97% 3.21% 2.24% 347.702 ¢ 257.236
2?:3 novembar, 2023 714.446 128 0,38% 0.22% 0.17% 167.649 g 210.886
decembar, 2023 2.176.768 75 -0.55% -0.24% -0.02% 316.128 1.094.214 7.780
UKUPNO u 2022 78.182.656 2.488 32% 43% 12% | 14.243.642 17.851.264
PROSJEC’;?;; 6.515.221 207 24% 3.1% 4.9% 1.186.970 1.487.605
UKUPNO u 2023 12.261.014 1783 1 54% | 102% L% | 3.348.526 | 3971202 : _ 748.590
IROSECNOL |- o L ot% | a2 | e 62382
2017.096 13879972
A

100 1,000

Goiidnji izviestaj o radu Komisije i staniu na {e2isu kapitala za 2023. godiay

106,000

13



Uporeni prikaz strukture prometa na berzi 2022-2023 godina

14

Strukiura prometa
Regulisano iz:ste MTP
Berzansko f2iste Slobodno trziste e
Prime Standard % % ak(':u_e 2 drzavne | korporativne MTP ME
irZidte trzidte ahcie 'm;:zggegm obveznice obpv%znice st TOTAL
Obimu €
a1 Januar 97.987 18.884 116.932 85 0 0 62.048 285.937
2022 Februar 42.793 2.286 137.601 10.095 0 4 3.329 196.103
Mart 94.066 7.201 300.915 795 0 1.075.000 616 1.473.593
Q2 April 34.440 12.443 28.388 11.253 220 0 24.565 111.308
2022 Maj 51.671 10.316 | 24.585.266 1.180 0 [ 4.045 | 24.665 556
Jun 142.987 10.041 3.089.284 1.632 0 0 26472 3.270.416
@ Jut 170.670 7.133 18.622 1.283 0 0 55.055 253.254
2022 Avgust 141.143 20.235 237.872 1] 9219 0 65315 473.784
Sepiembar 433.187 33.948 | 18758586 166 [1] 0 15.044 | 19.240.930
Okiobar 560.652 80.944 519403 805 0 0 41.705 1.203.510
23;2 Novembar 53,838 4.245 1.485.322 1.431 0 0| 12478830 | 14.033.666
Decembar 151.590 | 12.060.944 726.490 416 11.760 0 13400 | 12.964.599
UKUPNO ¢ 2022 1.975.023 | 12.268.619 | 50.018.682 28.141 21.199 1.070.000 | 12.790.424 | 78.182.656
PROSJECNO u 2022 164.585 1.022.385 4.168.223 2428 1.767 89,167 1.065.869 6.515.221
af Januar 63.634 177.047 585.673 795 64.680 0 2.308 894.137
2023 Februar 70.201 671.51 615.789 1.855 0 125.000 15.073 1.490.427
Mart 54412 104.662 573.576 5.843 0 87.000 762 826.256
: April 38323 24 545 218.38% 758 ) 0 15.008 297.023
23223 Maj 84.845 21.687 252,475 1.958 9 0 835 361.801
Jun 167.479 30.840 833.173 3.132 9 J 873 1.035.498
Jul 302.424 2.7% 1.544 939 1.163 9 117.500 278 1.969.101
2%;;3 Avgust 337.877 58.312 96.614 2.130 0 9 59.284 5585.217
Septembar 298.028 7.422 549,180 1.120 0 0 17465 873.216
Oktobar 338.405 9.208 704.035 1.802 0 0 4.583 1.058.123
2%;3 Novembar 154.380 13270 427.555 300 {4 100.000 18.942 714.446
Decembar 276.976 38.154 1.623.777 1] ] 200.000 36.861 2.176.758
UKUPNO u 2023 2.186.984 | 1.161542 | 8.025.175 20.858 64.680 629.500 172272 | 12.261.011 |
PROSJECNO u 2023 182.249 96.795 668.765 1.738 5.390 52.458 14.356 1.021.751
UKUPNAPROMJENA 211981 41107077 41993507 -8.283 12618152
A PROSJECNA PROMJENA 17.663 ~925.500  -3.450.450 530 3623 -36.708 1051513 5483470
% PROMJENA 11% 91% -84% ~28% 205% -41% 98% -34%
Obimu %
Januar 33.11% 6.38% 39.51% 0,03% 0,00% 0.00% 20.97%
23;2 Februar 21.82% 1,17% 70.17% 515% 0.00% 0.00% 1.70%
Mart 6.38% 0.49% 2042% 0,05% 0,00% 72.61% 0.04%
April 30.94% 11.18% 25.50% 10,11% 0,20% 0.00% 22.07%
ot 0.21% 0.04% | 99.6% 0.00% | 0.00% 0,00% 0.02%
Jun 4.37% 0,31% 94 46% 0.05% 0,00% 0.00% 0.81%
Jul 67.39% 2.82% 7.35% 0,51% 0.00% 0.00% 21.74%
2332 Avgust 29.7%% 4.27% 50.21% 0.00% 1,95% 0.00% 13,79%
Septembar 2,25% 0.18% 97.4%% 0.00% 0,00% 0.00% 0.08%
Okiobar 46.58% 6.73% 43.16% 0,07% 0.00% 0.00% 3.47%
23;2 Novembar 0,.38% 0.03% 10.66% 0.01% 6.60% 0.00% 88.92%
Decembar 1,17% 93.03% 5.60% 0,00% 0,09% 0.00% 0.10%
UKUPNO u 2022 2,53% 15,69% 63,98% 0,04% 0,03% 1,37% 16,36% 100,00%
PROSJECNO u 2022 20,44% 2,68% 43,37% 1,74% 0,00% 24,20% 7.57% 6,67%
Januar 7.12% 18.80% 65.50% 0,09% 7,23% 0,60% 0,26%
23;3 Februar 4,88% 44.78% 41,07% 0,12% 0.00% 8,34% 1.01%
Mart 6.59% 12.67% 69,42% 0.71% 0,00% 10.53% 0,00%
April 12.90% 8,26% 7353% 0,26% 0,00% 0,00% 5,05%
23223 Maj 23.45% 5,99% §9,78% 0,54% 0.00% 0,00% 0,23%
Jun 16,17% 2,98% 80,46% 0,30% 0,00% 0,00% 0,08%
Jul 15,36% 0,14% 78.46% 0,06% 0,00% 587% 0.01%
2?:3 | Avgust 60,85% 10,68% 17.40% 0.38% 0,00% 0.00% 10,68%
Septembar 34,13% 0,85% 62,89% 0,13% 0.00% 0,00% 2,00%
Oktobar 31,98% 0.88% 86,54% 0.17% G,00% 0,00% 0.43%
2‘3243 Novembar 21.61% 1,86% 59,84% G,04% 0,00% 14.00% 2,65%
Decembar 1272% 1.80% 7460% 0,00% 0.00% 3,19% 1,69% _
UKUPNO 12023 1784% |  947% _ 6545% 0.17% 0,53% 513% 141% 100,00%
PROSJECNO u 2023 813% | 25,75% _ 58,66% _031% 2,41% 6,29% 0.45% 6,67%
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REGULISANO TRZSTE

Na berzanskom trZistu je ostvaren promet od 3,35 miliona
eura, $to predstavija 28% ukupno ostvarenog prometa na
regulisanom trZi$tu. Na Prime trZistu berzanskog trista je
ostvaren promet od 2,2 miliona eura, odnosno 18%
ukupnog prometa na regulisanom trZistu, kroz 397
transakcija. Na Standard trZistu je ostvareno 1,2 miliona
eura prometa kroz 650 transakcija.

Na slobodnom trZitu je ostvaren promet od 8,7 miliona
eura, $to predstavija 72% ukupno ostvarenog prometa na
regulisanom trzistu. Trgovalo se akcijama emitenata,
akcjama investicionih fondova, kao | drzavnim i
korporativnim obveznicama. Trgovinom akcijama kroz 542
transakcije ostvaren je promet od 8 miliona eura.

U okviru segmenta na kojem se trguje obveznicama,
ostvaren je promet u iznosu od 694.180 eura, kroz 14
zakljucenih transakcija. Veéi dio prometa je ostvaren kroz
korporativne obveznice Hipotekarne banke AD Podgorica u
iznosu od 629.500 eura $to ini 91% ukupno ostvarenog
prometa obveznicama na regulisanom trzistu.

U 2023. godini je ostvaren promet sa akcijama investicionih
fondova od nesto vise od 20 hiljada eura. Ovaj promet je
ostvaren kroz 47 transakcija. Najvece uesée u prometu je
zabiljiezeno akcijama Zatvoreni Investicioni Fond "Trend"
Ad Podgorica u iznosu od nesto vise od 20 hiljada eura, $to
Cini skoro 97% ukupnog prometa akcijama zatvorenih
investicionih fondova na regulisanom trzistu,

Udio emitenata u prometu na regulisanom trzidtu u 2023 godini
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Struktura regulisanog trZista u 2023, godini po emitentima

tijenau€ Kolicina Bro} Promet
Najvisa  Najniza transakeiia u€
Prime tr7iste 387 2.185.383
13 Jul - Plantaze AD Podgorica 401.683 109.889
Crnogorski Elektroprenosni Sistem AD Podgorica 13 0,92 393.660 177 424 418
Crnogorski Telekom AD Podgorica 1.9 18 838.352 118 1492622
Prva Banka Crne Gore AD Podgorica 18,5 7919 160.056
Standard trziste 1.161.542
Celebic Invest AD Podgorica 0,53 05 1407 740
Institut "Simo Milosevic” AD Igalo - Herceg Novi 23 18,25 282 6 5.931
Luka Bar AD Bar 09 04 778.596 347 648.474
Luka Kotor AD Kotor 8 72 16.893 17 123.274
Port of Adria AD Bar 0,349 0,181 | 1.327.048 250 356.273
Zetatrans AD Podgorica 1 09 17.670 19 17.193
Zeljeznicka Infrastruktura Cme Gore AD Podgorica 0,0102 0,0102 6.468 1 66
Zeljeznicki Prevoz Crne Gore AD Podgorica 0,399 0,33 24,084 6 9.591
Slobodno trziste 542 8.025.175
Barska Plovidba AD Bar 3 26 3499 8 9217
Centar za odmor, rekreaciju i lijeenje "lgalo” AD 3 3 968 3 2.904
Centralno Klirinsko Depozitarno Drustvo AD Podgorica 54 54 5.304 1 28.642
Elektroprivreda Crne Gore AD Niksic 58 43 33.858 85 174552
Hipotekarna Banka AD Podgorica 6,11 54 183.448 15 1.087.702
Hotelska Grupa "Budvanska Rivijera® AD Budva 7,9 6,5 7694 30 54656
HTP *Ulcinjska Rivijera” AD Ulcinj 43 38 11.026 18 44.369
Industriaimport-industriaimpex AD Podgorica 12,8 128 59 1 755
Jugopetrol AD Podgorica 13 1.2 114.705 208 1.426.021
Lov¢en Banka AD Podgorica 800 549 8.107 8 3482117
Lutrija Crne Gore AD Podgorica 14 14 14.046 4 19.664
Marina AD Bar 3 2 23.128 26 65.220
Montenegroberza AD Podgorica 600 600 373 3 223.800
Napredak AD Kotor 0,054 0,045 183.366 11 9.341
Odrzavanje Zeljeznickih Voznih Sredstava AD 1,22 0,288 16.210 12 11.159
Otrantkomerc AD Podgorica 048 048 124 2 60
Poslovno Logisticki Centar "Moraca" AD Podgorica 5 4 289.537 81 1.293.860
Solana "Bgjo Sekulic" AD Ulcinj 1,59 1,03 13613 6 17.691
Sveti Stefan Hoteli AD Budva 411 36 18.696 27 72.155
TP "lzbor" AD Bar 0,003 0,0004 930.628 13 2290
Crna Gora GB24 98 98 38 2 37.240
Crna Gora 2G24 98 98 28 2 27440
Korporativne obveznice 10 628.500
Hipotekarna Banka Ad Podgorica HBO3 100 95 225 6 222,500
Hipotekarna Banka Ad Podgorica HBO4 100 87,5 420 4 407.000
ZIF "Trend" AD Podgorica 0.06 0,053 377.530 40 20.296
ZIF "Eurofond" - u postupku Transformacije AD 0,0037 0,0014 221.928 7 562

Regulisano r#iste - UKUPNO

-
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MTP ME

Na MTP ME trZi8tu se trgovalo akcijama 26 kompanija i korporativnim cbveznicima Mikrokreditne finansijske institucije 'Moj
kredit' doo Podgorica i ostvaren je promet u iznosu od 172 hiljade eura kroz 103 transakcije.

Struktura MTP ME trZiSta u 2023. godini po emitentima
ciienau € Koli¢ina Broj Promet
Najniza Najvisa transakcija u€

Autoboka AD Kotor 1,2000 1,2000 1
Citadel Group AD Podgorica 0,5500 0,5000 18.138 2 9.969
Crnagoraput AD Podgorica 0.0400 0,0400 30 1 1
GP "Primorje” AD Ulcinj 07000 0,7000 138 2 97
Cradina-Kvarta AD Bijelo Polje ’ 0,0100 0,0100 7.580 1 76
Hidroterm AD Podgorica 21,0000 21,0000 88 3 1.848
HTP "Vektra Boka" AD Herceg Novi 0,0401 0,0401 2.700 1 108
HTP "Velika Plaza" AD Ulcinj 86,0000 5,8000 137 4 816
Imako AD Bijelo Polje 1,6800 1,5000 5.176 9 8.118
Institut za crnu metalurgiju AD Niksié 1,1000 0.3000 5.737 9 4.785
Jadran Riba AD Kotor 13,2000 13,0300 4.569 19 59.540
Jadransko Brodogradiliste AD Bijela 0,8690 0,2500 4.490 7 3.096
Jekon AD Bijelo Polje 100,0000 = 100,0000 10 2 1.000
Lovéeninvest AD Podgorica 2,7000 2,7000 135 1 365
Margomarket AD Podgorica 128,0000 | 128,0000 6 1 768
Novi Prvoborac AD Herceg Novi 0,0774 0,0774 1.642 2 127
Robna Kuca Niksicanka AD Niksi¢ | 1,2200 1,0000 5.851 17 6.791
Stamparija "Obod" AD Cetinje 1,2500 1,0000 1.206 3 1.333
Tara Aerospace AD Mojkovac 1,0000 1,0000 10.385 2 10.385
TP Centar KoZa AD Podgorica 21,0000 10,0000 125 7 1.998
TPC Raznatovi¢ AD Podgorica 20,0000 7,5000 610 2 4638
Trgocet AD Cetinje 5,0000 5,0000 8 1 40
MF1 "Moj Kredit" DOO Podgorica 100,0000  100,0000 550 3 55.000
Solana "Bajo Sekuli¢" AD Ulcinj 1,8900 1,8900 88 1 166
Zavod za izgradnju Bara AD Bar 0,0015 0,0015 5.970 21 9
Ukupno 103 1722714

Godidnji izviestaj o radu Komisije i staniu na tr2isiu kapitala za 2023. godinu 17




BERZANSK! INDEKSI

Vrijednosti indeksa Montenegroberze zabiljezili su rast u
odnosu na 2022. godinu i to MNSE10 5,4%, dok je index
Monex porastao za 10%. Sli¢na kretanja berzanskih indexa
zabiliezena su u prva 4 mjeseca 2023. godine uz niZi nivo
oscilacija vrijednosti indeksa. U aprilu 1junu index MNSE 10
zabiliezio je pad od oko 3%, nakon tega se nastavija frend

rasta i godinu zavr$ava na priblizno istom nivou koji je imao
na poCetku 2023. Berzanski index Monex u 2023, biliezi
trend rasta uz manje oscilacije i pad od 1% u martu i junu.

Redovna revizija indeksa vrsi se dva puta godisnje i to 31.
martai 30. septembra.

Uporedni prikaz kretanja vrijednosti indeksa Montenegroberze u toku 2023. godine

o

1.1.2023 1.2.2023 1.3.2023

142023 152023 1.6.2023

MNSE10

Vrijednost berzanskog indeksa MNSE10 u 2023. godini
prati jednolican trend kretanja. Najveéa vrijednost indexa
zabiliezena je u januaru i oktobru 2023. godine i iznosila je
1070 poena, dok je pad zabiljieZen u aprilu kada je index

7.2023

gV gt

s SNSE 10

e ONEX

1.8.2023 1.82023 1.10.2023 1.11.2023 1.12.2023

iznosio 989 poena. Na kraju godine vrijednost indeksa bila
na najvisim nivoima, a godina je zavrsena sa vrijednoséu
od 1.063 poena, zabiljiezen porast od 54% u odnosu na
poCetak godine.

Kretanje vrijednosti indeksa MNSE10 u toku 2023, godine

940

112023 122023 132023 142023 152023 18.2023

1.7.2023

1.9.2023 1.10.2023 1.11.2023 1.12.2023
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Uporedni prikaz kretanja vrijednosti MNSE10 indeksa 2022.2023 godina po mjesecima

Poletna | Krajnja | Apsolutha Bramiéna Maksimalna | Minimalna

vrijednost | vrijednost | promjena vrijednost | vrijednost
Qf Januar 765 776 12 1.5% 776 760
2022 Februar 776 763 -13 -1,7% 792 763
Mart 763 779 15 2,0% 787 751

Q2 Aprit 779 791 12 1.5% 794 774
2022 Maj 791 793 3 0.3% 808 781
Jun 793 807 13 1,7% 829 772

Jul 807 811 ) 0.6% 830 811
22;2 Avgust 811 808 -3 -0.4% 821 803
Septembar 808 808 0 0.0% 838 794
Oktobar 808 902 94 11,6% 936 805
22:2 Novembar 902 891 -11 -1.2% 921 888
Decembar 891 1.009 119 13,3% 1.013 890
UKUPNO u 2022 765 1.009 245 32,0% 1.013 751
PROSJECNO u 2022 808 828 20 2,4% 845 799
a1 Januar 1.009 1.034 25 2,49% 1.070 1.010
2023 Februar 1.034 1.033 -2 -0,16% 1.049 1.023
Mart 1.033 1.033 0 0,02% 1.047 1.002
April 1.033 998 35| -3,35% 1.048 989
23223 Maj 998 1.035 36 3,64% 1.035 997
: Jun 1.035 1.002 -33 -3,16% 1.047 1.002
1 dul 1.002 995 -7 -0,67% 1.030 996
23233 Avgust 995 1.030 35 3,51% 1.038 996
: Septembar 1.030 1.035 4 041% 1.003 999
| | Oktobar 1.035 1.065 31 2,97% 1.070 1.035
22:3 Novembar 1065 1.069 4] 038% 1069 |  1.052
. Decembar 1.069 1,063 6| -0,56% 1.066 1.059
UKUPNO u 2023 1.009 1.063 54 5,4% 1.070 989
PRQS-JéﬁlO u2023 1.028 1.033 5 05%| 1048 1.013
UKUPNA PROMJENA 245 - §7 238
A PROSJECNA PROMJENA 221 202 214

% PROMJENA 27% 24% 27%
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Uporedni prikaz promjene vrijednosti MNSE10 indeksa 2022-2023 godina po mijesetima
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Pregled trgovanja akcija emitenata koji ulaze u sastav indeksa MNSE 10

cilenau € Broj Prosjetna o Promet Ucesée
Kolicina

Emitent

NajviSa Najniza transakcija  cijena(€) {€} u prometu |
Hipotekama Banka AD | o 1100 51000 15| 59202 | 183448 | 1087702  15.37%
Podgorica
Elekioprivreda Cme | ¢ o000 | 4,3000 65 51554 33858 174552 247%
Gore AD Niksi¢
- Fatrs Al 03600 0,2120 91| 02736 401683 109889 155%
Podgorica
s e 13,0000 = 11,2000 208 124234 114705 1425021 2013°%
Podgorica
EmogorshlToieKoln 19000 1,6000 118 17804 | 838352 | 1492622  21.09°%
AD Podgorica
Crnogorski
Elekiroprenosni Sistem 1,3000 . 0,9200 177 1,0781 393.660 424416 6,00%
AD Podgorica
Poslovno Logisticki
Centar "Moraca® AD 50000 4,0000 81 44687 | 289537 | 1203860 18.28%%
Podgorica
Port of Adria AD Bar 0,3490 0,910 250 | 02685 | 1327.048 | 356273 5,03%
Luka Bar AD Bar 0,9000 | 0,4000 37| 08329 7785% 648474 9,16%
Marina Bar AD Bar 3,0000 | 2,0000 26| 28199 23428 65220 0,02%
Total 4.384.015 | 7.078.030 100%
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MONEX

Vrijednost berzanskog indeksa MONEX u 2023. godine prati
trend rasta uz manje oscilacije u martu i junu (pad od ca
1%). Najveca vrijednost ovog indeksa zabiljezena jeu
oktobru i iznosila je 15.588 poena. Na kraju godine
vrijednost ovog indeksa iznosila je 15.583 poena $to je rast
od 10% u odnosu na pocetak godine.

Montenegroberza je izvsila vanrednu reviziju berzanskog
indeksa MONEX, dana 17.11.2023. godine. Vanredna
revizija indeksa MONEX izvrSena je zbog iskljucenja akcija
emitenta Prva banka Crne Gore AD Podgorica - osnovana
1901, godine sa Prime trzista i ukljuSenja na MTP ME
Sustainable.

Nakon izvrSene revizije, u sastav indeksa MONEX uvrstene

su 2 nove kompanije:

- Centar za odmor, rekreaciju i lijecenje "Igalo” AD {trZi8ni

simbol: CORL),

Industriaimport-industrijaimpex AD Podgorica {trZisni

simbol: INPX).

aizindeksne korpe su iskljucene akcije sljededih emitenata:

- Prva banka Cme Gore AD Podgorica (trZisni simbol:
NKBA),

- Lutrija Crme Gore AD Podgorica (trzisni simbol: LUCG),

- Centrojadran AD Bar (frzisni simbol: CENB),

- DZMPUN "MIG" AD Podgorica (trZiSni simbol: MIGF).

Kretanje vrijednosti indeksa MONEX u toku 2023. godine

16000
15500
15000
14500
14000
13500
13000
y ~* 42 > 2 ~> s A5 ~ ~AD %
SV &SP v v & v s R\ ¥ v
A A Y o ")’_\« o A & oy oY \,’}' _,1:}
S SO Y N % N R » ¥
Kretanje vrijednosti indeksa MONEX u toku 2023. godine
2 5249
& = 022%
?;i SmssmsEES———— J 71%),
2 018% =
& avgust, 2023 s—— ) 50,
3 jut, 2023 G 35%,
o n, 2023 -1,12%  vs—
& 73 mes— 1 08%
3 ) £,03%
& -1.19%  ooswm——"e
& mmemm—— ] 8%
&3 E— ) 5%
N 12.0%%
& 0,26% ==
S 10.37%
N septembar. 202 T——— D 0%,
& avgust, 2022 - () 620
& ’ - 54%
& ————— ) D49,
& 7.94%
& S— 1 46%
N 3 819%
& € Tl LA —
3 ianuer, 2022 — 1 (5%

Godiisnji izvieStaj o radu Komisije | stanju na 2iiu kapitala za 2023. goding

21



Uporedni prikaz kretanja vrijednosti MONEX indeksa 2022-2023 godina po mjesecima

~ MONEX

Pofetna | Krajnja | Apsolutna Bromiens Maksimalna | Minimalna

vrijednost | vrijednost | promjena vrijednost | vrijednost

4 Januar 9.867 9.971 104 1,05% 9.991 9.828
2322 Februar 9.971 9.833 -138 1 -1,39% 10.078 9.833
Mart 9.833 9.912 80 0.81% 10.010 9.673

Q2 April 9.912 10.057 145 1,46% 10.057 9.878
2022 Maj 10.057 10.856 799 7,94% 10.856 10.293
Jun 10.856 11.098 243 2,24% 11.232 10.732

a3 Jul 11.098 11.158 60 0.54% 11.295 11.131
2022 Avgust 11.158 11.216 58 0,52% 11.273 11.108
Septembar 11.216 11.464 248 2.21% 11.549 11.216

o Oktobar 11.464 12.653 1.189 . 1037% 12.906 11.432
2022 Novembar 12.653 12.617 361 -0,29% 12.826 12.546
Decembar 12.617 14.141 1.525 1 12,09% 14.141 12.616

UKUPNO u 2022 9.867 14.141 4.274 43,3% 14.141 12.616
PROSJECNO u 2022 10.892 11.248 356 3,1% 11.351 10.857

Januar 14.141 14.512 371 2,62% 14,904 14.149

2?;3 Februar 14.512 14.755 243 1,68% 14.868 14.494
Mart 14.755 14.579 760 -1,19% 14.838 14.365

April 14.579 14.575 51 -0,03% 15.280 14.467

2‘:53 Maj 14.575 14.863 288 1,98% 14.903 14.590
Jun 14.863 14.696 -167 1 -112% 15.100 14.696

Jul 14.696 14.747 52 0,35% 15.024 14.747

2(333 Avgust 14.747 15.130 382 2,59% 15.191 14.757
Septembar 15.130 15.102 27 1 -0,18% 15.102 14.744

| | Oktobar 16.102 15.587 484 3.21% 15.588 15.102

2{:243. Novembar 15.587 15.620 34 0,22% 15.632 15.501
Decembar 15.620 15.583 37 1 -0,24% 15.605 15.508

UKUPNO u 2023 } 14141 | 15,583 1442 | 102% 15.632 | 14149
PROSJECNO u 2023 14.859 |  14.979 120 - 0,8% 15170 14.760

UKUPNA PROMJENA 4.274 -33% 1,491 1.534

A PROSJECNA PROMJENA 3.967 . 2% 3.818 3.963

% PROMJENA 36% -74% 34% 36%
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Pregled trgovanja akeija emitenata koji ulaze u sastav indeksa MONEX

Emitent

- Jugopetrol AD Podgorica

ciienau €

Najvisa
13,0000

Najniza
11,2000

Broj

transakciia

Prosjedna
cijena (€}

12,4234

Kolicina

114.705

Promet (€}

1425.021

tcesce
u
promety
13,82%

13 Jul - Plantaze AD Podgorica

0,3600

02120

91

0.2736

401.683

109.889

1.07%

 Elektroprivreda Crne Gore AD

e 58000 43000 85 51554 33858 | 174552 169%
Niksi¢
. 100,000
Hipotekarna Banka AD Podgorica o | 95,0000 6 988,8889 25 220500 216%
Crnogorski Telekom AD Podgorica | 1.8000 | 16000 118 17804 | 838352 1402620 14.48%
Ciogorski Eloliiopmnosti SBIem. | o ooy 177 10781 393660 424416 412%
AD Podgorica
Posiovno Logisticki Centar
B A P 50000 40000 81 44687 280537 1293860 12.55%
AulBioKe: Grupa tsdvansks 7.9000 | 65000 30 71037 7694 54656 | 0,53%
Rivijera" AD Budva
Port of Adria AD Bar 0.3490 | 01910 250 02685 | 1327.048 | 356273 3.46%
"Primorje” Hotels & Restaurants i i i i
- AD Tivat . i
Luka Bar AD Bar 09000 04000 347 08329 778596 648474 629%
Sveti Stefan Hoteli AD Budva 47100 | 3,6000 27 38504 18,698 7245 | 0.70%
Barska Plovidba AD Bar 30000 26000 8 26343 3.499 9217 | 0,00%
TP "lzbor" AD Bar 0,0030 | 0,0004 13 00025 930628 2290 0,02%
Napredak AD Kotor 0,040 0,0450 11 0,0509 | 183.366 9341 | 0,09%
Ghntari2a-odmor, tolgecinf 30000 3,0000 3 3,0000 968 2904 | 0,03%
lijeCenje "lgalo” AD
Luka Kotor AD Kotor 8,0000 | 7,2000 17 77565 15893 123074 120%
Marina AD Bar 30000 | 2,0000 2 28195 23.4% 65220 063%
Institut "Simo MiloSevic® AD lgalo | 23,0000 | 19,2500 6| 210308 282 5931 0,06%
Gertrako Kitwisko Depozitama 54000 54000 1 54000 5.304 28642 028%
Drustvo AD Podgorica
Zetatrans AD Podgorica 1,0000 08000 19 0,9730 - 17670 17.193 0.17%
HTP “Ulcinjska Rivijera® AD Ulcinj | 43000 | 3.8000 18 40241 1108 44369 043%
Lovéen Banka AD Podgorica 600’008 549‘008 8 570,1845 6.107 3482117 33.77%
Montenegroberza AD Podgorica 600’008 600’008 3 600.0000 373 223.800 217%
L e 12200 | 0,2880 12 07337 | 15210 11158 | 011%
Sredstava AD
| indistriaimportindustiampexAD | yoanmn | 12:8000 1] 12:8000 59 75 001%
Podgorica
ZONGaiEKR Inlvasvuigura Cme 00102 00102 1 0,0102 6.468 66 000%
Gore AD Pedgorica
Otrantkomerc AD Podgorica 0,4800 © 04800 2 04800 124 60 0.00%
Celebié Invest AD Podgorica 05300 05000 4 0,557 1407 740 0,01%
=t w2 GO0 AL | poon | g 6 03982 24.084 9591 | 0,09%
Podgorica
Vatrostalna AD Podgorica - - - - 7 -
"UKUPNO 5449650 10311088 100%
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TRZISNA KAPITALIZACIA

Vrijednost trzi$ne kapitalizacije je oscilirala u okviru od -2,37% do +2,24% u 2023, godini. Najve¢a vrijednosti u toku godine
dostignuta je u oktobru 3.658.449.939 €, (rast od 2,24%). Vrijednost trzisne kapitalizacije na kraju 2023. godine iznosila je
3.620.675.514€ te se u odnosu na podetak godine bilieZi rast od 9%.

Vrijednost trZiSne kapitalizacije miliiardama € U toku 2023, godine

A ung

Uporedni prikaz kretanja vrijednosti trzisne kapitalizacije 2022-2023 godina po mjesecima

24

Trzisns kapitatizacifa
Potetna Krajnja Apsoluing Maksimaina Minimaina
vrijednost vrijednost proms Promena vrijednost viijednost
g {ug) U € {u€) {ug)
Januar 3.188.749.148 | 3.196.317.319 7.568.171 0,24% | 3.200.424.056 | 3.187.058.612
Q1 2022 Februar 3.186.317.318 | 3.196.346.263 28.945 0,00% | 3.265.034.339 | 3.195.347 348
Mart 3.186.346.263 | 3.202.922.028 6.575.764 0.21% | 3.257.661.118 | 3192.354.238
Aprif 3.202.922.028 | 3.273.764.069 70.842.041 2,21% | 3276.242.909 | 3222.771.133
Q2 2022 Maj 3,273.764.068 | 3.264.702.901 -8.061.167 -0,28% | 3.278.828.142 | 3.245.756.020
Jun 3.264.702.901 | 3.281.036.708 16.333.806 0.50% | 3.309.323.256 | 3.255.264.994
Jut 3.281.036.708 | 3.286.669.455 5.632.748 0,17% | 3.335.053.434 | 3.280.664.390
Q3 2022 Avgust 3.286.669.455 | 3.283.509.646 -3.159.809 -0,10% | 3.297.056.388 | 3.283.509.646
Septembar 3.283.509.646 | 3.279.829.217 -3.680.429 -0.11% | 3.316.239.995 | 3.279.417.690
Oktobar 3.279.829.217 | 3.335.609.524 5.7680.307 1,70% | 3.350.900.955 | 3.282.740.111
Q4 2022 Novembar 3.335.608.524 | 3.310.184.259 | -25.425.065 -0.76% | 3.333.245.827 | 3.302.817.251
Decembar 3.310.184.259 | 3.560.924.526 | 250.740.267 7.57% | 3.564.739.688 | 3.298651.464
UKUPNO u 2022 3.188.749.148 | 3.560.924.526 | 372.175.378 11,7% | 3.564.739.688 | 3.187.058.612
PROSJECNO u 2022 3.258.303.378 | 3.289.317.993 31.014.615 0.9% | 3.315.395.842 | 3.252.195.575
Januar 3560924526 | 3.571.055.025 10.130.498 0,28% | 3.584.822.937 | 3.561.296.015
Q12023 Februar 3.571.085.025 | 3527613.246 | 43441779 -1,22% | 3.542.675.857 | 3.526.389.667
Mart 3.527.613.246 | 3.541.359.118 13.745.872 0.3%% | 3.550.325.345 | 3520.431.674
April 3541.350.118 | 3.457.368.584 | -83.990533 -2.37% | 3579573522 | 3453000664
Q22022 Maj 3.457.368.584 | 3.494.284.894 36.916.310 1.07% | 3.546.583.057 | 3456.971.162
Jun 3.494.284.894 | 3510459885 16.174.991 C.45% | 3.575.846672 | 3.510.459.885
Jui 3510.450.885 | 3.495.013.277 | -15.446.608 -0,44% | 3.518.556.431 | 3.490.131.691
Q32023 Avgust 3.495.013.277 | 3.573.305.154 78.291.877 2,24% | 3.596.393.894 | 3.488.993.489
Septembar 3.573.305.154 | 3548142.102 | -25.156.052 -0.70% | 3573.557.323 | 3512.968.256
Oktobar 3548.143.102 | 3.627.451.857 79.302.755 2,24% | 3.658.448.93% | 3548140881
Q42023 Novembar 3.627.451.857 | 3.621.256.185 -5.195.662 -0,17% | 3625475402 | 3.505.832.008
Decembar 3.621.256.195 | 3.620675.514 -580.681 -0,02% | 3623205453 | 3.508.185.890
UKUPNO U 2023 3.560.924.526 | 3620675514 | 50750988 | 1,7% | 3656440930 | 3.453.009.664
'PROSJECNO u 2023 3.544.020.072 | 3.548.999.321 4.979.249 0.1% | 3.581.288.819 | 3.523575.024
UKUPNA PROMJENA 372475378 59750888 -312424.3%0 40% 83710251  266.041.052
A PROSJECNA PROMJENA 285.716.694 250681328  -26.035.366 1% 265.892977 274.379.449
% PROMJENA 9% 8% -84% -84% 8% 8%
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VANBERZANSKO TRZISTE (OTC)

Centralnog klirinsko depozitarnog drustva a.d. Podgorica 17.
juna 2022. godine dobilo je dozvolu za obavljanje poslova
organizovanja vanberzanskog trzi§ta (OTC) i upravijanje
sistemom kliringa i saldiranja transakcija zakljucenih na
OTC-u. U toku 2023. godine na OTC trzistu zakljugeno e39
transakeija ukupne vrijednosti 748.590 eura. Najveci promet
je ostvaren u IV kvartalu 475.902 eura a najvedi promet po
mjesecima je ostvaren u oktobru i to 257.236 eura, dok e
najveci broj transakcija zakljucen u mjesecu septembru (17
transakcija). Najvide se trgovalo instrumentima emitenata
Citadel Group AD i Jadran Riba AD, te Mesopromet AD i
Jugoinspekt AD.

POLIOPRIVREDA

Vanberzansko trziste {01C)

Broj Vrijednost u
transakcija €

: Januar 0 0

23;3 Februar 0 0

; Mart 2 100.010

April 0 0

22223 iaj 1 13.915

e Jun g 0

e Jul 0 0

2323 Avgust 5 1.345

Septembar 17 157.418

; Okiobar 8 257.236

23;3 Novembar 8 210.886

: Decembar 2 7.780

UKUPNO 2023 | ¥| 748590

| PROSJECNOu | e
: 2023 : 3 62.382 4
Hov Ukupan broj Ukupna Ukupna
transakcija kolicina vrijednost

MESOPROMET AD 3 4,666 123.462
CITADEL GROUP AD 2 246.250 246.250
JADRANPREVOZ AD g 664 33
JADRAN RIBA AD 17 18.313 239.359
LOVCENINVEST AD 1 135 340
NCVI PRVOBORAC AD 6 17.681 1.369
POLJOPRIVREDA | SUMARSTVO AD 1 1.400 7.000
TP VINOPROMET AD 4 75 780
JUGOINSPEKT AD 5 289 116.082
INSTITUT ZA CRNU METALURGIJU A 1 44,888 13.915
| UKUPNO' = 39 : 748.590
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POSLOVANJE UGESNIKA NA TRZISTU KAPITALA

Uesnici na trZiStu kapitala su bili kljuni pokretagi dinamike i razvoja u financijskom svijetu tokom 2023. godine. Predstavnici
Komisije predsjednik Zeliko Dringi¢ i potpredsjednik  Dragana Dukica, uz prisustvo &lanova, gospodina DraZena

Stevanovi¢a i gospode Ane Pivljanin, odrzali su niz sastanaka sa predstavnicima iz finansijske industriie Crne Gore u ciliu

vracanja povjerenja i omogucavanja adekvatne infrastrukiure koja bi omogucila da razvoj trziéta kapitala ide u korak sa

svjetskim trendovima i zahtjevima.

Analiza perspektive za dalji razvoj nije bila samo tema sastanaka, veé i Kljucni fokus svih koji aktivno sudjeluju u oblikovanju

buducnosti finansijskog sektora Crne Gore.
Sastanak sa predstavnicima Erste banke

Prvi u nizu pomenutih sastanaka bio je sa predstavnicima
Erste Bank AD  Podgorica, Aleksom  Lukigem.
predsjednikom Upravnog odbora i lgorom Savicem,
direktorom Sektora riznice.

Ovej susret predstavija Kljutni korak u daliem jaCanju
saradnje dvije institucije. s obzirom na znacajnu ulogu
Erste banke, koja je kroz funkciju banke depozitara vazna
karika u obezbjedivanju sigurnosti i integriteta trziéta
kapitala u Crnoj Gori.

Na sastanku je bilo rije¢i o moguénostima za unapredenje
regulatomog okvira i infrastrukture, daljem razvoju trzista
kapitala, te produbljivanju saradnje Komisiie i Erste banke.

Naglasena je vaznost kontinuirane edukacije i unaprede ja

finansijske pismenosti drustva, u cilju podsticanja rasia i
inovacija na trzistu.

Ulesnici sastanka su se saglasii o znaCaju
transparentnosti, efikasnosti i infegriteta tr7ista kapitala za
obezbjedivanje povolinog ambijenta za ulaganja domacih i
stranih investitora. Predstavnici Komisije su istakli veliko
interesovanje za izdavanje dozvola za rad drustvima za
upravijanje investicionim fondovima | drustvima za
upravijanje dobrovolinim penzionim fondovima. U tom
Kontekstu, Komisija radi na edukacii i licenciranju
investicionih menadZera penzionih fondova. Komisija i
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Erste banka e zajednicki radii na zadovolienju
narastajuih zahtjeva i potreba trZista, e omogucavanju
pristupa Sirokom spektru investicionih proizvoda i strategija
investitorima.

Komisija nastavlja da ostvaruje izvanredna postignuéa koja
oblikuju finansijsku buducnost zemlje. Nieni napori su
usmjereni ka unapredenju regulatornog okvira, pobolj$anje
infrastrukture i promovisanje transparentnosti i integriteta
trzista. Kroz kontinuirano uskladivanje sa medunarodnim
standardima, Komisija postavija nove standarde u industriji
i unapreduje reputaciiu Crne Gore kao pouzdanog i
atraktivnog investicionog odredista.

Sastanak sa Crnogorskom Komercijalnom bankom

Predstavnici Komisijle odrzali su 16.02.2023. godine,
sastanak sa predstavnicima Crnogorske komercijaine
banke, gospodinom Tamas Kamarasi, predsjednikom
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Upravnog odbora banke, mr Stelom Bogkovi¢, &lanicom
Upravnog odbora nadleZnom za Sektor korporativnog
upravljanja i bezbjednost banke iMiljanom Mijatovicem,
direktorom Direkcije za globalna trZista i finansijske usluge.

Jedna od kfjucnih tema sastanka bila je videnje trenutne
situacije na crnogorskom trZistu kapitala i perspekiive za
dalji razvoj. Akcenat je na znadaju primjene kodeksa
korporativnog  upravijanja, narodito u  akcionarskim
drustvima koji su u vecinskom viasni§tvu drzave Crne
Gore, kao i primjena novih modela kako bi nase drzavne
obveznice postale jo3 interesantnije stanovnistvu kao vid
ulaganja i ostvarivanja prinosa na depozite koje imaju u
bankama.

Tom prilikom predstaviieni su poslovni planovi za
predstojeci period, te naglasenoj da ¢e saradnja sa
drzavnim i medunarodnim institucijama znacajno doprinijeti
poboljsanju situacije. Implementiranje svjetskih standarda i
otvaranje novih investicionih fondova je od izuzetne
vaznosti jer dobro organizovano trZiste kapitala ima vaznu
ulogu u finansiranju dugoroénih investiciia drzave i
diversifikacije portfolija investitora.

Sastanak sa Universal Capital Bankom

Dana 15.06.2023.godine, u prostorijama Komisije, odrZan
je sastanak sa predstavnicima Universal Capital Banke,
Milosem Paviovicem, Predsjednikom Upravnog odbora,
Nikolom VujoSevicem i Veselinom Vukovicem, ¢lanovima
Upravnog odbora, kao i Milenom Ljumovié, vigim
rukovodiocem sekiora investicionog bankarstva.

Universal Capital Banka dugi niz godina posluje na nasem
trzistu. te kroz svoj sekior investicionog bankarstva ima
veliki znacaj i za pristup stranih direkinih investiciia koje su
veoma znadajne za nadu zemiju.

iz Universal Capital Banke iskazali su spremnost i Zelju da
daju podrsku Komisijfi za buduce projekte i konferenciie od
Znacaja za razvoj trzista. UCB je bila i dio takmidenja u
organizaciji Komisije gdje su dieca iz raznih osnovaih skola
imala priliku da uCestvuju u drustvenoj igri ‘Kapital’ kako bi
se upoznali sa osnovnim terminima i pojmovima

finansijskih trZista. Kroz pomenuti projekat obje institucije
pokazale su da prepoznaju i Cijene znadaj edukacie i
finansijske pismenosti stanovnidtva jer je upravo trZiste
kapitala pokreta¢ inovacija i ekonomskog napretka,
pruzajuci sredstva za ostvarivanje ambicioznih projekata.

Sastanak sa predstavnicima Zapad banke

Na dan 12.06.2023. godine, u srdatnoj atmosferi prostoriia
Komisije, odrzan je sastanak s predstavnicima Zapad
Banke. Ovoga puta su se predstavnici Komisje sastali sa
Belkisom Zoronjié, Slanicom Upravnog odbora, i Dmitriy
Likhota, savjetnik Upravnog odbora.

Jedna od glavnih tema sastanka bila je jatanje finansijske
stabilnosti na trziStu kapitala i u bankarskom sektoru, te da
se zajednicki identifikuju kljuéni izazovi i rizici koji mogu
uticafi na stabilnost i razvoj rZiSta. Poseban akcenat e
stavljen na saradnju, pracenje i upravijanje rizicima, kao i
na primjenu adekvatnih mjera za otuvanje stabilnosti u
turbulentnim vremenima.

U okviru diskusije, predstavnici Komisije su istakli vaznost
efikasnog regulatornog okvira koji ¢e osigurati
transparentnost, infegritet § zastitu investifora na tristy
kapitela. Takode su razmatrane moguénosti za
unaprjedenje postoje¢ih regulafiva i praksi, sa ciliem
jacanja kontrole i nadzora finansijskih institucija.

Tokom sastanka bilo je rijedi i o ulozi tehnoloskih inovacija,
te su analizirani potencijaini izazovi i prilike koje ove
inovacije donose, kao i nacini kako regulatorna tijela mogu

Godignii izviestaj o radu Komisije i stanju na trzistu kapitala za 2023. godinu 27




prilagoditi svoje okvire kako bi odgovorila na nove trendove
i polrebe trZista.

Kao zajednicki cilj izdvaja se motivacija kako postojecih,
tako i priviatenje novih investitora kroz unapriedenje
regulative i nadzora. Namjera je da se stvori okruZenje koje
¢e podsticati rast, ali istovremeno sprovoditi mjere zastite
kako bi se izbjegle potencijalne nepraviinosti i rizici,

Sastanak sa predstavaicima Hipotekarne banke

Dana 25.05.2023. godine, u ambijentu prostorija Komisije,
odrZan je susret s predstavnicima Hipotekarne banke. Na
sastanku su prisustvovali Esad Zaimovié. Ana Golubovic i
Gojko Maksimovic. Fokus razgovora bio je na analizi
trenutne situacije na crnogorskom tZistu kapitala i
nadinima za njegov dalii prosperitet. Poseban naglasak
stavijen je na izazove i mogucnosti, s posebnim osvriom na
regulatorni okvir | zastitu interesa investitora.

Bankarski sektor i Komisija dijele zajednigki interes za
postovanjem  zakonskih propisa | promovisanjem
korporativnog upravijanja kako bi se stvorio ambijent
povierenja i razvoja. Osim tradicionalnih bankarskih

usluga, vazno je omoguditi investitorima raznolike opcije
ulaganja u hartije od viijednosti.

Predstavnici Komisije su predstavili svoje planove i ciljeve
za budutnost, isticu¢i vaZnost saradnje sa domatim |
medunarodnim institucijama u pobolj$anju stanja na trzistu.
Implementacija medunarodnih standarda Kljuéna je za
razvoj efikasnog i transparentnog trzista kapitala, koje igra
kljuCnu ulogu u podrzavanju dugoro&nih investicija drzave i
pruzanju raznolikih mogucénosti za stednju i investiranje.

Hipotekarna banka ¢e kao jedna od vodetih kreditnih
institucija u Crnoj Gori nastaviti da doprinosi razvoju trzista
kroz konstantno ulaganje i inoviranje svoje ponude i
proizvoda.

Sastanak sa predstavnicima Centralnog Kliringkog
Depozitarnog Drustva a.d. Podgorica

Dana 31. marta 2023. godine, odrZan je znadajan susret s
predstavnicima  Centralnog  Kiirinskog  Depozitarnog
Drustva (CKDD). Na ovom kljuénom sastanku prisustvovali
su lgor Vojinovi¢, izvrdni direktor CKDD-a, i Dragan
Bielobrkovi¢ Vukéevic, predsiednica Odbora direktora
CKDD-a.

Ovaj susret bio je od izuzetne vaZnosti jer je bio usmjeren
na analizu trenutne situaclie na cmogorskom st
kapitala i istraZivanje perspektiva za dalji razvoj. Diskusija
je obuhvatila i razmatranje izazova i prilika sa kojima se
suocava CKDD, kao i mogucnosti za unapredenie saradnje
izmedu Komisije | CKDD-a. Ugesnici su zajedno analizirali
regulatomi okvir | razmotrili pitanja od kljuéne vaznosti za
dalje funkcionisanje trzista kapitala | CKDD-a.

Ovaj sastanak predstavija korak ka boljem razumijevanju i
saradnji izmedu regulatornog tijela i centralnog
depozitarneg drustva, s ciljiem stvaranja stabilne i napredne
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infrastrukture koja ¢e podrzati rast i razvoj trziéta kapitala
Cre Gore. Obostrano angazovanie i razmjena ideja na
ovom susretu imaju potencijal da doprinesu stvaranju
okruzenja koje ¢e omoguditi svim udesnicima trista
kapitala da maksimalno iskoriste svoje potencijale i
doprinesu prosperitetu crnogorske ekonomije.

Sastanak sa predstavnicima Crnogorske asocijaciie
manjinskih akcionara

Predstavnici Komisije, Zeljko Dringié. predsjednik, mr
Dragan DBuki¢, zamjenik predsjednika i Ana Pivljanin, &lan
Komisije, odrzali su 29. marta 2023. godine, u prostorijama
Komisije, sastanak sa predstavnicima Crnogorske
asocijacije manjinskih akcionara Tripkom Krgovicem,
Veselinom  Kovalem, Ivanom  Séepanovicem i
Aleksandrom Raspopovicem.

Od osnivanja pomenute asocijacije, po prvi put su se njeni
predstavnici sastali sa predstavnicima Komisije. Tokom

CENTRALNO KLIRINSKO DEPOZITARNG DRUSTVO

Centralno Kliringko Depozitamo

Drustvo je pravno lice koje se e e
osniva i posluje kao akcionarsko DEPOLITARND
oausTYg

drustvo radi obavljanja sljede¢ih

poslova;

- vodi registar dematerijalizovanih hartija od vrijednosti;

- upravija sistemom kliringa | saldiranja transakcija
zaklju¢enih na regulisanom trZistu, MTP-u i OTP-u il
izvan regulisanog trzista, MTP-a i OTP-a. Kiiring je
postupak utvrdivanja medusobnih obaveza kupca i
prodavca finansijskih instrumenata u cilju razmjene tih
finansijskih instrumenata i novca. Saldiranje je konagan
prenos finansijskih instrumenata i novea izmedu kupca i
prodavca i realizacija transakgije;

- vodi sistem saldiranja kao agent za saldiranje;

- odreduje jedinstvene identifikacione oznake hartija od
vrijednosti koje su upisane u registar hartija od vrijednosti;

- otvara i vodi ratune hartija od vrijednosti i izdaje potvrde
o stanju na ratunima;

- vi$i upis u vezi sa emisiiom, brisanjem ifi zamjenom
dematerijalizovanih hartija od vrijednosti;

- upisuje prenos dematerijalizovanih hartija od vrijednosti
sa jednog racuna na drugi;

- vi§i upis, promjenu ili brisanje prava treéih lica nad
dematerijalizovanim hartijama od vrijednosti i drugim
pravnim poslovima &iji su predmet dematerijalizovane
hartije od vrijednosti;

sastanka su razmatrane akiuelne teme, sa akcentom na
regulatorni okvir, tretman | za8titu manjinskih akcionara.
Prethodno navedeno je, po mislienju svih udesnika na
sastanku, jedan od bitnih elemenata fer i transparentnog
funkcionisanja crnogorskog trzidta kapitala. Na istom je
dogovoreno da se saradnja u buducnosti nastavi i
intezivira. posebno u dijelu izmjena postojece regulative i
donoSenja nove. kroz forme okruglih stolova, panel
diskusija, konferencija itd.

-ucestvuje u radu | saraduje sa medunarodnim
organizacijama koje se bave poslovima registraciie,
kliringa i saldiranja;

-pruza usluge u vezi sa korporativnim aktivnostima
emitenata dematerijalizovanih hartija od vrijednosti;

- obavlja poslove u vezi sa preuzimanjem akcionarskih
drustava; i

- druge poslove u skladu sa zakonom.

Centralna depozitarna agencija a.d. Podgorica koja je do
dana stupanja na snagu Zakona o trzistu kapitala obavijala
poslove registra dematerijalizovanih hartija od vrijednosti,
posiove kliringa i saldiranja zakljucenih transakcija sa
hartijama od vrijednosti, u skladu sa Zakonom o hartijama
od vrijednosti (,Sluzbeni list RCG’, br. 59/00, 43/05 i 28/06
i ,Sluzbeni list CG", broj 6/13), nastavila je da obavija
djelatnost kao Centralno klirinsko depozitarno drustvo, u
skladu sa odredbama Zakona o trzistu kapitala.

Shodno Zahtievu Centralnog Kiirinsko depozitarnog
drustva a.d. Podgorica za izdavanje dozvole za obavijanje
dodatnih poslova broj 04/6-605/1-22 od 01. juna 2022.
godine na 190. sjednici od 17. juna 2022. godine, Komisija
je donijela RjeSenje kojim se izdaje Centralnom Kliringko
depozitarnom drustvu AD Podgorica, dozvola za obavljanje
dodatnih poslova organizovanje vanberzanskog trista
(OTC) i upravijanje sistemom kliinga i saldiranja
transakeija zaklju¢enih na OTC-u.
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MONTENEGROBERZA

Poslovanjem regulisanog trzista u Crmoj Gori upravija
organizator trZiSta sa sjedistem u Crnoj Gori, osnovan kao
akcionarsko drustvo u skladu sa zakonom kojim se ureduje ,\’ MONTENEGROBERZA
organizacija obavijanja privrednih djelatnosti, ako ima dozvolu Al POoDGORICA

zarad izdatu od strane Komisije, u skladu sa Zakonom o trzistu
kapitala.

Montenegroberza a.d. Podgorica koja je obavljala poslove na osnovu dozvole izdate u skladu sa Zakonom o hartijama od
vrijednosti (,Sluzbeni list RCG”, br. 59/00, 43/05 i 28/06 i ,Sluzbeni list CG", broj 6/13), nastavila je da obavlja poslove kao
organizator trZista, u skladu sa odredbama Zakona o trzitu kapitala.

Montenegroberza a.d. Podgorica posluje na nacin koji omogucava efikasno povezivanje ponude i traznje hartija od
vrijednosti i objavijivanje informacija koje se odnose na regulisano trZiste, na nacin koji sprjecava nelojalnu konkurengiju i
uvodenje neopravdanih ograniCenja za ulazak na trziste.

Regulisano trziste kapitala je multilateralni sistem kojim upravija organizator trzista, koji obezbjeduje uslove za spajanje
visestrukih interesa trecih lica za zakfjucivanje ugovora o kupoprodaji finansijskin instrumenata ukljuCenih u trgovanje po
pravilima tog sistema, koje posluje kontinuirano u skladu sa ovim zakonom. Regulisano trziste Montenegroberze &ine
sljedeci segmenti:
» Berzansko trziste
o Prime trziste
o Standard trziste
» Slobodno trziste

Pored Regulisanog trzista Montenegroberza je organizovala i multilateralnu trgovacku platformu koja je multilateralni sistem
koji organizuje ili kojim upravlja organizator trzista, koji obezbjeduje uslove za spajanje visestrukin interesa trecih lica za
kupovinu i prodaju finansijskih instrumenata u skladu sa pravilima tog sistema i to:
« Multilateralnu frgovacku platformu - MTP ME trZiste
o MTP ME PROFIT
o MTP ME SUSTAINABLE
o MTP ME BANKRUPTCY
 Multilateralnu trgovacku platformu za emitente u razvoju - MTP GROW trziste

Montenegroberza a.d. Podgorica moze da upravija i organizovanom trgovackom platformom koja je multilateralni sistem
koji nije regulisano trziste ili MTP, u kojem viSestruki interesi trecih strana za kupovinu | prodaju obveznica, strukturiranih
finansijskih proizvoda, jedinica emisije gasa sa efektom staklene baste ili derivata mogu biti u interakciji u okviru sistema,
na nacin koji dovodi do zakljucivanja ugovora u skladu sa zakonom.

INVESTICIONA DRUSTVA 1 OVLASCENE KREDITNE INSTITUCIJE

Investiciono drustvo je akcionarsko drustvo koje na osnovu dozvole koju izdaje Komisija, pruza kao preteznu djelatnost
investicione usluge i pomocne usluge.

Investicione usluge su usluge i aktivnosti koje obuhvataju;

- prijem i prenos naloga koji se odnose na jedan ili vise finansijskih instrumenata;
- izvréenje naloga za racun klijenta;

- frgovanje za svoj ratun;

- upravijanje portfeljem;

- investiciono savjetovanje;
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- usluge sprovodenja ponude, odnosno prodaje finansijskih instrumenata sa obavezom otkupa;
- usluge sprovodenja ponude, odnosno prodaje finansijskih instrumenata bez obaveze otkupa;
- upravijanje MTP-om; i

- upravijanje OTP-om.

Pomocne usluge su:

- Cuvanje i administriranje finansijskih instrumenata za racun klijenata, ukljuCujuci kastodi usluge i sa tim povezane usluge,
kao $to je upravijanje novéanim sredstvima i kolateralima;

- odobravanje kredita i zajmova investitory radi omogucavanja zakljuCenja transakcije sa jednim ili viSe finansijskih
instrumenata, ako je u transakciju ukljugeno drustvo koje daje zajam ili kredit;

- davanje opstih preporuka u vezi sa strukturom kapitala, posloviom strategijom i srodnim pitanjima i uslugama koji su u
vezi sa spajanjem i sticanjem udjela u drustvima;

- usluge poslovanja stranom valutom u vezi sa pruZanjem investicionih usluga;

- istraZivanje i finansijska analiza ili op$te preporuke u vezi sa transakcijama finansijskim instrumentima;

- usluge u vezi sprovodenja ponude odnosno prodaje finansijskih instrumenata sa obavezom otkupa;

- investicione usluge i aktivnosti, kao i pomocne usluge koje se odnose na osnovnu imovinu sadrzanu u derivatu, ako su
povezane sa investicionim | pomocnim uslugama.

Ovlas¢ena kreditna insfitucija je banka ili druga kreditna institucija sa sjiedistem u Crnoj Gori kojoj je Komisija za trziste
kapitala izdala dozvolu za pruzanie investicionih usluga i kojoj je Centralna banka odobrila obavljanje tih usluga.

Komisija vodi Registar investicionih drustava i ovladéenih kreditnih institucija kojima je izdata dozvola za pruZanje
investicionih usluga i obavljanje investicionih aktivnosti.

Na dan 31. decembar 2023. godine deset investicionih drutava i sedam oviaséenih kreditnih institucija pruZaju investicione
usluge.

Pregled investicionih druStava i ovia§cenih kreditnih institucija na dan 31.12.2023. godine
Investiciono drustvoloviaScena kreditna institucija Datum dozvole za obavlianje investicione usluge

CG broker diler ad Podgorica 13.08.2002; 14.12.2002; 03.06.2009.
VIP Broker Diler a.d. Podgorica 29.12.2005; 15.08.2007; 30.12.2008.
Bull and Bear a.d. Podgorica 27.03.2008.

Hipotekarna banka a.d. Podgorica 12.05.2008; 11.03.2010.

Prva banka Crne Gore - osnovana 1901. godine 25.07.2008.

Crnogorska Komercijalna Banka a.d. Podgorica 29.10.2008.

Universal Capital Bank a.d. Podgorica 26.10.2011; 12.06.2014; 12.08.2016.
Erste bank a.d. Podgorica 12.08.2016.

Limit Prime Securities AD 18.05.2017.

Zapad banka a.d. Podgorica 16.05.2019.

SASA CAPITAL a.d. Podgorica 11.10.2019.

TEMPLER FX a.d. Podgorica 15.11.2019.

FINVEO a.d. Podgorica 31.07.2020.

ADRIATIC BANK a.d. Podgorica 11.03.2021.

RSI Global investiciono drustvo a.d. Podgorica 11.10.2021.

Nozax a.d. Podgorica 17.12.2021.

TF Capital a.d. Podgorica 27.05.2022.
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POSLOVANJE DEPOZITARA

Lista depozitara na dan 31.12.2022. godine sa datumom dobijanja dozvole za rad:

Depozitar
1. Crnogorska komercijaina banka ad Podgorica 24.7.2012.
2. Erste bank ad Podgorica 12.8.2014.

MILIONA €
> 3

s
Lo

32

Trzisna vrijednosti portfelja hartija od vrijednosti o kojima se depozitar stara

datum dobijanja dozvole

TrziSna vrijednost
portfelia u € na dan

Depozitar 01.01.2623. 31.42.2023
Crnogorska komercijalna banka a.d. Podgorica

4.458.364 5.009.504

Erste Bank a.d. Podgorica
tkupao

13.566.147 16.290.546
18.024.511 21.300.050

TrziSna vrijednosti portfelja hartija od vrijednosti o kojima se depozitar stara

Crogorska Komercijaina banka AD
Podgorica

Erste bank AD Podgorica

® TrZiSna vrijednost portfelja klijenata 1.1.2023
= Trzi$na vrijednost portfelja klijenata 31.12.2023

Pregled kiijenata depozitara

Naziv depozitara Kiijenti
s ) OIF Moneta
Crnogorska komercijaina banka a.d. Podgorica OFHLT ford
, OIF Trend
Erste Bank a.d. Podgorica 7IF Trend a.d. Podgorica
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POSLOVANJE INVESTICIONIH FONDOVA U CRNOJ

Na crnogorskom trzistu kapitala je na kraju 2023. godini poslovalo &efiri otvorena i tri zatvorena investiciona fonda. Pored
ovih 6 investicionih fondova, Otvoreni investicioni fond Atlas Mont i Zatvoreni investicioni fond Atlas Mont se nalaze u blokadi

iz razloga $to nemaju depozitarnu banku.
ZATVOREN! INVESTICIONI FONDOVI

Vrijednost neto imovine zatvorenih investicionih fondova
predstavija ukupnu imovinu ovih fondova uloZenu u hartije
od vrijednosti, nekretnine i novéana sredstva umanjenu za
obaveze fondova (kreditna zaduzenja fondova i ostala
dugovanja).

Ukupna neto imovina zatvorenih investicionih fondova je na
pogetku godine iznosila oko 22,15 miliona eura a na kraju
2023. godine je iznosila oko 25,52 miliona eura, $to
predstavija povecanje od 15,24%.

Rast vrijednosti imovine zabilieZen kod ZIF-a Eurofond od
nesto vise od 25,13%, dok je vrijednost imovine ZIF-a Trend
se povecdala za 8,88%.

Ono $to je evidentno jeste Cinjenica da je imovina
Zatvorenog investicionog fonda HLT a.d. negativna. ZIF
HLT Fond na kraju godine nije imao imovine, dok su
obaveze iznosile 2.492.552,66€ (krediine obaveze,
obaveze prema Drustvu za upravijanje i ostale obaveze).

Takode treba napomenuti da se svi zatvoreni investicioni
fondovi, nalaze u situaciji otezane likvidnosti, prije svega
kao posledice strukture imovine portfelja i neraspolaganja
sa znatajnim novéanim sredstvima.

Zakon o investicionim fondovima dozvoljava zatvorenim
investicionim fondovima ulaganje sredstava u hartije od
vrijednosti, nekretnine, novGana sredstva i derivativne
hartije od vrijednosti. Na poCetku 2023. godine je imovina
zatvorenih  investicionih fondova uloZena hartije od
vrijednosti i nekretnine, a procentualni odnos ulaganja
varira od fonda do fonda. Ova ulaganja u glavnom
predstavijagu naslede ulaganja fondova zajednickog
ulaganja iz kojih su i nastali.

Kada govorimo o zatvorenim investicionim fondovima, ZIF
Eurofond a.d. u svom portfelju ima hartije od vrijednosti dok
ZIF Trend ima znaCajno ucedte nekretnina u strukiuri
ulaganja u toku 2023. godine, na poletku godine je to
iznosilo 45,02% dok je uteSce nekretnina na kraju 2023.
godine bilo 43,65%.
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Vrijednost neto imovine zatvorenih investicionih fondova u 2023, godini

= oS iiiogie e
-2.492.553 € G0etE
. 17.262950€  18795213€ 1532263€
22.149.414 € 25.524.606 € 3.375.192¢€

2483492¢€

Vrijednost neto imovine zatvorenih investicionih fondova u 2023. godini

B Vrijednost imovine ZIF 01.01.2023. 8 Vrijednost imovine ZIF 31.12.2023.

Struktura ulaganja zatvorenih investicionih fondova u 2023. godini

01012023 godfne ’

e

S

Struktura ulaganja ZIF na pogetku 2023. godine Struktura ulaganja ZIF na kraju 2023. godine

100% , - , 100% : . .
80% _ : 80% E T
0% ] ] 60% 7
40% , % :
20% ] 20% ! !

; pr— # R

0%
EUROFOND HLT TREND EUROFOND HLT TREND

®HOV  mNelretnine  ®Novdana sredstva ®HOV  ®Nekretnine = Novéana sredstva
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OTVOREN! INVESTICIONI FONDOVI

Na crnogorskom trziStu kapitala je na kraju 2023. godini
poslovalo 4 otvorena investiciona fonda, i to: OIF HLT Fond,
OIF Moneta, OIF Trend i OIF WVP Premium.

OIF WVP Premium je osnovan u 2024. Godini, a dobio je
dozvolu od Komisije za trziSte kapitela pocetkom aprila
2023. godine.

Ukupna imovina otvorenih fondova na pocetku 2023.
godine je iznosila oke 8,89 miliona €. Na kraju 2023. godine
vrijednost svih otvorenih investicionih fondova je iznosila
oko 10,26 miliona €, §to u procentualnom iznosu predstavija
povecanje od 15,43%.

Otvorenim investicionim fondovima HLT Fond | Moneta su
se vrijednosti povecale u 2023. godini, dok je u ovoj godini
vrijednostimovine OIF-a Trend zabiljeZila pad vrijednosti za
0,17%. Najvedi rast vrijednosti imovine je ostvaren kod OIF-
a HLT Fond 9.27%. dok je kod OIF-a Moneta vrijednost
imovine porasla za 0,40%.

Otvoreni investicioni fond WVP Premium je na kraju 2023.
godine imao imovinu vrijednu 1,15 milion €.

Zakon o investicionim fondovima, dozvoljava otvorenim
investicionim fondovima ulaganje sredstava u hartije od
vrijednosti, novCana sredstva i derivatinivne hartije od
vrijednosti.

Vrijednost neto imovine otvorenih investicionih fondova u 2023. godini

- 2459.903,20
408346230
0,00
8.888.546,89€

MONETA

B Vrijednost imovine OIF 01.01.2023.

seseEEnts 0T a0 B s sae

Vrijednost neto imovine otvorenih investicionih fondova u 2023. godini

256256122 20731983€

2.469.837,94 993474€  040%
407658425  -687805€ 017%
115144865  1.151.44885€ v
 10.260.432,06€  220.436,52€  1543%

TREND WVP PREMIU

B Vrijednost imovine Off 31.12.2023.

Struktura ulaganja otvorenih investicionih fondova u 2023, godini

e
01.01.2023. godine

19999% 156 001% 2354587
98,15% 45493 185%  2.463.784
71,09% 1182407 2891%  4.090.014

86,21% 1.228.055 13,79%  8.908.385
 dagedne

99,64% 9246 036%  2.570.419
SBRO% 29715 120% 2478045

89,67%  421.946 1033%  4.083.186

105 9445% 65074 555% 1472890
9.778.560 9490% 525981 5,10% 10.304.541

Godi$nji izvieStai o radu Komisije | stanju na tr2itu kapitala za 2023. godinu

<)
i3]




Struktura ulaganja OIF 01.01.2023. godine

MONETA

TREND

®HOV  ® Noviana sredsiva

Vlasnici investicionih jedinica su u moguénosti da, kada to
zele, traZe otkup investicionih jedinica otvorenog fonda od
drustva za upravijanje koje upravlja fondom.

U 2023. godini je dodlo do smanjenja broja investicionih
jedinca kod otvorenih fondova Moneta i Trend, dok je
znaCajan rast brojaimao OIF HLT Fond. Najvede smanjenje
broja investicionih jedinica je zabiljeZzeno kod OlF-a TREND
od 10,44 % dok su vlasnici investicionih jedinica OlIF-a
Moneta zahtijevali otkup istih, pa se broj investicionih
jedinica smanjio za 0,30%. U 2023. godini je zabilieZen
porast broja investicionih jedinica kod OIF-a HLT Fond u

Struktura ulaganja OIF 31.12.2023. godine

mHOV  ® Novlana sredstva

apsolutnom iznosu od 440.574 investicionih jedinica. U
2023. godini je kao $to je navedeno ranije, osnovan OIF
WVP premium, a u pericdu od osnivanja do kraja godine je
izdato 109.604,24 investicionih jedinica.

U protekloj godini je zabiljeZen rast vrijednosti investicionih
jedinica svih otvorenih investicionih fondova. Najvece
povecanje vrijednosti investicionih jedinica je zabiljeZeno
kod OlF-a Trend u procentualnom iznosu od 11,47%, zatim
vrijednost investicione jedinica OIF HLT fond je porasla za
9,15%, a sliiedili su ih OIF WVP Premium sa rastom od
5,06% i OIF-a HLT Fond sa 0,70%.

Kretanje broja investicionih jedinica u 2023. godine

51.361.283
= 5

505983
57.958.151

T
416.036.557 440574 01
5787451 71000 0,30
45996.833  -5.364.450 -1044

fogso4  f09e04

Vrijednost investicionih jedinica OIF u 2023. godini

0,04244275€
0o7%50EBE
10,00000000 €

 000615M6€  015%

0,04274026€  0,70%
0,08862750€  1147%
10,50551193€  5,06%
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KORPORATIVNE AKTIVNOSTI

U 2023. godini u okviru korporativnih aktivnosti, evidentirano je deset emisija ukupne vrijednosti 3,4 miliona eura.

Evidentirane emisije hartija od vrijednosti u 2023. godini po vrstama

iznos

Vrsta emisije Broj e

 Zatvorena ponuda emisije akcija upuéena postojedim akcionarima po osnovu prava prece 507 560

kupovine )
Emisija akcija po osnovu pretvaranja duga u akcijski kapital 2 2.278.959
Emisija akcija po osnovu pretvaranja nerasporedene dobiti u akcijski kapital 1 510.949

 Zatvorena ponuda osnivacke emisije akcija upucene osnivacima pri simultanom osnivanju

iy 5 2 150.000
akcionarskog drustva

UKUPNO 10 3.447.468

Struktura vrijedgqiﬁ evident%rani?_ggr;ﬁ_s}_g'_gﬁ.{)\f u 2023. godini po vrstama

# pravo prece kupovin g
® dug u akcijski kapital é
# nerasporedena dobit

@ simuitano osnivanje

Uporedni prikaz vrsta emisija 2022-2023 godina
Iznos u €
2022. godina  2023. godina

Vrsta emisije Promiena

Zat\’/oreqa ponuda emisije akcija lipucena Postqecnm 4.810.000 570,739 88%
akcionarima po osnovu prava prede kupovine I D T ]
Emt§|ja akcija po osnovu pretvaranja duga u akcijski 4.002.264 278,959 439
kapital D o
osnivacima pri simultanom osnivanju akcionarskog 305.000 150.000 -51%
Emnlsga akcg.a 90 o§novu pretvaranja nerasporedene 700.000 510.949 7%
dobiti u akcijski kapital - s o
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ZATVORENA PONUDA EMISIJE AKCIJA PO OSNOVU PRAVA PRECE KUPOVINE

U toku 2023. godine odobreno je Sest zatvorenih ponuda akcija postojecim akcionarima po osnovu prava prete kupovine u
ukupnom iznosu od 1,2 miliona eura. Cetiri emisije su realizovane u potpunosti dok je jedna emisija realizovana sa 53%

uspjesnosti. Jedna emisija nije presla prag uspjesnosti i nije realizovana. Ukupno je evidentirano 570.000 eura akcija
emitovanih zatvorenom ponudom po osnovu prva prede kupovine.

Zatvorene ponude akcija po osnovu prava preée kupovine u 2023, godini
Emisija UspieSnost

Emitent

u€ ué u%
TF Capital AD Podgorica 80.000 80.000 | 100
Investiciono razvojni fond Crne Gore AD Podgorica 83.824 83.824 | 100
DZU "WVP Fund Management" AD Podgorica 36.000 36.000 | 100
Investiciono razvojni fond Crne Gore AD Podgorica 54.355 54.355 | 100
RSI GLOBAL Investiciono drustvo AD Podgorica 300.000 0 0
ZETA FILM AD Budva 602.070 316.560 53

UKUPNO 1.156.248 576.739 49
EMISIJA AKCIJA PO OSNOVU ZATVORENOG PROSPEKTA UNAPRIJED ODREDENIM LICIMA

U toku 2023. godine evidentirane su dvije emisije akcija po osnovu pretvaranja duga u akcijski kapital u ukupnom iznosu
od 2,3 miliona eura.

Emisije akcija po osnovu zatvorenog prospekta unaprijed odredenim licima

LOVCEN BANKA AD Podgorica 2.003.950

PROFIT APP INTERNATIONAL AD Podgorica 275.009
UKUPNO 2.278.959

EMISIJE AKCIJA PO OSNOVU RASPODJELE DOBITI U AKCIONARSK! KAPITAL
U toku 2023. godine evidentirana je emisija akcija emitenta LIMIT PRIME SECURITIES AD Podgorica u iznosu od 510.949€.
ZATVORENA PONUDA OSNIVACKE EMISIJE AKCIJA PRI SIMULTANOM OSNIVANJU

Tokom 2023. godine evidentirane su dvije zatvorene ponude osnivacke emisija akcija upuéenih osnivagima pri simultanom
osnivanju u ukupnom iznosu od 150.000€.

Zatvorena ponuda osnivacke emisije akcija pri simultanom osnivanju

INVESTICIONO DRUSTVO BYRON & Co AD Podgorica 125.000
MNTNGRO AD PODGORICA 25.000

UKUPNG 150.000
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JAVNE PONUDE ZA PREUZIMANJE AKCIONARSKIH DRUSTAVA

U toku 2023. godine Komisija je odobrila tri zahtjeva za preuzimanja akcionarskih drustava. Detaljan prikaz preuzimanja
akcionarskih drutava u 2023. godini je dat u sljedecoj tabeli.

Podnosilac zahtjeva

Sticaoc MIL - POP DOO
Podgorica zajedno sa povezanim
licima za preuzimanje emitenta
Robna kuéa "NikSi¢anka” AD
Niksi¢

Sticaoc Sasi Pekicu iz Podgorice,
Podgorica koji je Zahtjev za
preuzimanje podnio sa Veskom
Petranovic koji zajednicki djeluju
na osnovu Ugovora o
zajednickom djelovanju, u
postupku preuzimanja emitenta
Drustvo za ribarstvo na moru,
promet i usluge export-import
“Jadran riba" AD Kotor

Javne ponude za preuzimanja u 2023. godini
Procenat nakon zakljucenja javne ponude za preuzimanje
Prijavijeno 2.253 akcije sa pravom glasa Emitenta, $to Gini 0,45205743% ukupnog
broja akcija sa pravom glasa Emitenta; da nakon zakljucenja javne ponude za
preuzimanje Sticalac posjeduje 153.070 akcija sa pravom glasa Emitenta, §to &ini
30,71301877% ukupnog broja akcija sa pravom glasa Emitenta, i da su Povezana
lica viasnici akcija Emitenta sa pravom glasa, kako slijedi:
Zugi¢ Milosava vlasnik 155.739 akcija, odnosno 31,24854531% akcija, Otvoreni
investicioni fond HLT, kojim upravlja DZU Quantum investment AD Podgorica
viasnik 66.603 akcija, odnosno 13,36368452% akcija, Kostic Bukarica Ljubica
viasnik 29.000 akcija, odnosno 5,81875968% akcija i "Neksan" DOO viasnik
70.849 akcija, odnosno 14,21563119% akcija, $to ukupno Cini 475261 akcija
Emitenta sa pravom glasa, odnosno 95,35963948% ukupnog broja akcija
Emitenta sa pravom glasa.
Prijavijeno 380 akcija sa pravom glasa Emitenta, $to ¢ini 12,61% ukupnog broja
akcija sa pravom glasa Emitenta; da nakon zaklju¢enja javne ponude za preuzimanje
Sticalac posjeduje 21.454 akcije sa pravom glasa Emitenta, $to ¢ini 48,42889390%
ukupnog broja akcija sa pravom glasa Emitenta, Povezano lice je vlasnik 20.939
akcija, akcija sa pravom glasa Emitenta, $to 47,26636569% ukupno &ini 42.393
akcije Emitenta sa pravom glasa, odnosno 95,69525959% ukupnog broja akcija
Emitenta sa pravom glasa.
29.03.2024. godine je sticaoc Peki¢ Sade podnio obavjestenje o korid¢enju
prava iz Clana 39 stav 1 Zakona o preuzimanju- sprovodenje postupka prinudne
prodaje emitenta

SMANJENJE AKCIONARSKOG KAPITALA

Tokom 2023. godine Komisija je evidentirala Sest postupaka smanjenja akcionarskog kapitala u ukupnom iznosu od

2.015.566¢€.

Postupci smanjenja akcionarskog kapitala po osnovu pokri¢a gubitka u 2023. godini

EMITENT Smanjenje u €

Veleprodaja AD Niksi¢ 125.620
Crnogorski Telekom AD 648.4086
Poslovno logisticki centar Morag¢a AD Podgorica 758.966
SI MONETA AD Podgorica 48.203
Novi Duvanski kombinat AD Podgorica 433.622
AD Vatrostalna Podgorica 749
UKUPNO 2.015.566
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KONTROLNE AKTIVNOSTI KOMISIJE

POSREDNE | NEPOSREDNE KONTROLE

Komisija je odgovorna za regulaciju i nadzor svih aktivnosti
povezanih sa finansijskim instrumentima, ukljucujudi trzista,
investiciona druStva, ovlaStene kreditne institucije,
investicione fondove, dobrovoline penzione fondove i
emitente hartija od vrijednosti. Ona obavija preliminarmi
nadzor za ulazak na trziste, kao i kontinuiran nadzor trzista
i izlazak sa trzista.

Komisija je usvojila Generalni plan kontrola za 2023. godinu
Ciji je cilj racionalno i ekonomi¢no upravijanje resursima,
prije svega kadrovskim i materijalnim, u cilju postizanja
produktivnih rezultata i prepoznavanja odredenih tema za
kontrole na osnovu rizika koji nastaju u razvoju ukupnog
finansijskog trzista.

Prema Generalnom planu kontrola za 2023. godinu,

uCesnici na trzistu kapitala su rasporedeni u sliedece

kategorije:

- investiciona drustva i oviad¢ene kreditne institucije;

- organizator trzista;

- Centralno Kliringko Depozitarno Drustvo:

- drutva za upravijanje investicionim fondovima i
investicioni fondovi;

- drustva za upravijanje dobrovoljnim  penzionim
fondovima i dobrovoljni penzioni fondovi;

- depozitari;

- emitenti finansijskih instrumenata.

U opstem smislu, nadzorom ugesnika na trzistu provjerava
se usaglaSenost poslovanja ucesnika na trzistu hartija od
vrijednosti sa zakonskom i podzakonskom regulativom u
ovoj oblasti.

Efikasan sistem nadzora zahtijeva da struéni saradnici u
Komisiji razviju i ouvaju temeljno razumijevanje poslovanja
individualnih uCesnika na trZistu, njinovih grupa i trzista u
cielini, fokusirajuéi se na efikasno funkcionisanje trista,
sprieCavanje sistemskog rizika, zastitu investitora, stabilnost
finansijskog sistema, transparentnosti i cuvanje poslovne
tajne.

U skladu sa ¢lanom 26 Zakona o trzistu kapitala ("Sl. list
Crne Gore", br. 01/18) Komisija vr$i neposredne i posredne
kontrole lica i drustava kojima izdaje dozvolu za obavljanie
poslova sa hartijama od vrijednosti.

Neposredne kontrole su kontrole koje vrse kontrolori
Komisije kod kontrolisanog lica ifi drugog lica od koga se
opravdano ocekuje da moze pribaviti podatke i Ginjenice u
vezi sa kontrolom, uvidom u registre, druge evidencije,
poslovne knjige i drugu dokumentaciju koja se odnosi na
predmet kontrole,

Cilj neposredne kontrole je da kontrolori Komisije, na licu
mjesta, kroz li¢ni kontakt sa odgovornim ficima u
kontrolisanom ficu, uzimanjem izava za zapisnik,
neposrednim vrSenjem uvida u poslovnu dokumentaciju,
utvrde da Ii kontrolisano lice u vezi sa predmetom kontrole
postupa u skladu sa propisima kojima je regulisano
poslovanje sa hartijama od vrijednosti.

Posredna kontrola se sprovodi u Komisiji i obuhvata:

- redovno pracenje i analiziranje finansijskog stanja
pojedinih ucesnika na trZistu hartija od vrijednosti, preko
izvieStaja o poslovanju, statistickih izviestaja i drugih
odgovarajucih informacija, ukljuéujuéi i javno dostupne
informacije;

- pracenje pitanja koja zahtjevaju dodatnu paznju,
procjenu rizika razvoja, identifikaciju prioriteta i obima
daljeg rada;

- pripremnu fazu za odredivanje prioriteta i obima
neposredne kontrole;

- analize poslovanja i trgovanja na berzi,

Komisija sprovodi posrednu kontrolu pregledom:

- dnevnih izviestaja;

- lzviestaja dostavljenih po potrebi radi pribavijanja
podataka za kvalitetno i pravovremeno postupanje;

- periodicnih izviestaja;

- godisnjeg izvie$taja sa odgovarajucim finansijskim
iskazima;

- izviestaja pribavijenih po drugom osnovu.

Komisija, u skladu sa nadleznostima utvrdenim Zakonom o
sprieCavanju pranja novca i finansiranja terorizma, vr§i
nadzor nad sprovodenjem ovog zakona kod lica kojima
izdaje dozvolu za obavijanje poslova sa hartijama od
vrijednosti. U skladu sa tim, sprovodi neposredne i posredne
kontrole, koje za predmet imaju kontrolu postupanja po
Zakonu o sprjeCavanju pranja novca i finansiranja terorizma
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i internom aktu lica o analizi rizika radi sprieCavanja pranja  VrSenje nadzora i pratenje poslovanja investicionih
novea i finansiranja terorizma. drustava i ovlaScenih kreditnih institucija

Kontrolu poslovanja ucesnika na frzistu kapitala Komisijla ~ Komisija propisuje sadrZaj, rokove i nacin sadinjavanja i
vrsi: po sopstvenoj inicijativi, na inicijativu ¢lana Komisije,na  dostavijanja izvjestaja investicionih drustva i njihovih filijala.
inicijativu vlasnika finansijskog instrumenta, potencijainog  Investiciono drustvo je duzno da Komisiji dostavi periodicne
investitora, organizatora tZidta, investicionog drudtva, izvjestaje o poslovanju i to najkasnije mjesec dana nakon
CKDD-a ili na zahtiev drugog nadleznog organa, isteka kvartalana koji se izvjestej odnosi i godisnji finansijski
organizacije ili udruzenja. izvjestaj (propisani finansijski iskazi), godisnji izvjestaj o
Pored navedenih kontrola Ovladéeni kontrolori Komisije, ~ poslovanju i revizorski izvjestaj. Godisniji finansijski izvjestaj
pristupaju i imaju uvid u frgovanje na Montenegroberzi, ina i lzvjestaj nezavisnog revizora se dostavijaju Komisiji
taj nacin vrSe kontrole transakcija na dnevnom nivou, koje  najkasnije do 30. juna tekute za prethodnu godinu a
mogu rezultirati i sloZeniim analizama i prosirenim Godisnji izvieStaj o poslovanju do kraja aprila tekuce za
kontrolama. prethodnu godinu. Investiciona drustva izvieStavaju
Komisiju putem obrasca periodicnog izvjestaja u xis formatu
u elektronskom obliku. U vrSenju nadzora nad oviagéenim
kreditnim institucijama je shodna primjena mjera koje su
propisane za investiciona drustva.

PREDUZETE MJERE

Komisija je u toku 2023. godine sprovodila mjere u cilju osiguravanja stabilnog i uredenog trista kapitala i s tim u vezi je:

e 26.1.2023. godine donijela Rjesenje kojim se izrice opomena Drustvu za upravljanje investicionim fondom Quantum
Investments AD Podgorica i nalaze da postupa u skladu sa &lanom 9 stav 1 tacka 2 Zakona o sprjecavanju pranja novca
i finansiranja terorizma;

* 20.02.2023. godine donijela Rjesenje kojim se izride mjera opomena i nalaze ovlascenoj kreditnoj instituciji Prva banka
—osnovana 1901. godine AD Podgorica da otkloni nepravilnosti utvrdene u neposrednoj kontroli;

e 27.02.2023. godine donijela Rjesenje kojim se izride mjera opomena i nalaze investicionom drutvu RSI-Global AD
Podgorica da otkloni nepravilnosti utvrdene u neposrednoj kontrofi;

e 27.2.2023. godine donijela Rjesenje kojim se izri¢e opomena Drustvu za upravijanje investicionim fondom MONETA
AD Podgorica i nalaze da otkloni utvrdene nezakonitosti i nepraviinosti i dostavi dokaz o postupanju u skladu sa &lanom
13 stav 2 alineja 2 Pravila o izdavanju dozvole za rad i davanje saglasnosti drustvima za upravijanje investicionim
fondovima;

» 3.4.2023. godine donijela Rjesenje kojim se Drustvu za upravijanje investicionim fondom PRIMA AD Podgorica nalaze
da poveca kapital na minimalni iznos propisan &lanom 87 stav 2 Zakona o investicionim fondovima;

* 3.4.2023. godine donijela Rjesenje kojim se izrice opomena DruStvu za upravijanje investicionim fondom PRIMA AD
Podgorica i nalaze da otkloni utvrdene nezakonitosti i nepravilnosti i dostavi dokaz o postupanju u skladu sa ¢lanom 13
stav 2 alingja 2 Pravila o izdavanju dozvole za rad i davanje saglasnosti drustvima za upravijanje investicionim
fondovima;

» 3.4.2023. godine donijela Rjesenje kojim se Drustvu za upravijanje investicionim fondom PRIMA AD Podgorica nalaze
da ofpocne postupak likvidacije Zatvorenog investicionog fonda HLT FOND a.d. Podgorica;

¢ 3.4.2023. godine donijela Rjesenje kojim se izride opomena Depozitaru Erste banka a.d. Podgorica i nalaze da otkloni
utvrdene nezakonitosti i nepravilnosti i dostavi dokaz o postupanju u skladu sa lanom 6 stav 1 Pravila o obavljanju
depozitarnih poslova;

e 24.04.2023. godine donijela Rjedenje kojim se investicionom drustvu Agea International AD Podgorica oduzima dozvola
za obavljanje investicionih usluga izdata Rjesenje Komisije broj 03/2-2/2-19 od 03.07.2019. godine;

* 29.5.2023. godine donijela Rjesenje kojim se izrice opomena DruStvu za upravijanje investicionim fondom
EUROINVEST AD Podgorica i nalaZe da u poslovanju postupa u skladu sa élanom 5 Pravila o blizim uslovima, nacinu
| postupku vrSenja nadzora poslovanja drustva za upravijanje investicionim fondovima, investicionih fondova i
depozitara;
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29.05.2023. godine donijela Rjesenje kojim se nalaze odboru direktora investicionog drustva Nozax AD Podgorica da
preispita odgovornost lica za pracenje i izvjestavanje o uskladenosti poslovanja Investicionog dru$tva sa odredbama
zakona i preduzme odgovarajuée mjere;

13.12.2023. godine donijela Rjesenje kojim se Drustvu za upravijanje investicionim fondom MONETA AD Podgorica
nalaze da preduzme radnje u cifju otklanjanja utvrdenih nezakonitosti i nepravinosti koje se odnose na prekoradenje
ogranicenja ulaganja iz ¢lana 27 stav 1 alineja 1 Zakona o investicionim fondovima i uskladi ulaganja OIF Moneta sa
zakonskim ograni¢enjima;

13.12.2023. godine donijela Rjesenje kojim se nalaze Drustvu za upravijanje investicionim fondom MONETA AD
Podgorica da poveca kapital na minimalni iznos propisan clanom 87 stav 2 Zakona o investicionim fondovima;
20.12.2023. godine donijela Riesenje kojim se investicionom drustvu Byron and CO AD Podgorica oduzima dozvola za
obavljanje investicionih usluga izdata Rjesenje Komisije broj 04/5-1022/3-22 od 20.03.2023. godine.

SPRJECAVANJE PRANJA NOVCA [ FINANSIRANJA TERORIZMA

Spisak obveznika nad kojima Komisija vrsi nadzor shodno Zakonu o spriecavanju pranja novca i finansiranja terorizma
zakljucno sa 31.12.2023. godine:

*

INVESTICIONA DRUSTVA

= Bull and Bear broker diler AD Podgorica

= Finveo AD Podgorica

= Limit Prime Securities AD Podgorica

= Nozax AD Niksi¢

= RSI GLOBAL AD Podgorica

= Sasa Capital AD Podgorica

= Templer Securities AD Podgorica

= TF Capital AD Podgorica

= VIP broker diler AD Podgorica

DRUSTVA ZA UPRAVLJANJE INVESTICIONIM FONDOVIMA
= DZU Butterfly Finance AD Podgorica

* DZU Quantum Investments AD Podgorica

= WVP Fund Management AD Podgorica

DZU Atlas Mont AD Podgorica

*  DZU Prima AD Podgorica

= DZU Moneta AD Podgorica

= DZU Euroinvest AD Podgorica

DRUSTVA ZA UPRAVLJANJE PENZIONIM FONDOVIMA

U skladu sa Odlukom br. 01/1-1130/1-20 od 19.11.2020. godine, obveznici su duZni da dostavijaju popunjene upitnike iz
oblasti SPN i FT (polugodisnje i godisnje) u cilju kontrolisanja podataka, informacija i dokumentacije koju obveznici
dostavljaju.

U subjekte nad kojima Komisija vrsi nadzor spadaju i Montenegroberza AD Podgorica i Centralno Kiiringko depozitarno
drustvo AD Podgorica. Navedena lica, shodno Zakonu o sprjeGavanju pranja novca i finansiranja terorizma ("Sluzbeni list
Crne Gore", br. 033/14 od 04.08.2014, 044/18 od 06.07.2018, 073/19 od 27.12.2019, 070/21 od 25.06.2021), (u daljem
tekstu: ZSPNFT) nisu obveznici u smislu &lana 4 Zakona, veé predstavijaju posebnu vrstu insfitucija koje imaju odredene
obaveze propisane ¢lanom 75 ZSPNFT-a.

U izvjestajnom periodu (tokom 2023. godine), Komisija je izvrSila 12 neposrednih kontrola investicionin drustava i drustava
za upravijanje investicionim fondom prilikom ¢ega sa provjeravalo postupanje obveznika u skladu sa odredbama Zakona o
sprecavanju pranja novca i finansiranja terorizma. Nakon izvr$enih kontrola, Komisija je:
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Na 26. sjednici odrZanoj 07.07.2023. godine donijela Zakljucak o postupanju investicionog drustva Limit Prime Securities AD
Podgorica po tacki 3. naloga Rjesenja Komisije br. 04/5-1477/16-22 od 29.05.2023. godine (u daljem tekstu: RjeSenje),
odnosno otklonio nepravilnosti utvrdene neposrednom kontrolom po navedenim tackama naloga Rjedenja. Komisija je
uputita preporuku Investicionom drustvu da izvrsi produblienu analizu pojedinaénog kiijenta u skladu sa Smiernicama za
pristup zasnovanih na riziku | izradi analize rizika od pranja novca i finansiranje terorizma. Nakon izvréene navedene kontrole
realizovane 10.04.2023, (ponovijena kontrola iz 2022. godine), kontrola je sprovedena 01.12.2023. godine. Na 57. sjednici
odrzanoj 16.02.2024. godine, Komisija je donijela Zakljucak kojim se utvrduje da je Investiciono drustvo postupilo po Rjesenju
Komisijle za trziste kapitala br. 04/5-1595/5-23 od 20.12.2023. godine, odnosno otklonilo nepraviinosti i pribavilo
dokumentaciju u skladu sa &lanom 7 stav 1 i stav 3 ZSPNFT, prikupilo podatke za klijenta u skladu sa &lanom 8 stav 4
ZSPNFT, izvrSilo provieru izvora sredstava u skladu sa Slanom 27 stav 2 tacka 4 ZSPNFT i transakcije oznailo kao sumnjive
iiste prijavilo Finansijsko-obavjestanoj jedinici u skladu sa ¢lanom 41 stav 2 ZSPNFT.

Na 49. sjednici odrzanoj 20.12.2023. donijela Zakfjutak o postupanju investicionog drustva TF Capital AD Podgorica (u
daljem tekstu: Investiciono drustvo) po Rjesenju Komisije za trZiSte kapitala br. 04/5-1557/7-23 od 20.12.2023. godine,
odnosno otklonilo nepravilnosti i pribavilo dokumentaciju u skladu sa Slanom 8 stav 4 ZSPNFT. izvrdilo provieru
usaglasenosti poslovanja u skladu sa &lanom 27 stav 2 tacke 12,314 i transakcije oznatilo kao sumnijive i iste prijavilo
Finansijsko-obavjestajnoj jedinici u skladu sa &lanom 41 stav 2 ZSPNFT. Time je Investiciono drustvo otklonilo nepravilnosti
utvrdene neposrednom kontrolom.

Na 53. sjednici odrZanoj 29.12.2023.godine Komisija je donijela Rje3enje br . 04/5-1555/4-23 za investiciono drustvo Nozax
AD Podgorica kojim se nalaze da u daljem poslovanju sprovodi mjere utvrdivanja i proviere identiteta kiijenta, pracenja
poslovnog odnosai kontrole transakcije u skladu sa clanom 8 stav 1 tacka 314 i da utvrduje i provierava identitet oviaséenog
lica pravnog lica i privrednog drustva u skladu sa dlanom 17 stav 5 Zakona o sprieCavanju pranja novca i finansiranja
terorizma.

Na 57. sjednici odrzanoj 16.02.2024. donijela Zakljucak o postupanju investicionog drustva Templer securities AD Podgorica
po RjeSenju Komisije za trZiSte kapitala br. 04/5-1594/8-23 od 28.12.2023. godine, odnosno otklonilo nepravilnosti i pribavilo
dokumentaciju u skladu sa clanom 8 stav 1 tacka 31 4 i Glanom 8 stav 4 ZSPNFT, izvrsilo procjenu rizika klijenata u skladu
sa clanom 7 stav 1,2 3 ZSPNFT, ransakcije oznatilo kao sumnjive i iste prijavilo Finansijsko-obavjestajnoj jedinici u skladu
sa Clanom 41 stav 2 ZSPNFT. Takode Investiciono drustvo je dostavilo sertifikat 0 pohadanju obuke iz oblasti sprjeCavanja
pranja novca i finansiranju terorizma, kao i dokaz o organizovanju obuke za zaposlene u skladu sa &lanom 45 stav 1 tacka
8 ZSPNFT.

Na 57. sjednici odrzanoj 16.02.2024 donijela Zakljucak o postupanju investicionog drustva SASA Capital AD Podgorica po
rieSenju Komisije za trZiste kapitala br. 04/5-1527/4-23 od 13.12.2023. godine, odnosno otklonilo nepravilnosti i pribavilo
dokumentaciju u skladu sa Glanom 8 stav 1 tatka 3 i clanom 8 stav 4 ZSPNFT, izvrSilo procjenu rizika klijenata u skladu sa
clanom 7 stav 1.2 1 3 ZSPNFT, izvrsilo provieru usaglasenosti poslovanja u skladu sa Glanom 27 stav 2 tacke 1,23 i 4
ZSPNFT.

Na 57. sjednici odrZanoj 16.02.2024. donijela Zakljugak o postupanju investicionog drustva RSI Global AD Podgorica
postupilo po Rjesenju Komisije za trziSte kapitala br. 04/5-1554/8-23 od 25.01.2024. godine, odnosno otklonilo nepravilnosti
utvrdene kontrolom dokumentacije koju su dostavili postupajuci po RjeSenju o otklanjanju nepravilnosti 04/5-1554/5-23 od
13.12.2023. godine, pripremili izvjestaj o sumnjivom Klijentu i transakciji | dostavili finansijsko-obavjestajnoj jedinici u skladu
sa Clanom 12 a u vezi sa Clanom 41 stav 6 ZSPNFT.

Na 58. sjednici odrZanoj odrzanoj 23, 02. 2024. donijela Zakljugak o postupanju Drustva za upravijanje investicionim fondom
Quantum investments AD Podgorica po Rjeenju br. 04/3-1623/10-23 od 24. 1. 2024. godine, br. 04/3-1623/12 te je utvrdeno
da su otklonjene nepravilnosti koje su se odnosile na nepostupanie u vezi sa tlanom 20 stav 3 te je DZU na adekvatan nagin
utvrdilo stvarnog viasnika u skladu sa Zakonom.

U sklopu izvrSenih kontrola, Komisija je provierila rad ostalih obveznika kod kojih nisu pronadene nepravilnosti u radu i
nepostupanja u skladu sa Zakonom, te sa tim u vezi, istima nisu izre¢ene nikakve nadzome mjere.

Ostali uCesnici na trzistu kapitala koji su se tokom 2023. godine bavili trgovinom HOV i pruzali investicione/pomoéne usluge
u skladu sa Zakonom o trZistu kapitala (“Sl. list Cre Gore”, br. 01/18) (u daljem tekstu: ZTK), a nad kojima shodno &lanu
94 stav 1 tacka 1 ZSPNFT-a Komisija ne vr&i nadzor,-ve¢ Centralna banka Crne Gore, su oviaScene kreditne institucije:

*= Crnogorska komercijaina banka AD Podgorica;
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= Erste Bank AD Podgorica;

* Hipotekarna banka AD Podgorica;

= Prva banka AD Podgorica;

= Universal Capital Bank AD Podgorica;
= Zapad banka AD Podgorica; i

* Adriatic Bank AD Podgorica

Tokom 2023. godine, Komisija je organizovala testiranje iz oblasti spre¢avanja pranja novca i finansiranje terorizma putem
kog se izvrSila proviera znanja oviagéenih lica i zamjenika ovla$cenih lica za poslove otkrivanja i sprie¢avanja pranja novca
ifinansiranja terorizma. zaposlenih kod svih obveznika: Bull and Bear broker diler AD Podgorica, Byron & Co. AD Podgorica,
Finveo AD Podgorica, Limit Prime AD Podgorica, Nozax AD Podgorica, SASA Capital AD Podgorica, TF Capital AD
Podgorica, VIP Broker AD Podgorica, DZU Butterfly Finance AD Podgorica, DZU Euroinvest AD Podgorica, DZU Moneta
AD Podgorica, DZU Quantum investments AD Podgorica, DZU Moneta AD Podgorica, RS! Global AD Podgorica.

Takode, 12.09.2023, Komisija je odrzala predavanje iz oblasti spriecavanja pranja novca i finansiranja terorizma u skiopu
Edukacije i licenciranja investicionih menadzera penzionih fondova u Crnoj Gori.

MONEYVAL 5TH ROUND MUTUAL EVALUATIONS - MONTENEGRO

Komisija ucestvovala je u sklopu delegacije Crne Gore na zavrénom
sastanku sa timom evaluatora, nakon sveobuhvatne prociene
sistema za suzbijanje pranja novca i finansiranja terorizma od
strane MONEYVAL-a. U ime Komisiie prisustvovali su Zeliko
Drinci¢, predsjednik, i Petar Dujovié, Struéni savjetnik.

Komitet struénjaka za procjenu mijera protiv pranja novca i
finansiranja terorizma, MONEYVAL, predstavija stalni nadzorni
organ Savieta Evrope. MONEYVAL je oviaiten za ocjenu
uskladenosti sa vodecim medunarodnim standardima u oblasti g
suzbijanja pranja novca i finansiranja terorizma, kao i za procienu
efikasnosti primjene fih standarda. Takode, MONEYVAL pruza
preporuke nacionalnim viastima u vezi sa neophodnim
unapredenjima njihovih sistema. Kroz dinamican proces =
medusobnih procjena i redovnog pracenja izvjestaja, MONEYVAL S
ima za cilj da unaprijedi kapacitete nacionalnih viasti za efikasniju
borbu protiv pranja novca i finansiranja terorizma.

o AEEES Ehnndbl

Sastanci su odrZani u Strazburu od 6. do 8. septembra 2023. godine u zgradi Agora, sjedistu Savjeta Evrope. Predstavnici
Komisije su na tim sastancima odbranili dostavijene odgovore i prezentirali stanje iz svoje nadleznosti, koje su dostavili
putem Upitnika o tehnickoj uskladenosti i Upitnika o djelotvornosti rada nadleznih organa u sistemu za suzbijanje pranja
noveai finansiranja terorizma. Takode, aktivno su ucestvovali u diskusijama o cjelokupnom finansijskom sistemu Crne Gore,
cime su pruZili znatajan doprinos &itavoj drzavnoj delegaciji.

Evaluatori su na sastancima frazili dodatne informacije o mehanizmima za sprjeCavanje poslovanja pravnih lica koja pruzaju
investicione usluge bez izdate dozvole za rad, spisak zahtjeva stranih nadleznih institucija za dostavijanje podataka i spisak
kontrola za 2022. godinu koje se odnose na drustva za upravijanje investicionim fondovima.

Aktivno ucesce Komisije na ovim kljuénim sastancima naglaSava njenu predanost odrzavanju najvisih medunarodnih

standarda u borbi protiv pranja novca i finansiranja terorizma, pridonosedi znacajno naporima Crne Gore u ovoj kljugnoj
oblasti finansijske regulative.
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MEDUNARODNA SARADNJA

Komisija je u 2023. godini, imala ukupno &etiri zahtjeva za dostavijanje podataka preko I0SCO memoranduma o saradnji i
to od Komisije za hartije od vrijednosti Republike Srpske, US SECURITY EXCHANGE COMMISSION, FCA Financial
Conduct Authority UK i Financial Services Commission Mauritius. Sva cetiri zahtjeva su imala odredene rokove za

dostavijanje, a Komisija je u saradnji sa Finansijsko-obavjestajnom jedinicom prikupila podatke i proslijedila ih u trazenom
roku.

Takode, Komisija je prosiijedila tri informacije
drzavama Clanicama u vidu upozorenja preko
I0SCO portala i to:

- Informacija o oduzimanju licence investicionom
drustvu  AGEA  INTERNATIONAL AD
PODGORICA;

- Informacija o KEIS MARKETS DOO - pravno
lice za koje je Komisija dosla do saznanja da je
poslovalo bez licence.

Informacija o EXEN MARKET LTD - pravno lice za koje je Komisija saznala preko uspostaviienog “Mehanizma za
sprieCavanje lica za poslovanje bez licence”;
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MEHANIZAM ZA BORBU PROTIV LICA KOJA POSLUJU BEZ LICENCE

Na osnovu prikuplienih informacija, kao i na osnovu uvida na sajtu Centralnog registra privrednih subjekata Crne Gore
(http://efirma.tax.gov.me), Komisija je dosla do saznanja da subjekat KEISMARKETS DOO pruza investicione usluge bez
dozvole za pruZanje investicionih usluga koju izdaje Komisija. U saradnji sa Finansijsko obavjestajnom jedinicom, Komisija
je donijela Rjesenje br. 04/5-619/1-23 od 16.04.2023. godine u cilju obavijanja kontrole lica koje nema odobrenje za rad.

Dana 24.09.2023. godine Komisija je na svom sajtu uspostavila Mehanizam za borbu protiv fica koja pruZaju investicione
usluge bez licence. Od uspostavijanja Mehanizma do kraja 2023. godine bila je ukupno jedna prijava za pravno lice Exen
Market LTD, & na osnovu Cega je Komisija preduzela radnje iz svoje nadleznosti u cilju suzbijanja nelegalnog poslovanja.

Kontrolori koji su oviaSéeni da u ime Komisije izvrée kontrolu lica bez licence, na prijavijenim adresama nisu zatekli
zaposlene navedenih pravnih lica, na osnovu Gega su sadinjene sluzbene zabiljeske.
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FINANSIJSKO IZVJESTAVANJE EMITENATA

U toku 2023. godine, 122 emitenata je dostavilo 396 finansijskih izviestaja. Od tog broja 75 emitenata su
dostavili sve finansijske izviestaje (godisnji za 2022., polugodisnji za 2023. i kvartaine za 2023.). U odnosu na
prethodnu godinu dostavijeno je 5,5% manje finansijskih izviestaja.

Dostavijanje izvjestaja o reviziji u sklopu godisnjeg finansijskog izvjesStaja je i dalje na nizem nivou pa je od
ukupno 109 dostavijenih godisnjih finansijskih izvjeStaja samo 56 (61%) praceno izviestajem o reviziji.

Uporedni prikaz vrste dostavijenih finansijskih izvjestaja 2019-2023 godina
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Na internet stranicama Komisije su u skladu sa Pravilima o sadrzaju, rokovima i naginu sainjavanja i
dostavijanja finansijskih izvjeStaja emitenata hartija od vrijednosti, objavljeni svi finansijski izviestaji koji su
dostavijeni u 2023. godini, pa je na kraju godine na internet stranicama Komisije bilo dostupno preko 9.900
finansijskih izviestaja emitenata.

Centraini Registar Propisanih Informacija

U cilju razvoja trZista a u pogledu pobolj$anja transparentnosti Komisija je uspostavila Centralni registar
propisanih informacija (CRPI), kao centralne baze svih izvjeStaja, obaviestenja i drugih informacija o
emitentima hartija od vrijlednosti koje su ukljucene u trgovanje na regulisanom trzistu.

CRPI omogucava savremeni nacin podnosenja i pristupa propisanim informacijama sa cifjem da emitenti i
lica koja su podnijela zahtjev za ukljucenje u trgovanje na regulisanom trzistu bez saglasnosti emitenta,
propisane informacije objave na nacin koji omoguéava neometan pristup tim informacijama na
nediskriminatornoj osnovi i uéini ih dostupnim posredstvom CRPI-ja.

CRPI je realizovan kroz rad na IPA projektu ,lzrada Centralnog registra propisanih informacija“. Projekat je
bio dio Sireg projekta “Support to regulation of financial services”, i realizuje se kao ugovorena usluga. U
projektu je ucestvovala Komisija i Agencija za nadzor osiguranja a ukupna vrijednost projekta je bila 480.000€.
Projekat se sastojao od dvije komponente, a komponenta B se odnosio na Komisiju odnosno izradu CRPI+ja.

82 emitenta su poslal pristupnicu i prijavila se za dostavijanje izviestaja preko sistema CRPI. U toku 2023.
godine posredstvom sitema CRPI 35 emitenata je dostavilo 66 izvjeStaja. Najvide je dostavijeno
devetomjesecnih (33) i polugodidnjih (25) u drugoj polovini godine kada su se Korisnici bolje upoznali sa
sistemom.
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GODISNJI FINANSIJSKI IZVJESTAJI EMITENATA

Ukupno u toku 2023. godine dostavljeno je 109 godisnjih finansijskih izvjeStaja za 2022. godinu $to predstavija
smanjenje za 13% u odnosu na prethodnu godinu kada je dostavijenc 125 izvjeStaja.

Uporedni prikaz dostavijanja godiSnjih finansijskih izvjestaja 2019-2023 godina

broj dostavijenih izviestaja

Godisnji Godisn Godisnii Godisnii Godisnii
izviesiaii za izvieSiaji za izviestaii za izviediaji za izviestaji za
2018. 2019, 2026. 2021 2022.
# ukupno dostavijenih u toku godine 160 150 144 125 108

POLUGODISNJI FINANSLISKI IZVJESTAJ EMITENATA

Ukupno u toku 2023. godine dostavijeno je 92 polugodignjih finansijskih izvjeStaja za 2023. godinu sto
predstavija smanjenje od 7% u odnosu na prethodnu godinu kada je dostavijeno 99 izvjestaja.

Uporedni prikaz dostavijanja polugodi$njih finansijskih izvjestaja 2019-2023 godina
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PolugodiSnii  Polugodi®nii  Polugodni  PolugodiSni  Polugodisni
izvjesiali za izviestaji 28 izvieSiaii za izvieStaji 23 izvieSigjiza
2013 2020. 2021 2022. 2023.
® ukupno dostavijenih u toku godine 140 133 116 g8 g2
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TROMJESECNI FINANSIISKI IZVJESTAJI EMITENATA

Ukupno u toku 2023. godine dostaviieno je 94 tromjesecnih finansijskih izvjestaja za 2023. godinu $to predstavija smanjenje
od 2% u odnosu na prethodnu godinu kada je dostavljeno 96 izvjestaja.

Uporedni prikaz dostavijanja tromjeseénih finansijskih izvjestaja 2019-2023 godina
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Tromjesedn: Tro'n;esec'u Trm esedni Tromj esedni mm,es&m
izviestaji 22 izvjedtaji za szv;‘*stai\ za izviedtaji za izvjedtaji 2a
2018, 2020, 2021 2022. 2023.
# ukupno dostavijenil u toku godine 140 131 112 38 4

DEVETOMJESECN! FINANSIJSKI IZVJESTAJI EMITENATA

Ukupno u toku 2023. godine dostavijeno je 100 devetomjesecnin finansijskih izvjestaja za 2023. godinu §to predstavija
povecanje od 1% u odnosu na prethodnu godinu kada je dostavijeno 99 izvjestaja.

Uporedni prikaz dostavijanja devetomjeseénih finansijskih izvieStaja 2019-2023 godina
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DOZVOLE ZA RAD, ODOBRENJA | SAGLASNOSTI

U 2023. godini primjeceno je veliko interesovanje za izdavanje odobrenja za ponudu investicionih fondova iz inostranstva i
to deset fondova. Pored toga izdata je dozvola za formiranje i upravijanje otvorenim investicionim fondom i dozvola za
pruzanje investicionih usluga.

Komisija je 20.3.2023. godine, na 10. sjednici 5. saziva, investicionom drustvu Byron & Co. a.d. Podgorica, izdala dozvolu

za pruzanie investicionih usluga i obavijanje investicionih aktivnosti:

- davanje opétih preporuka u vezi sa strukturom kapitala, poslovnom strategijom i srodnim pitanjima i uslugama koje su
u veZi sa spajanjem | sticanjem udjela u drugtvu;

- usluge poslovanja stranom valutom u vezi sa pruzanjem investicionih usluga i

- IstraZivanje i finansijska analiza ili op3te preporuke u vezi sa transakcijama finansijskih instrumenata.

Komisija je 3.4.2023. godine donijela RjeSenje kojim je Drustvu za upravijanje investicionim fondovima WVP Fund
Management izdata dozvola za formiranje i upravijanje Otvorenim investicionim fondom WVP Premium.

Komisija je 24.4.2023. godine donijela Rjedenje kojim se usvaja zahtjev Drustva Erste Asset Managment d.c.0. za
upravijanje investicijskim fondovima, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drzave ¢lanice i odobrava trgovanje
investicionim jedinicama Napajajuceg Otvorenog investicijskog fonda s javnom ponudom ERSTE GREEN EQUITY na
trzistu Crne Gore.

Komisija je 26.7.2023. godine donijela Rjesenje kojim se usvaja zahtjev Drustva za upravljanje investicionim fondom OTP
Fund Management Hungary, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drzave &lanice i odobrava trgovanje investicionim
jedinicama OTP EURO SHORT BOND FUND na trzistu Crne Gore.

Komisija je 26.7.2023. godine donijela Rieenje kojim se usvaja zahtjev Drustva za upraviianje investicionim fondom OTP
Fund Management Hungary, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drzave lanice i odobrava trgovanje investicionim
jedinicama OTP MULT! - ASSET BALANCED FUND OF FUNDS na trzistu Crne Gore.

Komisija je 26.7.2023. godine donijela Rjesenje kojim se usvaja zahtjev Drustva za upravljanje investicionim fondom OTP
Fund Management Hungary, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drzave Glanice i odobrava trgovanje investicionim
jedinicama OTP MULTI —~ ASSET DYNAMIC FUND OF FUNDS na trzistu Crne Gore,

Komisija je 26.7.2023. godine donijela RieSenje kojim se usvaja zahtjev Drustva za upravijanje investicionim fondom OTP
Fund Management Hungary, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drzave &lanice i odobrava trgovanje investicionim
jedinicama OTP MULT! - ASSET CONSERVATIVE FUND OF FUNDS na trZistu Crne Gore.

Komisija je 8.11.2023. godine donijela Riesenje kojim se usvaja zahtiev Drudtva Erste Asset Managment d.o.0. za
upravijanje investicijskim fondovima, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drzave lanice i odobrava trgovanje
investicionim jedinicama Otvorenog investicijskog fonda s javnom ponudom Erste Horizont 2025 i podfond Otvorenog
investicijskog fonda s javnom ponudom Erste Asset Management krovnog UCITS fonda na trzigtu Crne Gore.

Komisija je 8.11.2023. godine donijela Riesenje kojim se usvaja zahtiev Drudtva Erste Asset Managment d.c.0. za
upravijanje investicijskim fondovima, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drzave Clanice i odobrava trgovanje
investicionim jedinicama Napajajuéeg Otvorenog investicijskog fonda s javnom ponudom ERSTE QUALITY EQUITY na
trzistu Crne Gore.

Komisija je 26.12.2023. godine donijela Rjesenje kojim se usvaja zahtjev Drustva za upravijanje VIG ASSET Management
Hungary, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drzave &lanice i odobrava trgovanje investicionim jedinicama
investicionog fonda VIG MEGATREND EQUITY INVESTMENT FUND na trzistu Crne Gore.
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Komisija je 26.12.2023. godine donijela Rjesenje kojim se usvaja zahfjev Drustva za upravijanje VIG ASSET Management
Hungary, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drzave &lanice i odobrava trgovanje investicionim jedinicama
investicionog fonda VIG ALFA ABSOLUTE RETURN INVESTMENT FUND na tristu Crne Gore.

Komisija je 4.12.2023. godine donijela RjeSenje kojim se usvaja zahtjev Drudtva Erste Asset Managment d.0.0. za
upravijanje investicijskim fondovima, za povlacenje odobrenja ponude Otvorenog investicijskog fonda s javnom ponudom
Erste Adriatic Multi Asset sa trzista Crne Gore i kojim se ukida Rjesenje broj 03/28-1541/5-19 o odobrenju trgovanja
investicionim jedinicama Otvorenog investicijskog fonda s javnom ponudom Erste Adriatic Multi Asset na tr¥iétu Crne Gore.

Novi fondovi na crnogorskom triity kapitala

Komisija je na 41. sjednici 5. Saziva, odrZanoj 8. novembra
2023. godine, preduzela znacajan korak naprijed u daljem
razvoju cmogorskog trZiSta kapitala. Drustvu za upravijanje
investicionim fondovima "Erste Asset Management” d.0.0.
Zagreb. izdata su odobrenja za trgovanje investicionim
jedinicama za "ERSTE QUALITY EQUITY" - Napajajudi
Otvoreni investicioni fond sa javnom ponudom, kao i za
"Erste Horizont 2025 II" podfond Otvorenog investicionog
fonda sa javnom ponudom, koji je dio Erste Asset
Management krovnog UCITS fonda.

Ovo je klju¢an korak u internacionalizaciji crnogorskog
trzista kapitala, $to dodatno potvrduje davanje sedam
dozvola za nudenje investicionih jedinica investicionih
fondova iz drzava ¢lanica u tekucoj godini - fri iz Hrvatske i
Cetiri iz Madarske.

Ukljucivanie fondova Drustva za upravijanje investicionim
fondovima “Erste Asset Management" iz Zagreba, dodatno
¢e obogatii ponudu na cmogorskom #ZiStu kapitala,
pruzajuci investitorima raznovrsniju paletu investicionih
opcija | ve¢e mogucnosti za diverzifikaciju portfolija. Ova
Siroka paleta opcija je od sustinskog znaGaja u kontekstu
globalizacije finansijskih trZista, koja zahtijeva da se i manja
trZista, poput crnogorskog, otvaraju prema regionalnim i
globalnim trendovima, garantujuéi pri tome transparentnost,
konkurentnost i pristup razli¢itim investicionim strategijama.

Posebno je vazno ista¢i da su navedena odobrenja od
izuzetne vaZnosti za dalje priviatenje stranih investicija, to
je jedan od ciljeva Komisije. Infernacionalizacija fondova na
crnogorskom trZiStu ne samo da potvrduje njegovu
stabilnost | atraktivnost, ve¢ i znacajno pojatava
medunarodnu percepcijlu Crne Gore kao trZita koje je
otvoreno za poslovne | investicione prilike.

Odobrenja za ponudu investicionih jedinica

Komisija je na 51, sjednici 5. Saziva, odrZanoj 26. decembra
2023, godine, preduzela znacajan korak u daliem razvoju
cmogorskog  trziSta kapitala. DruStw za upravijanje
investicionim fondovima "VIG ASSET Management
Hungary®, izdata su odobrenja za ponudu investicionih
jedinica dva fonda: VIG MEGATREND EQUITY
INVESTMENT FUND i VIG ALFA ABSOLUTE RETURN
INVESTMENT FUND na teritoriji Crme Gore

Ovo je oS8 jedan u nizu znadajnih koraka u
internacionalizaciji crnogorskog trzista kapitala, $to dodatno
potvrduje davanje sedam dozvola za nudenje investicionih
jedinica investicionih fondova iz drzava Glanica u tekucoj
godini - tri iz Hrvaiske i Cetiri iz Madarske.

Ukljugivanje fondova Drustva za upravijanje investicionim
fondovima "VIG ASSET Management Hungary" iz
Madarske, igra kljuCnu ulogu u pruZanju Sirokog spekira
mogulnosti za inveslitore, te doprinose prodirenju i
diverzifikaciji investicionih portfolia. Ovim stvaramo povoljno
okruzenje za rast domaceg i stranog kapitala, Gime se
podstice ukupan razvoj Crne Gore.

Uz podrsku regulatornog okvira, Komisiia gradi
infrastrukturu koja  olakava osnivanje i upravianje
investicionom fondovima, stvarajuéi  time  afraktivno
okruzenje za investitore, Kroz ovakay pristup, investicioni
fondovi postaju kiju¢an instrument za postizanje odrzivog
ekonomskog rasta i jaanje poziciie nase zemlje u globalnoj
ekonomiji.

Unaprijedenje trZiSta kapitala je od posebnog znataja
naroito za manja trzista, poput crnogorskog kako bi isli u
korak sa regionalnim i svjetskim trendovima, garantujuci pri
fome ftranspareninost, konkurentnost i pristup raziiCitim
investicionim strategijama.
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Sastanak sa predstavnicima Erste Asset Management
Hrvatska

U srijedu, 26. aprila 2023. godine. predstavnici Komisije,
Zeljko Dringi¢, predsjednik, Ana Piviianin i DraZen
Stevanovic, Clanovi Komisije, Marko Todorovié | Bojana
VukeeviC, zaposleni u Sektoru za kolektivne investicione
Seme | digitalnu imovinu, odrzall su sastenak sa
predstavnikom Erste Asset Management Hrvatska, Josipom
Glavasom, predsjednikom borda i Igorom Savidem,
direktorom sektora riznice u Erste banci AD Podgorica.

Na sastanku su predstavnici Komisije uruéili predstavniku
Erste Asset Management Hrvatska rje§enje Komisije, kojim
je usvojen zahtjev drustva za upravijanje fondovima Erste
Asset Management, za odobrenje ponude investicionog
fonda iz drZave ¢lenice za frgovanje investicionim
jedinicama Napajajuceg Otvorenog investiciiskog fonda s
javnom ponudom Erste Green Equity na trzistu Crne Gore.

Komisija se pridrzava najvisih standarda regulative i ovim je
pokazala spremnost da podrZi dolazak kvalitetnih fondova
8to je vazno za dalji razvoj crnogorskog trzita kapitala,
Erste Green Equity svoju imovinu ulaZe u akcije kompanija
koje su primarno aktivne u podrudjima zastite Zivolne
sredine: oCuvanju energije, vode, smanjenju i recikliranju
ofpada, zastiti zdravih ekosistema i sl.

Ova vrsta investiranja postaje populara medu investitorima
Sirom svijeta, te se olekuje da Ce i u Crnoj Gori bi
zainteresovanih za ulaganje u kompanije koje posiuju u
skladu sa principima odrZivog razvoja. Takode, uvodenje
ovog fonda ukazuje da se trziSte kapitala u Crnoj Gori razvija
u skladu sa trendovima i potrebama modemog trzista
kapitala,

Sastanak sa predstavnicima CKB-a i OTP Fund
Managementa

U petak, 1. septembra 2023. godine, postignut je znacajan
Korak u razvoju crnogorskog frzidta kapitala kroz susret
predstavnika Komisije, Crmogorske Komercijalne Banke AD
Podgorica | OTP Fund Management iz Madarske.

Sastanku su prisustvovali Zeljko Dringic, predsjednik
Komisije, Ana Pivljanin, &lan Komisije, Nikola Perisié, &lan
Upravnog odbora CKB-a nadleZan za sektor poslovanja sa
pravnim licima, Miljan Mijatovic, direktor Direkiorata za
globalna trZiSta | finansijske usiuge CKB-a i Tibor Turner,
zamjenik izvrSnog direktora OTP Fund Management iz
Madarske,

Centralna tacka sastanka bila je urucenje rjeenja Komisije
predstavnicima OTP Fund Management. RjeSenjem je
odabrena ponuda investicionih fondova iz drzave &lanice za
trgovanje investicionim jedinicama na rZistu Crne Gore.
Konkretno, usvojen je zahtiev za odobrenje ponude za
fondove: OTP Multi ~ Asset Conservative Fund Of Funds,
OTP Multi - Asset Dynamic Fund Of Funds, OTP Multi -
Asset Balanced Fund Of Funds | OTP Euro Short Bond
Fund.

Ovim korakom Komisija je jasno istakla svoju posvecenost
najvisSim standardima regulative | spremnost da podrzi
dolazak novih fondova na crmogorsko trziste. Ovo je od
suStinskog znacaja za dalji razvoj crmogorskog trista
kapitala i omogucice investitorima $&iri izbor atraktivnih
investicionin opcija. Sastanak je predstavijao vaZan korak
ka daljem jaCanju trZi$ta kapitala u Crnoj Gori i $ire. Kroz
saradnju sa istaknutim institucijama kao $to su Crnogorska
Komercijialna Banka AD Podgorica i OTP Fund
Management, Komisija stvara osnovu za dinamican
ekonomski pejzaz, pruZejudi investitorima priliku da ostvare
svoje cilieve uz podrdku visokokvalitetnih investicionih
proizvoda.
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Navedeni fondovi donose sa sobom svoju stuénost i promovise transparentnost, integritet | konkureninost trziéta
iskustvo, pruzajuci investitorima mogucnost diversifikaciie  kapitala, ve¢ i kreira okruZenje koje hrabro podstice rast,
portfolija i pristup kvalitetnim investicionim proizvodima. inovacije | ekonomski prosperitet naseg drustva.

Kroz ovakve strateSke partnerstva, Komisija ne samo da

Saglasnosti Komisiie

U 2023. godini Komisija je dala 33 saglasnosti na akta ucesnika na trzistu i to:
- Jedna saglasnost za imenovanje ¢lana odbora direktora;
- Cetiri saglasnosti za izvrSnog direktora/rukovodioca;
- Jedna saglasnost na cjenovnik CKDD;
- Jednasaglasnost na statut CKDD;
- Jedna saglasnost na Pravila Berze;
- Cetiri saglasnosti na prospekt zajednickih investicionih fondova;
- Cetiri saglasnosti na dokumenta-kljuéne informacije za investitore zajednickih investicionih:
- Jedna saglasnost na pravila o upravijanju fondom;
- Tri saglasnost na izbora revizora;
- Dvije saglasnosti na izbor izvr$nog direktora;
- Devetsaglasnosti na izbor élanova odbora direktora drustava za upravijanje;
- Jedna saglasnost na statut drustva za upravijanje investicionim fondom:
- Jedna saglasnost na ugovor o upravijanju zatvorenim investicionim fondom.

Pored toga Komisija je dala dvanaest odobrenja za rad brokera i investicionih savjetnika u investicionim druStvima i
ovlas¢enim kreditnim institucijama.
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EDUKACIJA | LICENCIRANJE

Jedan od ciljeva Komisije je unapredenie finansijske pismenosti gradana, koja podrazumijeva skup znanja, vjestinai stavova
koji su neophodni da bi pojedinac bio u stanju da donosi kvalitetnije odluke o upravijanju svojim novcem i finansijama uopste.
Prethodno ukljucuje razumijevanje osnovnih finansijskih pojmova, sposobnost upravljanja li¢nim budzetom, poznavanje
razlicitih vrsta finansijskih proizvoda i usluga, kao i razumijevanje kako investirati novac na odgovoran naéin. Stoga se
finansijska pismenost smatra vaznim aspektom opéteg obrazovanja, koji bi trebalo da se razvija kroz formalno i neformalno

obrazovanje, ali i kroz druge oblike edukacije.

Potpisivanje Memoranduma sa Ekonomskim
fakultetom

Potpisivanjem Memoranduma o saradnji sa Ekonomskim
fakultetom Univerziteta Cme Gore, lista partnera
Ekonomskog fakulteta prosirena je za jo$ jednu uglednu
regulatornu instituciju.

Dekan prof. drMijat Jocovici predsjednik Komisije
gospodin Zeljko Drinéié saglasni su u tome da postoji
znaCajan prostor za saradnju najstarijeg fakulteta u Crnoj
Gori | ove istaknute institucie u interesu studenata,
strucnjaka i zainteresovane javnosti.

Kakultet i Komisija bili su partneri u organizaciji okruglog
stola na temu Primjena blokéejn tehnologije na trZidtu
kapitala koji je okupio istaknute struénjake trzista kapitala
kao | akademsku zajednicu, profesore, saradnike i studente,

Sto je prva u nizu dogovorenih aktivnosti koje proizilaze iz
ovog Memoranduma. Osim foga, najavijena je organizacija
panel diskusije o trzistu kapitala na Ekonomskom fakuitetu
koja je planirana za iducu godinu.

Dekan Jocovic i gospodin Dringi¢ su istakli i da ée saradnja
dvije instituciie biti uCvrd¢ena kroz uCeSée Komisie u
Projekiu studentske strutne prakse koji je pokrenut na
Ekonomskom fakultetu u prethodnoj studijskoj godini, a u
okviru kojeg Ce dva studenta fokom mjeseca maja 2024.
godine obavitl strunu praksu u Komisiji.

Saradnja sa Fakultetom za ekonomiju { biznis
Univerziteta Mediteran Podgorica

U saradnji koja obecava da e donijeti znagajne koristi za
studente. struCnjake i Siru zajednicu, Komisija i Fakultet za
ekonomiju i biznis Univerziteta Mediteran Podgorica (FEB
Mediteran) su 2. okiobra 2023. godine potpisali

Memorandum o saradnji.

Ovaj znacajan korak ka jatanju parinerstva izmedu dvije
ugledne institucije oznatava mogucnost realizaciie brojnih
aktivnosti. Memorandumom su postavijeni cvrsti temelji za
realizaciju zajednickih projekata i aktivnosti usmjerenih na
unaprjedenje znanja i profesionalnog razvoja studenats,
predavaca i zaposlenih na fakultetu | u Komisiji.
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Memorandum su potpisali gospodin Zelko Dringié.
predsjednik Komisije | Prof. dr Marija Jankovi¢, dekanica
FEB Mediteran.

Sporazum predvida organizaciju zajednickih konferencija,
radionica, promocija i struénih praksi za studente, stvarajudi
tako priliku za praklicno iskustvo i dublie razumijevanie
funkcionisanja trZiSta kapitala. Takode, predvidena je i
organizacija strucnih rasprava, tribina, foruma, okruglih
stolova i gostovanja, omogucavajuéi razmjenu najboljih
praksi i strugno usavr$avanje.

Memorandumom je predvidena saradnja i u izradi brodura,
prirucnika, Casopisa, studija, analiza i projekaia, ¢ime ée se
dodatno obogatiti resursi dostupni studentimai struénjacima
u oblasti trzista kapitala.

Obije institucije dijele zajednicku viziju - stvaranje struénjaka
spremnih za izazove danasnjeg dinamitnog sviieta trZista
kapitala. Potpisani memorandum o saradnji simbolizuje
posveCenost razvoju znanja, inovacia | stvaranju
perspekiive za buduce liderstvo u oblast finansija i trzista
kapitala.

Saradnja izmedu Komisiie | FEB Mediteran predstaviia
inspiraciju za zajednicu i dokaz da saradnja izmedu
obrazovnih | regulatornih institucia moze oblikovat
buduénost rZiSta kapitala u Crnof Gori. Ccekujemo da ¢e
ovo partnerstvo rezultirati konkretnim inicijativama koje ¢e
podici kvalitet obrazovanja, obuke i finansijske pismenosti u
oblasti finansija i trziSta kapitala, te dati doprinos razvoju
ekonomske struke u Crnoj Gori.

Predavanje i radionice za u¢enike osnovnih Skola na
temu novea i upoznavanja sa druStvenom igrom Kapital

Finansijska pismenost je vazan aspekt obrazovanja,
posebno kada su u pitanju najmladi. Komisija prepoznaje

vaznost razvijanja finansijske pismenosti kod djece, kako bi
im se omogucilo da razviju zdrave navike u upravijanju
novcem i steknu znanja o finansijskim proizvodima i
uslugama koje su im dostupne.

U skladu sa tim, Komisija je plan aktivnosti razvijanja
finansijske pismenosti za 2023. godinu otpodela
organizovanjem radionica za djecu 5, 6 ifili 7 razreda
osnovnog obrazovanja. Naime, organizovane su radionice
za djecu u trajanju od maksimum 90 minuta a tokom kojih
su zaposleni Komisiie upoznali najmlade sa drustvenom
igrom "Kapital". U pitanju je edukativna drustvena igra koja
pomaze djeci da ue o trzistu kapitala na interaktivan i
zabavan nacin. Igrai postaju investitori koji kupuju i prodaju
akcije razliith kompanija i imaju za cilj da kupovinom i
prodajom akcija zarade novac. Uz pomoé zaposlenih
Komisile, dieca su naucila osnove trZista kapitala — pojam
akeije, investiranja, rizika i nagrade, kao i kako se kompanije
procjenjuju i na koji nacin vrijlednost akcija raste ili pada.
Osim toga $to navedena drustvena igra djecu uéi kako
pametno da upravijaju novcem i kako da planiraju svoje
finansije, odli¢an je nadin da se motivisu u razvijanju vjestina
iz matematike, logike i strategije.

Nakon odrZane radionice, koja je trajala 90 minuta, svaka
grupa je dobila na poklon od Komisije primjerak drustvene
igre "Kapital". Time je Komisija podstakla djecu na dalje
upoznavanje sa ovim igrom i pojmovima sa trzita kapitala.

U periodu od 31. marta do 6. aprila 2023. godine, Komisija
je u svojim prostorijama, uz podrsku OS "Poko Prelevi", 0S
"Vlado Mili¢", OS "Radojica Perovié", OS "Novka Ubovi¢",
08 "21. maj", 08 "Stampar Makarije" i OS "Vuk Karadzi¢"
organizovala 11 radionica tokom kojih je ugestvovalo 106
ucenika uzrasta 5, 6 i 7 razreda osnovne $kole,

Organizovanje takmiCenja za uCenike osnovnih Skola u
igranju druStvene igre Kapital

Komisija za trZiSte kapitala Crne Gore je organizovala finale
takmiCenja predstavnika podgorickih osnovnih kola u
drutvenoj igri "Kapital". Ovo takmiCenje je imalo za cif
promovisanje finansijske edukacije medu djecom i pruzanje
prilike da pokaZu svoje znanje i viestine u upravijanju
finansijskim resursima kroz igru.

Finale takmicenja je odrzano u prostorijama Komisije tokom
kojeg su se nadmetali talentovani predstavnici OS "Boko
Prelevi¢', 0S "21. maj", 0S8 "Vuk Karadzi¢", OS "Viado
Milic" i OS "Novka Ubovi¢", koji su prethodno stekli uslov za
finale nakon odrzanog polufinalnog meca u ponedjeljak, 29.
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maja 2023. godine. Nastupajuci sa odluéno$cu i mudrim
strateSkim potezima, takmicari su pokazali svoje izuzetno
znanje i vjestine u upravljanju finansijskim resursima.

Pobjednici Andrija Sofranac, Strahinja Tomié | Aleksa
Acimovic su primili enciklopediju znanja "Budi genije", koja
¢e im pomodi da nastave da Sire svoja znanja | razvijaju
radoznalost. Svi ucesnici finala takmiCenja su dobili
drudtvenu igra "Kapital", koja ¢e ih nadalie inspirisati u
istrazivanju svijeta trzista kapitala.

Pored individualnih nagrada, Komisija je donirala novéane
nagrade pobjednicima takmiCenja, koje su uplacene
niihovim $kolama . Donacije predstavijaju simboli¢an znak
podrSke Komisije u razvoju finansijskog obrazovanja i
promociji  finansijske  pismenosti  medu  miadim
generacijama. Takode je i dodatni podstrek djeci da su
svojim trudom, napredovanjem, odlucno$cu i znanjem dali
svoj liéni doprinos osvajanjem pomenutih donacija. Takode,
predstavnici iri prvoplasirane Skole su posietile Universal
Capital Banku, Montenegroberzu i Cenfraino klirinSko
depozitarno druStvo i upoznali se sa sistemom rada
pomenutih kompanija.

Predavanja i radionice za studente na temu digitalizacije
i blockchain-a

Komisija za trziste kapitala Crne Gore organizovala je 28.
novembra 2023. godine Okrugli sto na temu “Primjena
blockchain tehnologiie na trzistu kapitala® u Plavoj sali
Rektorata Univerziteta Crne Gore.

Odrzani okrugli sto imao je za cilj da okupi struénjake i
predstavnike iz razliCitih institucija, kao i finansijskog sekiora
i regulatornih tijela, koji su uCesnicima Okruglog stola

predstavili prednosti primjene blockchain tehnologije i nadin
na koji se ona moZe koristiti na trzi§tu kapitala.

Kroz prezentaciie, uCesnicima je ukazano na vaZnost
blockehain tehnalogije u razlicitim aspektima {rZista kapitala,
ukljucujuci njenu ulogu u efikasnosti pri transparentnom i
sigurnom trgovanju. Ugesnici su u blockchain tehnologiji
uotili veliki potencijal, kako u unaprijedenju koje moze
donijeti u tehnickim i operativnim aspektima trzista kapitala,
tako i u mogucnosti promjene nalina trgovine hartija od
vrijednosti, 8to bi omogucilo brze i sigurnije transakcije.
Odrzana izlaganja kreirala su novi pogled na tradicionalne
finansijske procese.

Uvodno izlaganje na Okruglom stolu odrzao je prof. dr Sasa

Popovi¢, redovni profesor Ekonomskog fakulteta
Univerziteta Crne Gore, dok su ostali ugesnici Okruglog
stola bili istaknuti stru€njaci i akademici iz Crne Gore i
susjednih zemalja. Medu njima su prisustvovali Ziga Drev,
osniva¢ | direktor Trace Labsa, Nikola Skori¢, osnivag i
direktor Electrocoina, Marko Pesi¢, rukovodilac brokerskog
odjelienja u Hipotekarnoj banci AD Podgorica, Ana Nives
Radovi¢, osnivatica FinTech Online Centra, Anina
Milanovi¢, direktorka sektora za medunarodnu saradnju i
razvoj Komisije za hartije od vrijednosti Republike Srbije i dr
Andrej Mihailovic, istrazivac i konsultant.

Organizovanje ove vrste predavanja i izlaganja dovelo je do
upoznavanja i razumijevanja savremenih, populamih oblika
tehnologije, Sto ¢e u krajnjem dovesti do modemizacije
trzista kapitala u Crnoj Gori.

Okrugli sto Komisija je organizovala u saradnji sa Katedrom
za finansije i raCunovodstvo Ekonomskog fakulteta
Univerziteta Crne Gore i Centralnom bankom Crne Gore.
Ovaj dogadaj podrzan je, takode, od strane bivdeg
Ministarstva nauke | tehnoloSkog razvoja, kao dio
bilateralnog projekta naucno-tehnolodke saradnje izmedu
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Cme Gore i NR Kine, koji predstavija vazan dio Akcionog
plana za razvoj finansijske edukacije u Crnoj Gori 2023-
2027.

Predavanije uSenicima Srednje ekonomske $kole ‘Mirko
Vesovi¢’

UCenicima 3. razreda Srednje ekonomske 3kole “Mirko
Vesovi¢* 1. decembra 2023, godine odrzano je predavanje

o funkciji i nadleznostima Komisije za trziéte kapitala, kao i
njenim oshovnim principima.

Jedan od klju¢nih ciljieva odrzanog predavanja bio je privliZit

ucenicima vazne promjene koji su uficali na razvoj i

modernizaciju ekonomske strukture zemlje, poput masovne

vauCerske privatizacije, koja je imala znaCajan uticaj i na

stvaranje konkurentnog poslovnog okruzenja u Crnaj Gori.
!

Poseban naglasak, tokom predavanja, stavien je na
vaznost Komisije za trZiste kapitala Crne Gore kao
nezavisnog, regulatornog tijela, te objasnio njenu kontrolnu
ulogu na trZiStu. U dinamiCnoj interakeiji sa ucenicima,
predstavijeni su ciljevi i vizije Komisije, ali je napravijen i
osvrt na njen razvoj i reforme koje su se dogodile nakon
2000. godine.

U skladu sa Programom razvoja finansijske edukacije, koji
je kao jednu od glavnih ciljnih grupa prepoznao miade ljude,
uzrasta od 15 do 18 godina, odrZano predavanie je imalo za
cilj da unaprijedi finansijsku pismenost crnogorskog
stanovniStva. Buduéim aktivnim uCesnicima ekonomskog
razvoja Crne Gore, stvoreni su temelji za dalje unaprijedenje
znanja iz oblasti trzista kapitala i finansija. Kroz otvorenu
diskusiju, sa prilagodenim pristupom, mladim ljudima je na
kreativan nacin otvoren prozor u svijet trzista kapitala.

Edukacija za udenike Srednje ekonomske Skole ‘Mirko
Vesovic' iz oblasti trgovanja CFD-ovima

Komisija je 7. i 8. decembra 2023. godine, u saradnji sa
investicionim druStvom "FINVEQ" , organizovala edukaciju
za uCenike Srednje ekonomske $kole "Mirko VeSovi¢",

Sprovedena edukacija u prostorijama investicionog drustva
FINVEO, kao dio Akcionog plana Komisije za 2023. godinu,
usmjerena je ka unaprijedenju finansijske pismenosti
gradana. UCenici su imali priliku da se edukuju o osnovama
trgovine CFD-ovima u demo verziji, ukljudujuéi i FX
indekse, robu i kriptovalute. U skiadu sa ciljevima Programa
razvoja finansijske edukacije 2023-2027, mladima je
pruzena podrska pri razumijevanju sloZenih finansijskih
pojmova i ucenju uspjesnog upravijanja finansijama. Kroz
ovakve oblike edukacie, ostvaruju se rezultati na polju
efikasnijeg finansijskog planiranja i finansijske discipline
stanovniStva.

L

Odrzavanjem edukacije o savremenim nacinima frgovine
prethodno navedenih finansijskih instrumenata, nakon
ranijih predavanja u kojima su ucenici bili informisani o
osnovnim institutima | informacijama o trzistu kapitala,
kontinuiran je rad sa jednom od cilinih grupa Programa
razvoja finansijske edukacije u Crmoj Gori. Mladi ekonomisti
su na ovaj nacin imali priliku da se na zanimljiv i efikasan
natin blize upoznaju sa modernim funkcionisanjem trzista
kapitala.

Takmicenje za uCenike Srednje ekonomske Skole
“Mirko Vesovic"

Komisija je od 11. do 22. decembra 2023, godine, u saradnji
sa investicionim druStvom "FINVEO", organizovala
takmiCenje za uCenike Srednje ekonomske skole "Mirko
Vedovic". Takmicenje je organizovano online putem demo
verzije trgovanja.

Nakon uspjesno realizovane edukacije, kompanija "Finveo
MN" upoznala je ucenike sa organizovanim takmicenjem,
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koje je bilo otvoreno samo za polaznike edukacie za
ucenike srednje Skole iz oblasti trgovanja CFD-ovima.
TakmiCenje je imalo za cilj da buduéim ekonomistima
omoguéi prakticnu viezbu, kojom ¢e festirati naucene
tehnike i viestine, a u isto vrijleme se blize susresti sa
stvarnim trZiSnim uslovima.

TakmiCari su po zavrSetku edukativnog dijela, pristupili
demo verziji frgovanja CFD-ovima, FX-ima, indeksima, robi
i kriptovalutama. Takmicenje je bilo otvoreno za ucesce i
trgovanje do 23.00h dana 22. decembra 2023. godine. Po
zavrSetku, izdvojeni su ucesnici koji su zabiljeZili najbolje
rezultate pri ostvarivanju profita.

Najboljim ucesnicima dodijeljene su vrijedne nagrade. Prvo
mjesto osvajila je Zorka Dedi¢, dok su drugo i fre¢e miesto
osvojili Aleksandar Obradovic i Blazo Kadic. Pored
dodijeljenih nagrada ucenicima, Srednjoj ekonomskoj skoli
“Mirko VeSovi¢" doniran je laptop opremlien demo verzijom
za trgovanje, koji ¢e uCenicima olakSavati dalji prakticni
pristup | edukovanje u oblasti trZista kapitala.

U takmiéen}u je uCestvovalo 19 ucenika, koji su svojim
rezultatima ukazali na znacaj organizovanja ovakvih oblika
aktivnosti. UCenici su kroz takmiCenje na prakticnom
primjeru saviadali osnovne mehanizme u funkcionisanju
savremenog trziSta kapitala, ali i razvili svijest o konkurenciji.

Predavanje za studente
Ekonomskog fakulteta

magistarskih  studija

Komisiju su 14. decembra 2023. godine posjetili studenti
magistarskih studija Ekonomskog fakulteta, koji pohadaju
dva studijska programa - Poslovnu ekonomiju i
Kvantitativnu ekonomiju.

Razlog posjete bilo je predavanje studentima, kojim je
hronoloSki predstaviien razvoj trZista kapitala, kao i
napredak postignut u pogledu infrastrukturnog i

regulatornog okvira. U ovom predavanju, napraviien je
znaCajan osvri kako na dosadasnju, tako i buducu
uskladenost sa medunarodnim standardima i praksama
Evropske unije, kao i na aktuelne globaine trendove.

Tokom predavanja su analizirane vazne teme, poput
masovne vaucerske privatizacije, reforme i razvoja trzista
kapitala. Ukazano je na dCinjenicu da Komisijia, kao
nezavisno regulatorno tijelo, igra kljuénu ulogu u
uspostavijanju i odrzavanju standarda koji 8tite investitore i
integritet trzista. Studenti su imali priliku i da direkino
komuniciraju sa predsjednikom Komisije, postavijajudi
pitanja i razmjenjuju¢i ideje, $to je omoguéilo ne samo
sticanje znanja iz prve ruke, ve¢ i inspiraciju za buducu
karijeru u ekonomiji i finansijama.

Ovom edukacijom nastavijena je realizacija posebnog cilja,
fj. motivisanje studenata magistarskih studija kao buducih
ekonomskih eksperata u ovoj oblasti.

EDUKACIJA | LICENCIRANJE INVESTICIONIH MENADZERA PENZIONIH FONDOVA U CRNOJ GORI

Komisija je uspjesno realizovala Edukaciju i licenciranje
investicionih menadZera penzionih fondova u Crnoj Gori,
koja je odrZana od 11. do 15. septembra 2023. godine.

Ova edukacija, Ciji je cilj razvoj industrije dobrovolinih
penzionih fondova u Crnoj Gori, omogucila je
zainteresovanim gradanima da steknu neophodna znanja iz
oblasti upravljanja penzionim fondovima. Kroz petodnevni

program, kandidati su imali priliku da se detalino upoznaju
sa sistemom dobrovolinih penzionih fondova, razviju
vjestine potrebne za uspjedno upravijanje tim fondovima i
steknu zvanje investicionog menadzera penzionog fonda.

Edukacija je kombinovala teorijska predavanja sa
prakticnim primjerima i studijama sluéaja, obezbjedujuci
interaktivne diskusije | razmjenu znanja sa iskusnim
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struCnjacima iz oblasti. Ovaj pristup je omogutio
kandidatima da steknu uvid u najnovije trendove i najbolje
prakse u upravijanju dobrovoljnim penzionim fondovima.

Tokom edukacije, posebna paznja bila je posvecena
razumijevanju institucija i pravnih aspekata trzista kapitala u
Crnoj Gori, aktuelnom sistemu penzionog osiguranja, kao i
upravljanju i izvjeStavanju u okviru dobrovoljnih penzionih
fondova. Jedan od kiju¢nih segmenata edukacije odnosio se
na razumijevanje i analizu Il stuba penzionog sistema, sa
posebnim osvrtom na iskustva i prakse primijenjene u
Hrvatskoj. Ovaj dio programa omoguéio je kandidatima da
steknu uvid u najbolie prakse susjednih zemalja, kao $to je
Hrvatska, kako bi razumjeli potencijaine prednosti i izazove
koji prate uvodenje i upravijanje ovakvim sistemima.
Kandidati su se takode upoznali sa najboljim praksama i
politkama za sprjetavanje pranja novca i finansiranja
terorizma, Sto je kljuno za integritet i transparentnost
sektora.

Edukacija je bila namijenjena sirokom krugu polaznika,
ukljutujuéi brokere, investicione savietnike, investicione
menadZere i druge zainteresovane ili veé¢ zaposlene na
trZistu kapitala. Ovaj program je bio otvoren za sve one koji
Zele da prosire svoje znanje i vjestine u oblasti upravijanja
dobrovoljnim penzionim fondovima.

Glavni cilj ovog programa je bio da omoguéi polaznicima
sticanje i povecanje sposobnosti i viestina u poslovanju i
upravlianju  dobrovoljinim  penzionim fondovima. Kroz
interaktivne predavanja, studie slucaja i prakticne viezbe,
polaznici Ce razviti dublje razumijevanje koncepta penzionih
fondova, strategija upravljanja portfeliom, procjene rizika i
performansi, kao i zakonskih i regulatornih okvira koji su
relevantni za ovu industriju. Ovaj program je takode
omogucio polaznicima da budu upoznati sa najnovijim
trendovima, tehnologijama i praksama koje se primjenjuju u
oblasti upravijanja dobrovoljnim penzionim fondovima.

Program obuke:

Institucije trZista kapitala u Crnoj Gori (institucionalni aspekt)
- poznavanje sa kljucnim institucijama koje Cine trZiste
kapitala u Crnoj Gori i njihovom ulogom.

- Funkcije Komisije za trziste kapitala Cre Gore

- Uloga i zadaci berze u Crnoj Gori

- NadleZnosti Centralnog klirinskog depozitarnog drustva

- Ostale institucije relevantne za trziste kapitala

Pravni aspekt trZista kapitala u Crnoj Gori - Razumijevanje
pravnog okvira koji reguliSe trZiste kapitala u Crnoj Gori,
- Zakon o trzistu kapitala

Sixs
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- Zakon o preuzimanju akcionarskih drustava

- Zakon o investicionim fondovima

- Etika u poslovanju sa hartijama od vrijednosti (pruzanje
tacnih informacija, prednost u izvrSavanju naloga, insajder
poslovanje, manipulacije, ...)

Prezentacija aktuelnog sistema penzionog osiguranja (I

stub) - upoznavanje sa osnovnim karakteristkama i

funkcionisanjem prvog stuba penzionog sistema u Crnoj

Gori.

- Koncept i svrha prvog stuba penzionog sistema

- Nagini finansiranja i obracuna penzija u prvom stubu

- Uloga drZave i javnih fondova u prvom stubu penzionog
sistema

- lzazovi i perspekiive prvog stuba penzionog sistema

Prezentacija drugog stuba penzionog sistema na primjeru

Hrvatske - upoznavanje polaznika sa iskustvima i praksom

drugog stuba penzionog sistema kroz primjer Hrvatske,

- Organizacija i struktura drugog stuba penzionog sistema
u Hrvatskoj

- Uloga i odgovornost privatnih penzionih fondova

- Investiciona strategija i upravijanje portfeliem drugog
stuba

- Performanse i rezultati drugog stuba penzionog sistema u
Hrvatskoj

Uvod u sistem privatne (dobrovoljne) penzione Stednje -

upoznavanje sa konceptom i prednostima privatne

(dobrovoline) penzione $tednje.

- Definicija i svrha privatne penzione Stednje

- Razlika izmedu dobrovoljnih i obaveznih penzionih
fondova

- Zakon o dobrovoljnim penzionim fondovima — koji je na
snazi

- Nacrt novog Zakona o dobrovoljnim penzionim fondovima

Upravljanje  dobrovolinim  penzionim  fondovima -

upoznavanje sa osnovnim principima i strategijama

upravijanja dobrovoljnim penzionim fondovima.

- Analiza finansijskih instrumenata i njihova primjena u
penzionim fondovima.

- Proces  donoSenja investicionih odluka i pradenje
performansi portfelja.

- Upravijanje likvidnoSéu i upravijanje sredstvima penzionog
fonda.

lzvieStavanje - upoznavanje polaznika sa procesom
izvjeStavanja | komunikacije sa klijentima i regulatornim
tijelima u vezi sa dobrovoljnim penzionim fondovima.



- Priprema  periodicnih
penzionih fondova.

- Komunikacija sa investitorima i klijentima penzionih
fondova.

- Informativni prospekt

- Zahtjevi regulatornih tijela u vezi sa izvjestavanjem
penzionih fondova.

izvieSteja o performansama

Okvir i politike za spreCavanje pranja novca i finansiranja

terorizma - upoznavanje sa zakonskim i regulatornim

okvirom za spreCavanje pranja novca i finansiranja

terorizma u kontekstu penzionih fondova.

- Zakonske obaveze | regulative u vezi sa spreCavanjem
pranja novca i finansiranja terorizma.

- ldentifikacija i procjena rizika od pranja novca i finansiranja
terorizma u kontekstu penzionih fondova.

- Politike i procedure za otkrivanje i prijavijivanje sumnijivih
aktivnosti

Prvi rok ispita za licencu investicionog menadzera
penzionog fonda odrzan je 25. novembar 2023. godine.

Od 14 prijavlienih uesnika, 9 je uspjesno poloZilo ispit i
steklo licencu. Ovakav vid edukacije i licenciranja pokazao
se kao izuzetno efikasan | koristan za obije strane u
edukaciji, sa jedne strane za Komisiju koja na neposredan
natin postaviia zdrave temelie bududim investicionim

menadZerima penzionih fondova, a sa druge strane za
kandidate koji sticu petrebne kompetencije i znanja koja ée
im biti neophodna.

Diplome je sticaocima licence urugio predsjednik Komisije.
Zeljko Dringi¢, koji im je pozelio uspjedan dalji rad i napredak
u oblasti irziSta kapitala i finansiia.

Kao jedan od glavnih nosilaca Programa razvoja finansijske
edukacije 2023-2027, Komisija ¢e i u buducem radu ulagati
u kvalitetne oblike edukacija | biti usmjerena na temeljnu
pripremu gradana za bududi napredak u ovoj oblasti, te da
im kroz predavanje i obuke omoguéi da steknu sva
neophodna znanja.
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REGULATORNA FUNKCIJA KOMISIJE

Komisja za trZiste kapitala je u cilju unapriedenja
regulatornog okvira pripremila radne verzije nacrta Zakona
o alternativnim investicionim fondovima, Zakona o
otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom i
Zakona o penzionim fondovima. Navedeni zakoni su u
martu 2022. godine dostavljeni Ministarstvu finansija i
socijalnog staranja.

Predstavnici Ministarstva finansija su 14.2.2023. godine
Komisiji uputili komentare na navedene nacrte zakona i
pripremijene RIA obrasce. Nakon odrZanog sastanka sa
predstavnicima  Ministarstva  finansija, Komisija je
13.6.2023. godine proslijedila korigovane verziie nacrta
zakona i RIA obrasce za iste.

Javna rasprava za nacrte prednje pomenutih zakona je
trajalaod 4. jula 2023. do 5. septembra 2023. godine. Nakon
sacinjenih izvjestaja o sprovedenoj javnoj raspravi za nacrte
zakona, tekstovi istih su usaglasavani sa Sekretarijatom za
zakonodavstvo u u cilju nastavka procedure donodenja ovih
zakona. Komisija je sa Sekretarijatom za zakonodavstvo
usaglasila naziv Zakon o dobrovoljnim penzionim fondovima
u odnosu na predloZeni Zakon o penzionim fondovima,

Nacrt Zakona o dobrovoljnim penzionim fondovima, kao i
tabele uskladenosti pripremljeni u saradnji sa hrvatskim
ekspertima tokom TAIEX misije, dostavijeni su Ministarstvu
evropskih poslova. TAIEX misija je odrzana u periodu od 15.
do 21. juna 2023. godine i imala je za cilj kreiranje tabela

uskladenosti za nacrt Zakona o dobrovoljnim penzijskim °

fondovima na crnogorskom i engleskom jeziku, kao i
povecanje nivoa sposobnosti i kompetencije zaposlenih
Komisije u pogledu tabela uskladenosti, kada su u pitanju
Zakonu o dobrovoljnim penzionim fondovima i Direktiva
IORP II. Trenutno, Komisija radi na pripremi dokumentacije
potrebne za dalji postupak usvajanja zakona.

Nacrt Zakona o otvorenim investicionim fondovima sa
javnom ponudom, kao i tabele uskladenosti koje su
pripremljeni u saradnji sa hrvatskim ekspertima tokom
TAIEX misije, dostavljeni su Ministarstvu evropskih poslova,
koje je dalo pozitivno misljenje i dana 3. 4. 2024. godine
uputilo u dalju proceduru ka Evropskoj Komisiji. TAIEX
misija je odrzana u periodu od 4. do 6. septembra 2023.
godine i imala je za cilj kreiranje tabela uskladenosti za nacrt
Zakona o oftvorenim investicionim fondovima sa javnom
ponudom na crnogorskom i engleskom jeziku.

Kada je u pitanju nacrt Zakona o alternativnim investicionim
fondovima tokom 2023. godine se sa predstavnicima
Evropske Komisile pripremila TAIEX misija koja ¢e se
odrZati u periodu do 8. do 10. maja 2024. godine. Tokom
misije ¢e zaposleni Komisije sa hrvatskim ekpertima izraditi
tabele uskladenosti za nacrt Zakona o alternativnim
investicionim fondovima na crnogorskom i engleskom
jeziku. Nakon toga ¢e Komisija pripremiti dokumentaciju za
dalji postupak usvajanja zakona.

Tokom 2023. godine Komisija je usvajala nove i vrdila
izmjene i dopune vazecih podzakonskih akata donijetih na
osnovu Zakona o trziStu kapitala. Takode, Komisija je radila
na izradi nacrta Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o
trzistu, koji je tokom februara 2024. godine upucen
Ministarstvu finansija na komentare i dalju proceduru.

Tokom 2023. godine Komisija je usvajala nove i vrdila
izmjene i dopune vazecih podzakonskih akata donijetih na
osnovu Zakona o trzistu kapitala.

Komisija je u toku 2023. godini usvojila Program rada za
2024. godinu, Finansijski plan za 2024. godinu i Program
obuke zaposlenih za 2024. godinu.

60 Godisnji izviesta] ¢ radu Komisije za trzidte kapitala | stanju na triistu kapitala za 2023, godinu




om

movine

BiNoj imovini.
momisije, Centralne

da analizira uporedne fogs
Sirom svijeta i izradi Nacr“Z&
Radna grupa, koju Cine predstavitg

banke Crne Gore (CBCG), Ministarstva finansija, Agencije
za nadzor osiguranja, te kao pridruzeni ¢lan Fond

obestecenje Zrtava (FOJ), posvetila se temeljitoj pripremi
ovog vaznog dokumenta.

U prvoj fazi, nakon konsultacija sadii#

Medunarodnim monetarnim fondg

zakljucila da je regulativa digitd ovine najoptimalnije
urediti u skladu sa direktivama™gyropske unile (EU).
PredloZeno je da se regulatorni okvir EB

MICA (The Markets in Cryptoassets) transpomy

pravni sistem. Takode, naglaSena je poWgba za
uskladivanjem sa FATF preporukama u borbi protiv Peani
novca i finansiranja terorizma, kao i zaokruzivanje poreskos
tretmana digitalne imovine kroz set poreskih zakona.

U drugoj fazi, CBCG i Komisija za trziSte kapitala (KTK) su
preuzele nadzor nad izradom Nacrta. Poseban akcenat je
staviien na fransponovanje nedavno usvojene evropske
regulative o trzidtima kripto imovine MiCA, &ija primjena u
drzavama Clanicama EU pocinje u junu 2024, godine. Cilj je
da se pitanja emisije i tokova kriptoimovine, tokena e-novca,
izdavanje odobrenja za rad i uslovi poslovanja pruzaoca
usluga, u potpunosti usklade sa EU regulativom.

Novi Zakon o digitalnoj imovini donosi brojne prednosti koje
Ce unaprijediti finansijski sektor i pravni sistem drzave. Ovgj
zakon je dizajniran da reguli$e kriptoimovinu, tokenizovane
vrjednosne papire i e-novac, pruzajuci jasne pravne okvire
za njihovo emitovanje, promet i upotrebu.

Jedna od kljuénih prednosti je povecana transparentnost i
sigurnost transakcija. Zakon uvodi stroge mehanizme za
pracenje i izvjeStavanje, Cime se smanjuje rizk od
finansijskih prevara i pranja novca. Takode, requlativa ¢e
omoguciti  bolju zastitu korisnika i investitora kroz
uspostavijanje standarda za pruZaoce usluga digitalne
imovine.

Zakon podstie inovacije i razvoj novih tehnologija.
Uvodenjem pravnog okvira za digitalnu imovinu, drZava
otvara vrata za razvoj novih poslovnih modela i startap

Godidnji izvjesiaj o radu Komisije i stanju na trzisiu kapitala za 2023. godinu 61

kompanija u oblasti fintech-a. Ovo ¢e doprinijeti
ekonomskom rastu i stvaranju novih radnih mesta.

Uskladivanjem sa MiCA regulativom | FATF preporukama,
drzava se pozicionira kao pouzdan partner u medunarodnim

finansijskim operacijama.

Ovo Ce olaksati pristup domadim kompanijama do
medunarodnih trziSta | kapitala, kao i privu¢i strane
investicije.

Uvodenje Zakona o digitalnoj imovini predstavija znatajan
korak napred u regulisanju nevih tehnologija i trzista. Ovaj
zakon ¢e omoguciti da se digitalna imovina koristi na siguran
i regulisan nacin, uz istovremeno podsticanje inovacija i
ekonomskog razvoja. Radna grupa je posvecena tome da
osigura da zakon bude u skladu sa najvisim medunarodnim
standardima, Cime ¢e se Crna Gora pozicionirati kao lider u

oblasti digitalne ekonomije.

Radna grupa nastavlja sa radom, vodeéi rauna o svim
aspektima regulative kako bi se osiguralo da Nacrt Zakona
o digitalnoj imovini bude sveobuhvatan i u skiadu sa
najvisim medunarodnim standardima. Ocekuje se da ¢e ovaj
pristup doprinijeti stabilnosti finansijskog sistema i omoguciti
sigurno i regulisano koris¢enje digitalne imovine u Crnoj
Gori.




NACRT ZAKONA O DOPUNAMA | IZMJENAM ZAKONA O TRZISTU KAPITALA

PostojeCa zakonska osnova za funkcionisanje trzista
kapitala je Zakon o trZistu kapitala, koji je donijet 2018,
godine i istim se ureduju: uslovi za osnivanje i rad trzista
kapitala; vrste finansijskih instrumenata; emisija hartija od
vrijednosti; organizacija i poslovanje investicionih drustava;
regulisano trZiSte kapitala; sekundarno trgovanje hartijama
od vrijednosti; registracija finansijskih instrumenata, kliring,
saldiranje | registracifa transakcija finansijskih instrumenata;
objavijivanje finansijskih i drugih podateka i izvjeStavanje
emitenata i drugih uCesnika na trzitu kapitala; zabrana
zloupotreba na trZiStu kapitala; i druga pitanja od znacaja za
rad trziSta kapitala.

Kako je potrebno unaprijediti postojeci normativni okvir kroz
izmijenjen | dopunjen Zakon o trZistu kapitala, odnosno
nastaviti uskladivanje zakonodavnog okvira sa pravnom
tekovinom EU, radi ispunjavanja kiiterijuma za
pregovaracka poglavija 6 (Privredno pravo) i 9 (Finansijske
usluge), pristupilo se izradi Nacrta Zakona o izmjenama i
dopunama Zakona o trZiste kapitala, a kojim ¢e se
prvenstveno vrsiti uskladivanje sa sliedecim direktivama:

- Direktiva  Evropskog parlamenta i Savjeta 2014/57/EU od
16. aprila 2014. godine o krivicnim sankcijama za
zloupotrebu trzista;

- Uredba (EU) 2017/1129 Evropskog parlamenta i Savjeta
od 14. 2017. o prospektu koji je potrebno objaviti prilikom
javne ponude hartja od vrijednosti ili prifikom uvr§tavanja za
trgovanje na uredenom trZiStu i stavijanju izvan snage
Direktive 2003/71/EZ;

- Delegirana uredba Komisije (EU) 2021/528 od 16.
decembra 2020. o dopuni Uredbe (EU) 2017/1129
Evropskog parlamenta i Savieta u pogledu sadrzaja
minimalnih informacija u dokumentu koji se objavijuje da se
ostvari pravo na izuzeée od objave prospekta u vezi sa
preuzimanjem uz zamjensku naknadu u ponudi za
preuzimanie, spajanjem ili podjelom;

- Direktiva 2004/109/EZ Evropskog parlamenta i Savjeta od
15. decembra 2004. o uskladivanju zahtieva za
transparentno$¢u u vezi sa informacijama o izdavaocima
Cile su hartije od vrijednosti uvrstene za trgovanje na
uredenom trzidtu i o izmjeni Direktive 2001/34/EZ;

- Direktiva 2007/14/EZ Evropskog parlamenta i Savjeta od
8. marta 2007. o utvrdivanju detaljnih pravila za sprovodenje
odredenih odredbi Direktive 2004/109/EZ o uskladivanju
zahtjeva transparentno$tu u vezi sa informacijama o
emitentima Cjje su hartie od vrijednosti uvrStene za
trgovanje na uredenom trzistu;

- Uredba Evropskog parlamenta i Savjeta (EU) br. 596/2014
od 16. aprila 2014. -godine o Zloupotrebi trZista (Regulativa
0 Zzloupotrebi trziSta) i prestanku vaZenja Direktive
2003/6/EZ Evropskog parlamenta i Savjeta i direktiva
Komisije 2003/124/EZ, 2003/125/EZ i 2004/72/EZ;

- Direktiva 2014/65/EU Evropskog parlamenta i Savjeta od
15. maja 2014. o trZiStu finansijskih i

NACRT ZAKONA O ALTERNATIVNIM INVESTICIONIM FONDOVIMA

Nacrt Zakona o alternativnim investicionim fondovima
predstavija jedan od sistemskih zakona iz oblasti trZista
kapitala, a njime se ureduju uslovi za osnivanje i poslovanje
druStava za upravijanje alternativnim  investicionim
fondovima; uslovi za trgovanje jedinicama alternativnih
investicionih fondova (AIF) u Crnoj Gori; uslovi za trgovanje
jedinicama AlF-a osnovanog u Crnoj Gori, drzavi ¢lanici EU
ili trecoj dravi; uslovi za osnivanje i poslovanje alternativnih
investicionih fondova; nadzor nad upravijanjem AlF-ima: i
saradnja izmedu nadleZnih organa.

Alternativni investicioni fond (AIF) je investicioni fond
osnovan sa svrhom | namjenom prikuplianja sredstava
javnom ili privatnom ponudom u cilju ulaganja tih sredstava
u razlicite vrste imovine u skladu sa unaprijed odredenom
strategijom i ciljem ulaganja AlF-a, a iskljugivo u korist
viasnika udjela tog AlF-a.

Alternativni investicioni fondovi u skiadu sa Direktivom
2011/61/EU obuhvataju Sirok spektar drustava za kolektivno
investiranje kao $to su hedz fondovi, privatne akcionarske
fondove, fondove nekretnina i druge investicione fondove,
izuzev druStava za kolektivno investiranje u prenosive
hartije od vrijednosti (UCITS fondovi). Alternativnim
fondovima se, dakle, smatraju svi fondovi koji nisu UCITS
fondovi.

Upravo zbog $irokog spektra samih  alternativnih
investicionih fondova, Direktivom 2011/61/EU se ureduje
posiovanje | regulisanje prvenstveno drustava za
upravijanje alternativnim investicionim fondovima (DZU
AlF). Dakle, cilj je da se efikasna posredna kontrola ovih
fondova postigne preko nadzora i regulisanja samih
druStava za upravijanje alternativnim  investicionim
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fondovima. Direktiva se u ovom smislu odnosi samo na

drustva za upravijanje altemativnim fondovima, koja

upravijaju alternativnim fondom ili fondovima &ija ukupna

imovina prelazi prag od:

a) 100 miliona eura ukljucujudi
koris¢enjem finansijske poluge ili

b) 500 miliona eura ako AlF-ovi kojima drustvo upravija ne
koriste finansijsku polugu i investitor nema pravo na
otkup udjela u periodu od 5 godina od dana ulaganja.

imovinu  stecenu

Drustva za upravijanje alternativnim fondovima &ija ukupna
imovina ne prelazi prethodno opisane pragove nisu
neposredan predmet direktive. Drustvo za upravijanje koje
se u okviru direktive ne moze kategorisati kac DZU AIF
(zbog ukupne imovine kojom upravija), moze se opredijeliti
da bude predmet ove regulacije, ukoliko smatra da prednosti
EU pasoSa (rezultat uskladenosti) prevazilaze zahtjeve
Direktive.

U smislu tZista Ce Gore, zbog visokih pragova
kategorizacije opisanih direktivom, otvara se neregulisan
prostor upravijanja alternativnim fondovima ispod 100

miliona eura (500 miliona eura), Samim tim, “mala” DZU AIF
mogu imati fleksibilniju regulativu, odnosno, po slobodi
potrebe naseg trzista (direktiva u ovom dijelu zahtijeva samo
registraciju i izviestavanije).

Dalje, iz pregleda okvira i namjene Direktive 2011/61/EU
slijedi da vrste ne-UCIT fondova, alternativnih fondova u
Sirem smislu, nisu imenovane samom direktivom, i da nasa
regulativa zahtijeva $iri pristup od same direkiive. Ne-UCIT
fond ne mora biti predmet direktive, a postaje onda kada se
drustvo za upravijanje koje upravija ovim fondom kvalifikuje
kao DZU AIF zbog praga ukupne imovine kojom upravija (il
dobrovoljno).

U tom smislu, cilj Nacrta zakona o alternativnim
investicionim fondovima je da implementira Direktivu
2011/61 EU, kao i da stvori okvir za poslovanje novih oblika
ne-UCITS fondova kako bi se omogucilo nesmetano Sirenje
trZista alternativnih fondova i kako bi se zadovoljile potrebe
ulaganja institucionalnih investitora u odnosu na nivo rizika,
specificnost | strategiju ulaganja sa jedne i manje
opterecujucu regulativu sa druge strane.

NACRT ZAKONA O OTVORENIM INVESTICIONIM FONDOVIMA SA JAVNOM PONUDOM

Nacrt Zakona o otvorenim investicionim fondovima sa
javnom ponudom, kojim se ureduju otvoreni investicioni
fondovi sa javnom ponudom (UCITS fondovi), nastao je kao
rezultat analize realnog stanja na finansiiskom trzisty,
sagledavanja postoje¢ih problema u njegovom brzem
razvoju i funkcionisanju, kao i iskazanih potreba njegovin
ucesnika za odredenim izmjenama koje treba da doprinesu
da se ova oblast uredi na adekvatniji i savremeniji nagin.

Zakon o otvorenim investicionim fondovima sa javnom
ponudom (UCITS fondovima) je jedan od sistemskih zakona
trzista kapitala, kojim se ureduju uslovi za osnivanje
drustava za upravijanje UCITS fondovima i organizovanje
UCITS fondova na osnovu individualne kapitalizovane
Stednje i njihovo poslovanje.

Uzroci za predlaganje Zakona o otvorenim investicionim

fondovima sa javnom ponudom (UCITS fondovima) su:

- Unapredenja postoje¢eg zakonskog uredenja poslovanja
investicionih fondova,

- Jasno i precizno interpretiranje i prenoenje nommi iz EU
direktiva,

- regulacija prekogranicnog obavijanja djelatnosti od strane
drustava za upravijanje iz Cme Gore u zemljama
Evropske unije i tre¢im zemljama,

- regulacija prekograniénog obavljanja djelatnosti od strane
drustava za upravijanje iz zemalja Evropske unije i treéih
zemalja

- unapriedenje nadzornih funkcija Komisije,

- potreba da se razdvoje zakon o investicionim fondovima i
zakon o alternativnim investicionim fondovima.

Imajuci u vidu osnovne cilieve ovog zakona koji se odnose
na uskladivanje sa regulativom EU, vedu zastitu investitora,
obezbjedenje pravednog, efikasnog i transparentnog trzista
kapitala, kao i smanjenje sistemskog rizika na navedenom
trZiStu, ovaj Nacrt zakona ima namjeru da na sveobuhvatan
i konzistentan nadin, a u skladu sa odgovarajuéom
domacom i medunarodnom regulativom iz ove oblasti, ured
prije svega, nudenje udjela otvorenih investicionih fondova
sa javnom ponudom (UCITS fondova) kao jednog od vidova
investiranja Stednje, osnivanje i poslovanje drustava za
upravijanje i UCITS fondova, obezbijedi transparentije,
sigurnije i efikasnije investiranje na trZistu kapitala, kao i da
se omoguci adekvatniji i efikasniji nadzor nadleznih organa
u postupku primjene zakona.

Cilj Nacrta zakona je i da dodatno uredi one regulatorne
aktivnosti koje su najvaznije za osnivanje i poslovanje
druStava za upravijanje, UCITS fondova i veéu zastitu
investitora. Ovim Zakonom ¢e se poboliSati nadzorna
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funkcija Komisije za trziSte kapitala u ovoj oblasti i time
povecati stepen zastite prava investitora u UCITS fondove.

Riesenja koja donosi Nacrt zakona su usmjerena na
stvaranje integrisanog finansijskog trzista na kome su
investitori efektivno zaSticeni i na kome je oduvana
efikasnost i jedinstvenost trzidta.

Kao rezultat primjene Zakona o UCITS fondovima se
oCekuje:

- povecanje broja drustava za upravijanje,

- povecanje broja UCITS fondova,

- rast kapitala UCITS fondova,

- veci stepen zastite investitora,

- povecanje transparentnosti,

- veci broj investitora koji plasiraju svoja sredstva u UCITS
fondove, i

- povecanje obima prekogranicnog obavijanja djelatnosti.

U postupku izrade izmjena i dopuna Zakona koriséena je
eksterna ekspertska podrSka i saradnja kroz Twinning
projekat “Podrska regulaciji finansijskih usluga” (Support to
regulation of financial services — SRFS),

NACRT ZAKONA O DOBROVOLJNIM PENZIONIM FONDOVIMA

Nacrt Zakona o dobrovoljnim penzionim fondovima nastao
je kao rezultat analize realnog stanja penzijskog sistema,
sagledavanja postojecih problema i rezultata dosadasnje
penzione reforme, kao i potrebe transponovanja direktiva
Evropske Unije iz ove oblasti $to predstavija i osnovni cilj
nacrta zakona. Ovim nacrtom su stvorene pretpostavke za
razvoj i unapredenje sistema individualne kapitalizovane
Stednje sa ciliem bolje buduée socijaine sigurnosti dlana
fonda, uz objezbjedenje trajne i efikasne socijalne zastite
koja bi trebala da garantuje pristojan Zivotni standard u
starijoj dobi.

Penzioni sistem u Crnoj Gori je potrebno unaprijediti na
nacin da bududi penzioner prima penziju iz vie medusobno
komplementarnih izvora.

Ovim Zakonom ureduju se uslovi za osnivanje drustava za
upravijanje  penzionim fondovima i  organizovanje
dobrovoljnih penzionih fondova na osnovu individualne
kapitalizovane Stednje, kao i njihovo poslovanje. Jedna od
novina je i uvodenje tzv. zatvorenog penzionog fonda sa
definisanim primanjima t. zatvorenog fonda koji pokriva
biometricke rizike (rizici povezani sa smréu, invalidnogcu ili
dugim Zivotnim vijekom) ili garantuje investicioni rezultat ili
odreden nivo penzije.

Rad dobrovoljnih penzionih fondova je u interesu i drzave
Crne Gore koja se na ovaj nacin moze finansirati iz domacih
izvora i ujedno unaprijediti postojeci penzioni sistem.
Afirmacijom treCeg stuba penzionog sistema u Crnoj Gori se
moze bitno promijeniti nacin alokacije sredstava,
preusmjeravanje iz potrodnje u investicije, kao i postepeno
rastere¢ivati postoje¢i penzioni sistem, a odgovornost za
viastitu penziju prenijeti na svakog pojedinca.

Dobrovoljni penzioni fondovi su jedan od mogucih vidova
Stednje za tzv. tre¢e doba, gdje se pojedincima pruza
mogucnost ostvarivanja dodatnih primanja u  starosti
(dopuna drZavne penzije), odnosno buducim penzionerima
omogucava odrzavanje odgovarajuéeg Zivotnog standarda
u starosti.

U skladu sa instrukcijama i savjetima ekspertskog tima iz
Hrvatske agencile za nadzor finansijskih usluga koji su
partneri na Twinning projektu "Support to Regulation of
Financial Services", predloZenc je donoSenje novog zakona
pomentitog naziva u cilju transponovanja direktiva.

Direktiva (EU) 2016/2341 Evropskog parlamenta i Vijeéa od
14. decembra 2016. o aktivnostima i nadzoru institucija za
profesionalno penzijsko osiguranje (SL L 354, 23. 12. 2016.)
kojom se dodatno olakdava mobilnost radnika medu
drzavama clanicama. Cilj navedene Direktive je stvaranje
zakonodavnog okvira Evropske unije koji obuhvata
institucije za profesionalno penzijsko osiguranje. Ovom se
Direktivom Zeli obezbijediti dobro upravijanje, pruZanje
informacija Clanovima programa i transparentnost i
sigurnost profesionalnog penzijskog osiguranja. Direktiva se
odnosi na zatvorene dobrovoline penzione fondove.

Direktiva 2014/50/EU Evropskog parlamenta i Vije¢a od 16.
aprila 2014. o minimalnim zahtievima za pobolj$anje
mobilnosti  radnika medu  drzavama  {lanicama
unapriedivanjem sticanja i ofuvanja prava na dopunsku
penziju (SL L 128, 30. 4. 2014.). Cilj ove direktive je da
promovise mobilnost radnika time Sto ¢e smanjiti prepreka
toj mobilnosti a koje su stvorene odredenim pravilima u vezi
sa dodatnim penzijama vezanim za zapo$ljavanje.
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Direktiva 98/49/EZ od 29. juna 1998. o zastiti prava na
dopunsku penziju zaposlenih | samozaposlenih osoba koje
se krecu unutar Zajednice (SL L 209, 25. 7. 1998.).

PODZAKONSKA AKTA

Tokom 2023. godine Komisija je usvojila tri podzakonskih akta kojim su doneseni novi i izviéene izmjene i dopune vazetih
podzakonskih akata donijetih na osnovu Zakona o trZistu kapitala i to:

Pravilnik o koriS¢enju sluzbenih automobila, sluzbenih mobilnih telefona, sredstava reprezentacije, poslovnih kartica i
sredstava za sluzbena putovanja u Komisiji;

Odluka o troSkovima i internim mjerama racionalizacije u Komisiji za trZiste kapitala;

Odluka o visini blagajnitkog maksimuma u Komisiji za trZite kapitala;

Procedurama o kori$¢enju sluzbenih prostorija Komisije za trziste kapitala van radnog vremena;

Pravilnik o pecatima i Stambiljima Komisije za KTK:

Pravilnik o postupanju Komisije po dostavijenim anonimnim aktima;

Uputstvom o postupanju zaposlenih po zahtjevima stranaka primljenih putem telefona:

Vodi€ za Slobodan pristup informacijama u posjedu Komisije za KTK:

Smijerenice za primjenu medunarodnih restriktivnin mjera od strane Komisije za trziste kapitala i o nadzoru nad
primjenom tih mjera;

Pravila o izdavanju dozvole za rad i davanje saglasnosti drustvima za upravijanje investicionim fondovima {podzakonski
akt);

Pravilnik 0 odobravanju kori§cenja i evidentiranja iskoris¢enog godisnjeg odmora zaposlenih u Komisiji za TK;
Uputstvo o postupanju zaposlenih prilikom evidentiranja i pracenja Prihoda;

Pravilnik o kancelarijskom i arhivskom poslovanju u Komisiji TK:

Pravila o utvrdivanju blizih uslova za sticanje zvanja brokera, investicionog savjetnika, investicionog menadzera
investicionog fonda i investicionog menadZera penzionog fonda (podzakonski akt).
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PRVA MEDUNARODNA KONFERENCIJA ,MONTENEGRO -

FINANCIAL MARKETS*

Oktobra 2023. godine, Crna Gora se uzdigla i postavila novi
standard u  regionalnom  finansiiskom  liderstvy,
demonstrirajuéi svoju predanost inovaciiama i napretku u
svijetu finansija.

U ambijentu hotela Hilton u Podgorici, Komisija za trziste
kapitala Crne Gore je u saradnji sa Ministarstvom finansija i
Centralnom bankom Cme Gore, bila domacin Prve
Medunarodne Konferencije "MONTENEGRO FINANCIAL
MARKETS". Ovaj dvodnevni dogadaj okupio je preko 350
ucesnika iz 15 zemalja i 117 vodecih kompanija, te 43
eminentna govornika koji su sa entuzijazmom razmijenil
svoja znanja, iskustva i inovativne ideje. Na samom
otvaranju konferencije prisutnima su se obratili Predsjednik
Crne Gore, gospodin Jakov Milatovic, Guverner Ceniraine
Banke, gospodin Radoje Zugié, Ministar finansija, gospodin
Aleksandar Damjanovi¢ | Predsjednik Komisije za trZiste
kapitala, gospodin Zeljko Dringi¢.

”
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Hilton  Hotel,
sadrzajima koji zadovoljavaju najviSe standarde u ovoj
industriji, pruzio je izuzetno kvalitetnu infrastrukturu za nadu

poznat po izuzetnim konferencijskim

Prvu  Konferenciju.  Besprekorna  organizacija i
najsavremeniji sadrzaji zaista su unaprijedii ukupno
iskustvo za naSe ucesnike. Produkcija, dizajn i izrada

promotivnog materijala, kao i tehnicka podréka povjerena je
agenciji OR doo, koju zastupa Nina RedZepagic.
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MEDIA PARTNERS:

Bloomberg Adria

Prepoznajuci znacaj dogadaja ovog tipa za nasu zemlju
organizaciju su pomogle i renomirane finansijske institucije
i kompanije kako iz Crne Gore tako i iz regiona. Ekskluzivni
medijski parter Konferencije bio je Bloomberg Adriate je ova
dogadaj bio propracen i na regionalnom nivou.

Kenferencija je imala raznovrstan program sa Sest panela i
Sest inspirativnih prezentacija, pokrivajuéi Sirok spektar
tema relevaninih za finansijska trzista. Ove diskusije
obogatile su aktivno ucesce gostiju sto je potvrda da je, kako
izbor tema tako i govornika i moderatora, bio na zavidnom
nivou. Imali smo Cast da ugostimo dva predstavnika I0SCO-
a (International Organization of Securities Commissions)
krovne institucije za Komisiie za trziSte kapitala na
globalnom nivou.
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Prvu panel diskusiju pod nazivom “Stock markets -

innovations and future frends” uvelicali su Dejan Eri¢, Dekan

Beogradske Bankarske Akademije, koji je obavijao ulogu

moderatora, kao i pet panelista:

- Nemanja Boljevi¢, Predsjednik borda Montenegro berze

- lvana Gazi¢, Predsjednica borda Zagrebatke berze

- Guzhan Gulay, Potpredsjednik Istanbulske berze

- Paula Pereira Redondo, Sef odjelienja regulatomih
poslova na Luksemburskoj berzi

- Adrian Tanase, {zvrni direktor berze u Bukurestu

Tokom diskusije, panelisti su predstavili svoje perspektive o
trenutnom stanju berzi u Evropi i regionu, istakli kljucne
inovacije koje su se desile i predstavili projekcije buducih
trendova. Raspravijalo se o temama kao $to su digitalizacija
trgovine, regulatorni okviri, uloga tehnologije u berzanskom
poslovanju, kao i izazovi | moguénosti koje se otvaraju u
svijetu finansija.

Drugi panel bio je posvecen istraZivanju znagaja drustava

za upravijanje imovinom za razvoj trzista kapitala. Ova panel

diskusija predstavija vazan korak u sagledavanju kljucnih

faktora koji doprinose razvoju finansijskih trZista ne samo u

Croj Gori, ve¢ i Sireg regiona. Na ovom panelu, utesnici su

imali priliku da ¢uju razlicite perspektive i iskustva iz oblasti

upravljanja imovinom od strane:

- As Asja Francisti, producent Bloomberg Adria (Moderator)

- Josip Glavas, Erste Asset Management Hrvatska,
Predsjednik Upravnog odbora

- Turner Tibor, CFA, Zamijenik izvrénog direktora OTP
management fonda

- Magistar Rupert Strobl, Predsjednik Upravnog odbora -
WVP Management Fond Podgorica

- Maja Hini¢, lzvr8ni direktor Quantum Investment Fonda

- Nedeljko Suskavéevié, Izvréni direktor - Butterfly Finance

Diskusija je bila usmjerena ka istrazivanju kljuéne uloge koju
drustva za upravijanje imovinom imaju u razvoju trzista

Godidnji izvieStai o radu Komisije | stanju na trzistu kapitala za 2023. godinu

kapitala. Panelisti su naglasili znataj pravilnog upravijanja
imovinom i ulaganja za stimulisanje ekonomskog rasta i
razvoja, isticu¢i da efikasno upravijanje imovinom moze
znaajno doprinijeti lkvidnosti na trzidtima kapitala i
priviaCenju investitora.

Posebno je istaknuto kako su drustva za upravijanje
imovinom Kljuéni akteri u priviacenju investicija, pruzajuéi
raznovrsne finansijske proizvode i usluge koji omogucavaju
investitorima da diversifikuju svoj portfolio i ostvare
konkurentne prinose.

Ovaj panel je potvrdio neophodnost kontinuirane podrske i
razvoja druStava za upravijanje imovinom kako bi se
osiguralo odrZivo i prosperitetno trziste kapitala ne samo u
Crnoj Gori, vet i u Sirem regionu.

Na treCem panelu Konferencije na temu "lzazovi odrzivih

finansija", priznati struénjaci u ovoj oblasti podijeli li su svoje

znanje i iskustva sa ucesnicima:

- Roger H. Hartmann, Predsjednik upravnog odbora EFPA
Luxembourg ASBL (Moderator)

- Anica Petricevi¢ - MenadZer Strateskih Inicijativa/ESG u
Erste Banci

- Vera Economou - Voda ESG Grupe Kompetentnog Centra
u Raiffeisen Banci

- Sonja Miladinovski, Rukovodilac Odeljenja za Upravijanje
Rizicima i Koordinaciju ESG Rizika u OTP Banci Srbija

- Mariana Calmas, Sluzbenik za OdrZive Finansije u LSF!

Diskutovalo se o znaaju ESG (ekoloskih, drustvenin i
upravljackin) faktora za razvoj i unaprjedenje trzista kapitala.
ESG faktori su postali sve vazniji za investitore, jer ne samo
da uzimaju u obzir finansijske performanse kompanija, ve¢ i
njihov uticaj na Zivotnu sredinu, drustvo i upravijanje.
Panelisti su istakli da kompanije koje se aktivno bave ESG
praksama Cesto imaju bolie finansijske rezultate na
dugorocnom nivou, jer su sposobne da se prilagode
promjenama u regulativi  tZidnom  okruZenju i
preferencijama potroSaca. Takode su naglasili da sve vie
investitora irazi investicione prilike koje su u skladu sa ESG
kriterijumima, $to postavlja dodatni pritisak na kompanije da
unaprijede svoje ESG standarde kako bi privukie kapital i
ostvarile odrZiv rast.

Drugi dan Konferencije otvorio je panel pod nazivom "SEPA

- koristi | izazovi pristupanja zemalja Jugoistone Evrope

SEPA-{". Svoja iskustva sa prisutnima podijelili su:

- Zorica Kalezié, Viceguvernerka Centralne banke Crne
Gore, (Moderator)

- Arcadie Albul, Viceguverner Narodne banke Moldavije
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- Hartmut Seibel, strutnjak za evropsko pravo i SEPA
platne sisteme

- Halid Tvico, Sef Odjelienja za nadzor i razvoj platnih
sistema Narodne banke Bosne i Hercegovine

- Ledia Bregu, direklorka Odjelienja za placanja,
ratunovodstvo i finansije, Banka Albanije

- Biliana Donovska Geceva, Stariji savjetnik u Odjeljenju za
platne sisteme, Narodna banka Severne Makedonije

SEPA (Single Euro Payments Area) je inicijativa koja ima za
cilj stvaranje jedinstvenog i standardizovanog platnog
sistema za transakcije u evrima unutar Evropske unije (EU)
i Evropskog ekonomskog prostora (EEA). Osnovni cilj
SEPA-e je olakSati brze, efikasne i sigume platne
transakcije izmedu razliCitih zemalja, kao i eliminisati razlike
u platnim sistemima medu zemljama EU | EEA. Obuhvata
36 zemalja, ukljuujuci sve zemlje Clanice EU, zemlje EEA
nekoliko drugih evropskih zemalja. Kroz SEPA platni sistem,
korisnici mogu izvrSavati platne transakcije kao $to su
direktni depoziti, izvrSavanje placanja, i prenosi sredstava
sa istim brzim, jednostavnim i standardizovanim uslovima
kao | kod nacionalnih platnih sistema.

Na drugom panelu drugog dana Konferencije imali smo

priliku Cuti o iskustvima i ofekivanjima stranih investitora u

Crnoj Gori. O ovoj temi su diskutovali:

- Ratko Nikoli¢, Osnivag i direktor Business Intelligence
Consulting-a (moderator)

- Mihailo Jankovi¢, lzvr$ni direktor MK Grupe

- Maja Krstic, ¢lan Upravnog odbora odgovoran za
strategiju. finansije i bankarske operacije, Crnogorska
Komercijalna Banka AD Podgorica

- David Margason, direktor Adriatic Marinas d.o.0.

- Remon Zakaria, Sef kancelariie EBRD-a u Crnoj Gori

Na ovom panelu, predstavnici renomiranih preduzeca i
institucija govorili su o znacaju kvalitetnih stranih investicija
za razvoj jedne zemlie | ulozi stranih investitora u
ekonomskom rastu, stvaranju radnih mjesta, transferu

tehnologije i unaprjedenju poslovnog okruZenja. Ovo je bila
izuzetna prilika da se Cuje kako strani investitori percipiraju
investicione moguénosti u Crnoj Gori i koji su njihovi planovi
i ofekivanja u pogledu buducih ulaganja.

Konferencija je zatvorena panelom na kojem se diskutovalo

0 odnosu izmedu vlade i trzista kapitala - da li su oni prijatelj

ifi suparnici. Svoje iskustvo podieli su:

- Moderator Nikola Staki¢, CFA, Univerzitet Singidunum

- llija VukCevic - Drzavni sekretar u Ministarstvu finansija
Crne Gore

- Ognjen Popovi¢ - Pomoénik ministra finansija Srbije za
finansijske sisteme

- Zeliko Dringié - Predsjednik Komisije za trZiste kapitala
Crne Gore

- Marko Jankovi¢ - Predsjednik Komisiie za hartije od
vrednosti Republike Srbije

Ovom prilikom istakao se znagaj saradnje izmedu drzave i
komisije za trZiSte kapitala kako bi zajednicki unaprijedili
cjelokupnu ekonomiju i prosirili spektar investicja za
gradane. Tokom panela, istaknuto je kako je saradnja
izmedu drzave i regulatornih tijela od sustinskog znacaja za
stvaranje povolinog poslovnog okruZenja, otuvanje
finansijske stabilnosti i podrsku ekonomskom razvoju.
NaglaSeno je da je zajednicki rad i koordinacija kljuéna za
postizanje dugorocnih ciljeva odrZivog ekonomskog rasta i
prosperiteta.

Jedan od istaknutih momenata konferenciie bila je
prezentacija o analizi irziSta kapitala u Jadranskoj regiji, koju
je iznio analiti¢ar Andrej Knez, glavni analiticar u Bloomberg
Adria timu. Njegove dubinske analize su pruZile uvid u
kljutne faktore i trendove koji uticu na regionalna trzista.

Svoj doprinos sadrzaju konferencije kroz svoje prezentacije
dali su i Tumer Tibor, CFA, Zamjenik generalnog direktora
OTP Management Found-a. i Irena Ravlic Babi¢, Senior
Sales Manager u Erste Asset Management doo,

Takode, posebno smo pocastvovani prisustvom Isabel
Pastor, rukovodioca Odjeljenja za sprovodenie i saradnju u
IOSCO Generalnom sekretarijatu, koja je odrzala kratko
obracanje o znacaju medunarodne saradnje za povjerenje
investitora, kao | Damien Shanahan-a, viseg savjetnika u
I0SCO, koji je govorio o globalnim uvidima i medunarodnoj
regulativi za kripto-imovinu.

Ove prezentacije su pruZile dragocjene uvide i podstakle
vazne diskusije koje ¢e doprijeti daljem razvoju trzista
kapitala.
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U saradnji sa Nacionalnom turistickom organizacijom Crne
Gore organizovali smo poseban program koji ukljuduje
posjetu Cetinju u okviru koje smo posjetili Muzej novea i
Muzej Kralja Nikole, dok je jedno popodne bilo rezervisano
za posjetu vinskom podrumu 'Sipéanik i degustaciji
vrhunskih crmogorskih vina. Ovaj spoj konferencijskih
aktivnosti i kulturnog istrazivanja imao je za cilj pruifi ne
samo obogaceno poslovno iskustvo ve¢ i priliku da upoznaju
liepotu Crne Gore na najbolji moguéi nacin.

Konferencija je posluZila kao platforma za jatanje saradnje,
promociju inovacija | osmiSljavanje strategija za
sveobuhvatni prosperitet nasih trzista. Ovom prilikom,
istaknuta je vaZnost edukacije gradana, sa naglaskom na
odrzive finansijske inicijative. U svijetlu dinamiénog
regulatornog  okruzenja, fleksibilnost i prilagodijivost
pokazali su se kao kljuéni za napredak sektora.

Uz kvalitetne diskusije, konferencija je posluzila kao
platforma za kreiranje konkretnih zakljucaka koji ¢e
usmjeravati buduci razvoj crnogorskog trzista kapitala. Isticu
se kljutne teme poput nuZnosti neprekidnih inovacija,
znacaja zelenih finansija i neophodnosti edukacije gradana
o prednostima ulaganja na trzistu kapitala..
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JACANJE INSTITUCIONALNIH KAPACITETA | SARADNJA

PROCES EU INTEGRACHA

Nacionalni plan za integraciju u Evropsku Uniju (EU) i
Sporazum o stabilizaciji i pridruZivanju su kljuéni dokumenti
koji usmjeravaju Crnu Goru na putu ka &lanstvu u EU. Oni
predstavijaju okvir za harmonizaciju zakonodavstva u
oblasti tZiSta kapitala sa standardima EU, $to je od
sustinske vaznosti za unapredenje poslovnog ambijenta i
priviacenje stranih investicija.

Komisija za trZiSte kapitala igra vitalnu ulogu u ovom
procesu, primjenjujuéi najbolie prakse i standarde EU u
svojim regulatornim i nadzomim funkcijama. Aktivno ucesée
Komisile u pregovarackim poglaviiima je od izuzetne
vaznosti za uskladivanje nacionalnog zakonodavstva sa
pravnim tekovinama EU.

Poglavije 2 - Sloboda kretanja radnika

Sloboda kretanja radnika je jedan od temeljnih principa EU
i kljucni element za funkcionalnost unutradnjeg trZista. Ovo
poglaviie se bavi pitanjima pristupa trZistu rada, EURES
mreZe, koordinacije sistema socijalne sigurnosti i primjene
Evropske kartice zdravstvenog osiguranja. Cilj je omogugiti
radnicima da bez prepreka rade i Zive u bilo kojoj drzavi
Clanici, uz puno poStovanje njihovih prava na socijalno
osiguranje.

Poglavlje 4 - Sloboda kretanja kapitala

Sloboda kretanja kapitala je temeljna sloboda unutrasnjeg
trzista EU i omogucava nesmetan protok financijskih
sredstava, Sto je kljutno za ekonomski rast i razvoj.
Poglavije 4 propisuje pravila koja osiguravaju slobodno
kretanje kapitala unutar EU, kao i sa tre¢im zemljama, uz
odredene izuzetke koji su neophodni za ocuvanje javnog
reda i sigurnosti,

Poglavije 6 - Privredno pravo

Poglaviie 6 se fokusira na harmonizaciju prava privrednih
drustava sa standardima EU. To ukljuCuje pravila o
osnivanju, registraciji, spajanju i podjeli privrednih drustava,
kao i uspostavijanje efikasnog sistema radunovodstva i
revizije. Uskladivanje sa EU zakonodavstvom u ovoj oblasti
ima za cilj stvaranje povoljnog poslovnog okruzenja koje ¢e
podsticati investicije i omoguciti domacim kompanijama da
budu konkurentne na jedinstvenom evropskom trzistu.

Sixo

Poglavije 9 - Finansijske usluge

Finansijske usluge predstavijaju vitalni segment unutragnjeg
trzista EU i igraju kljuénu ulogu u podrzavanju ekonomske
integracije i prosperiteta. Uskladivanje propisa Crne Gore u
oblasti finansijskih usluga sa pravnom tekovinom EU je od
sustinskog znacaja za integraciju u jedinstveno finansijsko
trziste EU. Ovo poglavije obuhvata Sirok spektar aktivnosti,
ukljuCujuci bankarstvo, osiguranje, reosiguranje, penzione
fondove, trZiste kapitala i infrastrukturu finansijskih trzista.

Regulatorni okvir u Crnoj Gori se razvija kako bi se osigurala
uskladenost sa EU standardima, Sto ukfjucuje pravila o
investicionim uslugama, trZi$tu hartja od vrijednost,
osnivanju i nadzoru investicionih fondova, kompenzacionim
Semama za investitore, objavijivanju prospekata, te zabrani
Zloupotrebe trzidta. Poseban naglasak je na zasfti
investitora, gdje pravila o prospektima igraju kljuénu ulogu u
obezbjedivanju fransparentnosti i jasnih informacija
potrebnih za donosenje obavijestenih investicionih odluka.

Integracija u EU ¢e omoguéiti crnogorskim finansijskim
institucijama da direkino doprinose razvoju propisa koji
regulisu EU finansijsko trZiste i uCestvuju u otuvanju
finansijske stabilnost. To ¢e rezultirati povecanjem
konkurencije na trziStu, Sto ce dovesti do Sire ponude
inovativnih ~ proizvoda | usluga, koristedi  kako
preduzetnicima tako i gradanima. U tom kontekstu, velika
paznja se posveCuje zasliti korisnika usluga, ukljugujuéi
informisanje o uslugama koje pruzaju finansijske institucie,
kao $to su krediti, osiguranje i ulaganja na trZistima kapitala.

Poglavlje 17 - Ekonomska i monetarna unija

Evropska monetarna unija (EMU) je kijucni element
ekonomske integracije unutar EU, omogucavajuci
Clanicama koje su prihvatile euro da dijele zajednitku valutu
i monetarnu politku. EMU se temelji na harmonizaciji
monetarnih politika, zajednickim monetamim rezervama,
centralnoj banci i jedinstvenoj monetarnoj politici. Crna
Gora, tezeti ka Clanstvu u EU, uskladuje svoju monetarnu i
fiskalnu politiku sa ciljevima EMU.

Aktivnosti u okviru poglavija 17 su usmjerene na:
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- Obezbjedivanje nezavisnosti Centralne banke Crne Gore;

- Zabrana monetarnog finansiranja deficita;

- Zabrana preferencijalnog finansiranja drzave od strane
finansiiskih institucija;

- Fiskalna konsolidacija i uskladivanje sa EU regulativom
radi spreavanja makroekonomskih disbalansa;

- Povecanje konkurentnosti  crnogorske  priviede  za
postizanje makroekonomske odrzivosti.

Ovi napori su od kljucnog znacaja za Crnu Goru, jer ne
samo da unapreduju poslovni ambijent i priviace investicile,
ve¢ i osiguravaju da crnogorski gradani imaju koristi od

MEDUNARODNA SARADNJA

Komisija za trziste kapitala, kao redovni ¢lan Medunarodne
organizacile komisija za hartije od vrijednosti (I0SCO) i
potpisnik Multilateralnog memoranduma o medusobnom
razumijevanju (A lista), kontinuirano ispunjava svoje
medunarodne obaveze. Saradnja sa I0SCO i zemljama
potpisnicama Memoranduma o razmjeni informacija je
kljucna za efikasnu kontrolu ucesnika na trZistu kapitala i
zastite investitora.

U okviru saradnje sa Organizacijom za ekonomsku saradnju
i razvoj (OECD), Komisija je posvedena ispunjavanju
standarda Komiteta eksperata za procjenjivanje mijera za
suzbijanje pranja novca i finansiranje terorizma (Moneyval),
$to doprinosi globalnoj sigurnosti finansijskih sistema.

Aktivna saradnja sa Delegacijom Evropske Komisije u Crnoj
Gori omogucava Komisiji da dosliedno sprovodi obaveze iz
Nacionalnog programa za integraciju u EU, ukljuéujuciione
iz Instrumenta za pretpristupnu pomo¢ (IPA). Ovo je od
suStinskog znaaja za harmonizaciju nacionalnog
zakonodavstva sa pravnim tekovinama EU.

Saradnja sa Evropskim nadleZnim organom za hartije od
vrijednosti i trzista (ESMA) se nastavija, posebno u oblasti
" alternativnih  investicionih fondova, Sto je vazno za
uskladivanje sa EU regulativama i zastitu investitora.

Komisija takode saraduje sa Medunarodnom finansijskom
korporacijom (IFC) na implementaciii najboljih praksi
korporativnog upravijanja. Ovo ukljucuje Siru edukaciju
investitora o vaznosti korporativnog upravijanja, $to je
kljuéno za transparentnost i efikasnost trzista kapitala.

Ovi napori su odraz posvecenosti Komisije ka stvaranju
stabilnog i konkurentnog trZista kapitala u Crnoj Gori, koje je

prava i mogucnosti koje pruza Clanstvo u EU. Uskladivanje
sa EU standardima takode doprinosi transparentnosti,
stabilnosti i integritetu finansijskog trzista, 3to je od
sustinskog znaCaja za dugorotnu ekonomsku stabilnost
zemlje.

Cma Gora nastavija sa ispunjavanjem svojih obaveza i
aktivnim u¢escem u radu relevantnih pododbora EU, $to je
od sustinskog znacaja za napredak u procesu pridruzivanja
i integracije u ekonomsku i monetarnu strukturu Unije.

u skladu sa medunarodnim standardima i spremno za
integraciju u evropske finansijske tokove.

Sastanak sa predstavnicima EBRD-a

Znacajan sastanak odrZan je 16. novembra 2023. godine
izmedu predstavnika Komisije | Evropske banke za obnovu
i razvoj u Crnoj Gori (EBRD). Ovaj sastanak predstavija
vaznu priliku za finansijsku infrastrukturu Crne Gore.
Saradnja ovih istaknutih instituciia oznaCava veliki korak
naprijed u uskladivanju trzista kapitala Crne Gore sa
medunarodnim  standardima | poveéanju  njegove

privlacnosti globalnim investitorima. Uvidi | diskusije sa ovog
sastanka su kljucni za identifikaciju znaCajnih oblasti za
razvoj i investiranje, Sto je od vitalnog znacaja za bududu
prosperitet nacionalne ekonomije, | odraz posviecenosti
zemlje ekonomsko] modernizaciji i integraciji u globalni
finansijski sistern.
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Sastanak, koji je odrzan u prostorijama EBRD-a, bio je
usresreden na trenutnu situaciju na trzistu kapitala Cme
Gore, izazove s kojima se suotava, i moguénosti za rast.

Sastanku su prisustvovali Remon Zakaria (Rukovodilac
EBRD-a u Crnoj Gori) i Selma Demirovi¢ (Bankar u EBRD-
u Crna Gora), Gary McLean (Glavni predstavnik za razvoj
kapitala i finansijskih trzista EBRD London), Zeliko Dringié
(Predsjednik KTK), i Anja Drasko (Sluzbenica za odnose s
javnodcu u KTK).

Glavne teme sastanka obuhvatile su trenutno stanje
crnogorskog trzista kapitala, identifikaciju i diskusiju o
problemima i izazovima s kojfima se suotavaju ugesnici
trzista, i mogucnosti za rast. Obije strane su se slozile da
istrazivanje novih strategija i inicijativa za odrZiv razvoj
trzista kapitala stvara pozitivno okruzenje i priviadi vise
ucesnika na trzistu.

Ocekuje se da ¢e buduce inicijative i zakonodavne promjene
pomoci u prevazilazenju ovih izazova, poboljsati razvoj i
odrzati stabilnost trzista kapitala.

Sastanak sa visokim predstavnicima Medunarodne
organizacije komisija za hartije od vrijednosti

Guverner Centralne banke Crne Gore Radoje Zugié sastao
se sa visokim predstavnicima Medunarodne organizacije
komisija za hartije od vrijednosti (Inferational Organization
of  Securifies  Commissions =  10SCO) Isabel
PastoriDamienom  Shanahanom.  Sastanku je

prisustvovao i predsjednik Komisije, Zeljko Drinéi¢.

Sagovornici su razgovarali o stanju na crmogorskom
finansijskom trZiStu | perspektivi njegovog buduceg razvoja.
Saglasili su se u ocjeni da je razvijanje savremenog i
transparentnog trZista kapitala u Crnoj Gori predusiov
njenog dinamicnijeg ekonomskog napretka. U tom praveu,
Crnoj Gori je dragocjena saradnja sa medunarodnim
partnerima poput 10SCO-a, koji okuplja preko 150 ¢lanova

= nacionalnih regulatornih tijela na trZistima kapitala i
postavija standarde za sektor hartija od vrijednosti.

Guverner je naglasio da je u ciliu ofuvanja finansijske
stabilnosti, posebno vazna saradnja sa I0SCO-om na planu
primjene medunarodno priznatih standarda regulacije, kao i
na polju razmjene informacija na regionalnom i globalnom
nivou.

Gda Pastor je pohvalila napore CBCG na planu pristupanja
Crne Gore SEPA sistemu, odnosno jedinstvenom podrugju
placanja u eurima.

Potpisivanje Sporazuma o saradnji izmedu Komisije i
HANFE

U ponedjeliak, 16. okiobra 2023. godine, u Podgorici,
predsjednik Komisije Zeliko Dringi¢ i predsjednik Upravnog
vijeCa Hrvatske agenciie za nadzor financijskih usluga
{Hanfa) Ante Zigman svegano su potpisali Memorandum o
razumijevanju. Ovaj dokument je uskladen sa ciljevima i
principima za regulaciju trZiSta kapitala i privatnih penzionih
sistema koje su postavile medunarodne organizacije |
udruZenja poput ICSCO-a | IOPS-a.

X

Gospodin Ante Zigman izjavio je da Hanfa vet dugi niz
godina intenzivno saraduje s Komisijom za trZiste kapitala
Crne Gore. Sporazum ¢e dodatno urediti saradniu u pogledu
nadzora | licenciranja financiiskih institucija iz nase
nadleZnosti te proSiriti tehnitku saradnju kao i obostranu
razmjenu iskustava iz nadzorne prakse.

Svjesni smo izazova koji stoje pred Komisijom kad je rijeé o
ispunjavanju kriterija za punopravno ¢lanstvo u Europskoj
unifi u podru¢ju finansijskih usluga koje Komisija nadzire. S
dosadasnjim iskusivom Hanfa ¢e Komisiji nastaviti pruzafi
podrSku u procesu uskladivanja nadieznog zakonodavstva
s pravnom tekovinom Europske unije.

TrZiSta u okviru Europske unije danas se intenzivno
pripremaju za finansiranje odrzivosti i zelene tranziciie, ali |
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otpornosti na sajber napade. zuzetno je vazno da sei Cma
Gora vec sada uhvati u koStac s tim izazovima te se pripremi
za takve promjene i regulatorna pravila EU-a,

Gospodin Zeljko Drinéic, nakon potpisivanja, izjavio jedaje
napraviien znaCajan korak ka jadanju regionalne saradnje i
uzajamnog razumilevanja na podrudju trZista kapitala, Ovaj
Memorandum biti kamen temeljac za mnoge budude
inicijative i projekte koji ée doprinijeti stabilnostii rastu trzista
kapitala u Crnoj Gori.

Ovim sporazumom prosiruju se jasni cilievi, postojece
saradnje izmedu KTK | Hanfe u oblastima nadzora i
regulaciie nadzora #r7iste kapitala, koje su u nadleZnosti
obije instituciie. Bududi da je Crna Gora kandidat za tlanstvo
u EU, Komisifi od velikog znagaja hrvatsko iskustvo | pomot
u oblastima u kejima Hanfa ima veliko strutno znanje kao
drzava Clanica EU-a. Glavni cilj i svrha ovog Memoranduma
je pruzanje okvira za saradnju { pomo¢, ukliuCujudi razmienu
informacija i iskustava, sredstva komunikacije, kao i razvoj i
medusobno razumijevanje.

Potpisivanjem  Memoranduma ofpolela je¢ nova faza
saradnje izmedu Crne Gore { Hrvatske na polju regulacije i
nadzera Uzista kapitala, sa viziiom  stabilnijeg,
transparentnijeg i prosperitetnijeg irZista za obije zemlje.

Sastanak Komisije 1 108C0-a

16. oktobra 2023. godine, predstavnici Komisije, odrzali su
vaZan sastanak sa visokom predstavnicom Medunarodne
organizacile komisija za hartije od vrijednosti (I0SCO).

Predstavnica 10SCO Generalnog Sekretarijata, Isabel
Pastor i predstavnici Komisiie, Zeliko Dringié. predsjednik,
Dragan Duki¢, zamjenik predsjednika i Ana Pivianin, &lan,
podijelili su dragocjena iskustva i diskutovali o globalnim
trendovima. Tom prilikom su udesnici sastanka precizirali
konkretne korake saradnje u dijelu regulaciie i nadzora
trzista kapitala.

Komisja je infezivno posvetena  uspostaviianju
savremenog, transparentnog i efikasnog trZista kapitala koje
¢e biti afrakfivno domacim i stranim investiforima, uz
istovremeno obezbjedivanje najviSeg nivoa zastite prava
investitora. Saradnja sa |0SCO-m je kljugna u tom praveu,
jer pruZa priliku da se primijene najbolje svjetske prakse i
standardi.

Susret je prepoznat kao znatajan korak prema
produbljivanju parinerstva | zajednicke saradnje. Gospodin
DrinCic je izrazio iskrenu zahvalnost predstavnici I0SCO na
posvecenosti i ekspertizi Prvoj] medunarodnoj konferenciji
Montenegro Financial Markets, te istakao otekivanje i
optimizam u vezl budufe saradnje koja Ce doprinjeti
stabilnosti, prosperitetu i jaCanju trzista kapitala Crne Gore,

Sastanak sa Komisijom za hartije od vrednosti
Republike Srbije

Predstavnici Komisile, Zeljko Drin&i¢, predsjednik Komisije,
Dragan Dukic, zamjenik predsjednika i Ana Pivijanin, ¢lan
Komisije susreli su se u Beogradu sa predstavnicima
Komisile za hartje od vrednosti Republke Srbije,
predsjednikom Komisije, Markom Jankovicem, sekretarom
Goranom  Kupre$aninom | direkiorkom Sekiora za

medunarodnu saradnju | razvoj, Aninom Milanovic.

Ovaj znacajan susret, od 26. septembra 2023, godine,
oznacava pocetak intezivnije saradnje izmedu dvije kljucne
institucije odgovorne za regulaciju i nadzor trZista kapitala u

svojim zemljama. Tokom sastanka su postavijeni temelji za
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intenzivnu razmjenu znanja, iskustava i primjera najbolje
prakse u oblasti trZista kapitela.

Razmatrane su brojne kljutne teme koje se odnose na
funkcionisanie i razvoj trzidta kapitala u Crnoj Gori i Srbiji,
Uesnici sastanka su se obavezali na dalje unapredenie
odnosa | izgradnju Crsth relaciia izmedu institucija,
istakavsi pritom vaZnost zajednickog rada na unapredenju
trzista kapitala u ovom dijelu Balkana. Zajednicko djelovanje
¢e doprinijeti stvaranju kvalitetnijih usiova za sve utesnike
na trzitima kapitala Cre Gore i Srbije | podrzafi stabilan
ekonomski rast u regionu.

Vaino je istadi da je sastanak pruZio priliku za dalie
osnazivanje saradnje izmedu Komisije i Komisije za hartije
od vrednosti Republike Srbije. Obije instituciie dijele
zajednicki cilf - stvaranje stabilnog, transparentnog i
prosperitetnog trZista kapitala za sve gradane i investitore.

Sastanak predstavnika Komisije i Komisije za hartiie od
vrednosti Republike Srbije predstavija osnovu za budute
inicijative | projekle, kao i znaCajan korak napried ka
prosperitetnijim rZiStima kapitala. Saradnja ¢e rezultirati
konkretnim akcijama i projektima usmjerenim na dalje
unapredenje regulative trZidta kapitala, povecanie
investicionih moguénoesti | poboliSanje zaslite investitora.

Potpisivanje Memoranduma o saradnji sa
Beogradskom Bankarskom Akademijom

U utorak, 26. septembra 2023. godine, predstavnici
Komisije ostvarili su znadajan korak u daljem razvoju
saradnje sa Beogradskom Bankarskom Akademijom (BBA).
Delegacija Komisije, ukljucujuéi predsjednika Zeljka
DrinCica, zamjenika predsjednika Dragana Bukiéa, i ¢lana
Komisije Anu Pivijanin, sastala se sa predstavnicima BBA.

Susret oznaCava podetak nove faze saradnje izmedu dviie
ugledne institucije, sa fokusom na unapriedenje saradnje,
posebno u oblasti edukacije finansijskih eksperata. Komisija
i BBA su tom prilikom potpisale memorandum i njime jasno
izrazile svoju posvecenost podizanju nivoa strugnosti |
obuke u oblasti trZiSta kapitala i finansija.

Tokom razgovora, predsjednik Komisiie, Zeljko Dringi¢, i
predstavnici BBA, zajednicki su istrazili moguée pravce
buduce saradnje. Ova saradnja ¢e omoguéiti razmjenu
najholjin praksi, znanja i iskustava u oblasti finansija i trzista
kapitala, kao | organizaciju zajednickih obuka, seminara i
edukativnih programa za finansijske struénjake i buduce
lidera u ovim sektorima.

Memorandum o saradnji izmedu Komisije | BBA ima za cil
unapredenje profesionalnog razvoja | obuke, pruzajudi

relevantno znanje i vjestine potrebne za uspjeh u
dinamicnom svijetu finansija. Saradnja ¢e takode omogudii
bolju pripremu finansijskih struénjaka za suodavanje sa
izazovima i prilikama na trzistima kapitala,

Sastanek | potpisivanje memoranduma predstavijaju
inspiraciju za buducnost finansijskog sektora u Crnoj Gori i
regionu. Saradnja izmedu Komisije | BBA oznatava
posvecenost stvaranju povolinijeg okruZenja za razvoj
finansijske struke i napredak trZista kapitala.

Obije strane su uvjerene da e ova saradnja donijeti koristi
kako struCnjacima ve¢ aktivaim na trZisty, tako i onima koji
se tek obrazuju za karijeru u finansijama | trZi§tu kapitala,
Nadogradnja edukacije finansijskin strunjaka doprinosice
ne samo rastu i razvoju trziSta kapitala, vec i Sirem
ekonomskom prosperitetu u regionu.

Sastanak Komisije sa predstavnicima Beogradske
herze

Predstavnici Komisije, Zeljko Dringié, predsjednik Komisije,
Dragan Bukic, zamjenik Komisiie i Ana Pivijanin, &lan
Komisije, odrZali su znaCajen sastanak u Beogradu sa
predstavnicima Beogradske berze, Ivanom Leposavicem,
direktorom | Mirolubom Risticem, direktorom sektora
Poslovnih operaciie.

Sastanak je predstavijao dragocienu priliku za razmjenu
miSlienja i informacija o trenutnom stanju i izazovima koji
postoje na trzistima kapitala u Crnoj Gori i Srbiji, kao i
nacinima za prevazilazenje ovih izazova.

Sagovomnici su razgovarali o trenutnim poteskocama koje se
javijaju na trZiStu kapitala u obije drzave, ukljudujuéi aspekte
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regulative, transparentnosti | druge faktore koil utidu na
povierenje investitora. Razumijevanje ovih problema je
kijuCno za dalji napredak i unapredenje ovih irZista. Takode,
diskutovalo se o perspeklivama za dalji razvoj trzidta
kapitala u Crnoj Gori i Srbiji. Ovaj segment razgovora
obuhvatio je analizu mogucih prilika za rast i investicije koje
s€ pruzaju na navedenim brzistima,

Kijutna tema sastanka bila je potreba za sinergiiskim
pristupom i uskladenom saradnjom na nacionalnom nivou
kako bi se stvorilo povolino okruzenje za investitore |
emitente. Posebno je naglaSena vaznost jaCanja saradnje
izmedu svih uCesnika irZista kapitala na regionalnom nivou,
kako bi se postigao stabilan i prosperitetan region trzista
kapitala.

Sastanak je odrzan u duhu otvorenog dijaloga i izraZavanja
posveenosti unapredeniu regionalne saradnje. Ova
inicijativa predstavija znacajan korak prema uspostavijanju
odrzivog okvira za saradnju izmedu Crne Gore i Srbije na
polju trzista kapitala. Obije strane dijele uvierenje da Ge
saradnja otvoriti nove moguénosti za investitore,
doprinose¢i ekonomskom rastu i razvoju regiona.

Sastanak sa predstavnicima Svietske Banke

Komisija kontinuirano nastaviia da ojaCava aspekt
medunarodne saradnje. Tim povodom su 4. jula 2023
godine, predsjednik Komisije, Zeljko Drin¢ié, njegov
zamjenik, mr Dragan Dukic | Ana Pivijanin, ¢lan Komisije,

odrzali sastanak sa istaknutim zvaniénicima Svietske
banke.

Sastangk je predstavijao jedinstvenu priliku za dijalog i
razmjenu miSenja o kluénim pitanjma iz domena
raCunovodstva i finansijskog izvjestavanja, a u sklopu misije
Centra za reformu finansijskog izviestavanja iz Bega. Visi
specijalista za finansijski menadzment, Garik Sergeyan i
Pascal Frerejacque, konsultant, pruzili su dragocjeni
doprinos razgovoru | razmjeni ideja.

Predstavnici Svietske banke su ukazali na planirane
aktivnosti u okviru Programa radunovodstvene reforme "Put
u Evropu” i institucionalnog jacanja za mala i srednja
preduzeca (REPARIS za MSP) u Crnoj Gori. Tom prilikom
je istaknuto da prethodne aktivnosti ukljuduju aZuriranje
lzvieStaja ¢ poStovanju standarda i kodeksa o
raCunovodstvu | revizii (ROSC A&A), kao i obuku o
finansijskom upravijanju za radunovode u malim i srednjim
preduzetima i raCunovodstvene prakse. Predstavnici
Svjetske banke su uputili predstavnike Komisije u aZuriranu
ROSC metodologiju, kao i u nalaze u odnosu na Izvjestaj o

radunovodstvu | reviziji 2015FSAP.

Predstavnici Komisiie su uputlli predstavnike Svjetske
banke ¢ planiranim aktivnostima u vezi sa usaglasavanjem
sa Direklivom o nefinansijskom izvjestavanju i Direktivama
o izvieStavanju o Kkorporativnoj odrZivosti | principima
nadzora nad klimatskim rizikom, te o vaZnosti nadzora nad
efikasnom primjenom Medunarodnih standarda finansijskog
izvjeStavanja (IFRS), ukfjuCujuci IFRS 9 i IFRS 17. Osim
toga, predstavnici Komisije su blize predstavili stanje na
trzistu kapitala, uputifi na broj akcionarskih druStava, fe
obavezu i nacin izvje$tavanja od strane istih, kao i planiranoj
digitalizaciji kada je izvjestavanje u pitanju,

Kroz blisku saradnju sa medunarodnim instituciiama, kao
§to je Svjetska banka, Komisija stvara podsticajno
okruzenje za rast i razvoj crnogorskog finansijskog sekiora,
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a time i za jaCanje trZiSta kapitala i postizanje najisih
standarda u oblasti raCunovodstva i revizije.

Sastanak sa predstavnicima istambuiske berze

Predstavnici Komisije, Zeljko Drincié, predsjednik, mr
Dragan Buki¢, zamjenik predsjednika i Ana Pivijanin, &lan
Komisije, 04. maja 2023. godine, u prostorijama Komisije.
odrzali su sastanak sa Dr. Guzhan Gulay zamjenikom
Predsjednika Odbora direktora Montenegro berze i Erdalom
Karaomeroglu, komercijalnim savieinikom u Ambasadi
Turske u Crnoj Gori,

Istambulska berza (org. The Borsa Istanbul) je jedan od top
10 akcionara Montenegraberze AD Podgorica sa udjelom u
iznosu od 24,43%. Sastanak je protekac u vrlo prijateliskoj
atmosferi, a akcenat je bio na znaleju razvoja saradnje
izmedu institucifa u cilju kvalitetnijeg razvoja trZista kapitala
i podsticanje novih investitora.

Imajudi u vidu da je Komisija odgovorna za zakonito
funkcionisanje {rziSta kapitala, sa ciljem zastite investitora i
obezbjedivanje praviénosti, efikasnosti i transparentnosti
tog 1rZiSta, a zbog sve vece globalizaciie koja zahtijeva
prevazilaZenje granica, radujemo se predstojetoj saradnji
na razliitim temama od zajednitkog interesa.

SARADNJA SA DRZAVNIM ORGANIMA, SKUPSTINOM | INSTITUCIJAMA U CRNOJ GORI

Komisija za trZite kapitala Crne Gore, u skladu sa svojim
zakonskim ovladenjima i odgovornostima, kontinuirano
radi na unapredenju i oSuvanju stabilnosti trZista kapitala. U
protekloj godini, Komisija je preduzela niz znacajnih koraka
kako bi osigurala transparentnost, efikasnost i pravednost

{rzista, te zastitila interese investitora.

Godidnji izvjestaj i Program rada Komisija je, u skladu sa
svojim obavezama, Skupstini Crne Gore dostavila detaljan
GodiSnji izvjestaj o radu i stanju na trZistu kapitala, kao i
izvjestaj ovlaSéenog revizora. Ovi dokumenti pruZaju uvid u
sve aktivnosti Komisije tokom prethodne godine, ukljuCujuci
nadzor trzista, izdavanje dozvola i licenci, kao i edukativne
inicijative. Pored toga, Komisija je predstavila i svoj Program
rada za 2023. godinu, koji uklfjucuje Finansijski plan, te
naglasava kljuéne cilieve i projekte koji ée biti prioritet u
narednom periodu.

Zakonodavne akiivnosti U procesu donosenja zakona,
Komisija je aktivno saradivala sa nadleznim ministarstvima,
ucestvujuci u pripremi zakonskih prijedloga i njihovom
tumaCenju. Ova saradnja je od kljuénog znataja za

uskladivanje nacionalnog zakonodavstva sa najboljim
medunarodnim praksama, te za osiguranje pravne
sigurnosti na trzistu kapitala.

Meduinstitucionalna saradnja Komisija je odrzavala ¢vrstu
saradnju sa razli¢itm drzavnim organima i institucijama,
ukljuCujuci Ministarstvo finansija i socijalnog staranja,
Ministarstvo ekonomije, Ministarstvo ekonomskog razvoja,
Ministarstvo unutrasnjih poslova, Upravu za spreavanje
pranja novca i finansiranje terorizma, Centralnu banku,
Agenciju za nadzor osiguranja, Agenciju za sprjeCavanje
korupcije, Drzavno tuzilastvo i druge. Ova saradnja je bila
usmjerena na razliCite aspekie regulative i nadzora,
ukljuCujuci uskladivanje sadrZine i rokova Nacionalnog
plana integracije, izradu i implementaciju zakona, kao i na
unapredenje mehanizama za sprjeCavanje pranja novea i
finansiranje terorizma.

Edukacija i saradnja sa Privrednom komorom Komisija je
takode saradivala sa Privrednom komorom Cme Gore,
posebno kroz u¢esce u radu Odbora za poslovanje banaka,
osiguravajucih  organizacija i drugih  finansijskih
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organizacija. Ova saradnja je doprinijela razmjeni znanja i
iskustava, te jacanju kapaciteta trZisnih udesnika.

Borba protiv korupcije U skladu sa potpisanim
Memorandumom o saradnji, Komisija je radila zajedno sa
Agencijom za sprieCavanje korupcijie na  promocij
transparentnosti | integriteta u svim segmentima trzista
kapitala.

Zakljutak Kroz sve ove aktivnosti, Komisija za trziste
kapitala potvrduje svoju posvecenost razvoju trzista kapitala
u Crnoj Gori, te nastavija sa radom na stvaranju povoljnog
okruZenja za investicije i rast privrede. U narednom periodu,
Komisija Ce nastaviti sa sprovodenjem svojih planova i
projekata, te Ce se posvetiti daljem jaCanju regulatornog
okvira i institucionalnih kapaciteta, u cilju ostvarivanja svoje
vizijle modernog i konkurentnog trzista kapitala.

Potpisan Memorandum o saradnji sa Agencijom za
elektronske medije (AEM)

U cilju posvecenosti razvoju drudtva, Komisija i Agencija za
elektronske medije Crne Gore su 31. oktobra 2023. godine,
potpisale Memorandum o saradnji oznacavajuéi podetak
zajednitkog angaZmana na promociji | podizanju svijesti o
znacgju medijske i finansijske pismenosti. Ove dvije
prestizne institucije udruzile su snage kako bi doprinijele
informisanosti i obrazovanosti gradanki i gradana, kao
korisnika finansijskh usluga, sa ciliem unapredenja njihove
sposobnosti za blagovremeno i racionalno donoSenje
odluka. Memorandum su potpisali Zelko Drinéic,
predsjednik Komisije i Suncica Baki¢, direktorica Agencije
za elekironske medije, stavijajuéi svoje potpise na
dokument koji simbolizuje novi talas promjena i napretka u
sektoru medijske i finansijske pismenosti u Cmoj Gori.

Sporazum predvida da Komisija i Agencija za elektronske
medije ustupe svoje resurse, znanje i struénost kako bi

pruZile neprecienjiv doprinos obrazovanju i osvieScivanju
gradanki i gradana Cme Gore. Cilj saradnje je kreiranje
drustva u kojem su svi sposobni za informisano, savjesno i
racionalno donoSenje odluka koje su od esencijalnog
znacaja za njihov svakodnevni Zivot i prosperitet,

U duhu zajedniStva | posvecenost, Komisija | Agencija za
elektronske medije planiraju da organizuju i realizuju seriju
inovativnih | edukativnih aktivnosti, koje ¢e obuhvatit
istraZivanja, interaktivne radicnice, motivacione edukativne
dogadaje i dinamitne medijske kampanje. Namjera je da se
ovim aktivnostma unaprijedi Zivot svih generacija, od
najmladih do najstarijih, podizuci svijest i kompetencije u
oblasti medijske i finansijske pismenosti dirom Crme Gore.

Ovaj znacajan dogadaj predstavia plod dugogodisnje
predanosti i rada ovih institucija na unapriedeniu kvaliteta
informacija dostupnih gradanima, kao i na razvoju kritickog
mislienja i spesobnosti donosenja informisanih odiuka. Sa
ovim memorandumom, Komisijia i Agencija potvrduju
zajednicko djelovanje u ciliu stvaranja pretpostavki za
odgovorno i kompetenino druStvo. Memorandumom e
planirano kreiranje inovativnih edukativnih programa i
kampanja koje e se bavifi aktuelnim temama u svijetu
finansija i medija, pruzajuci gradanima priliku da se upuste
u svijet informacija sa razumijevanjem i kritickim stavom.

Komisija i Agenciia za elekironske medije ¢e kroz ovu
saradnju raditi na razvoju | implementaciji standarda za
medijsku i finansijsku edukaciju, ¢ime e se postaviti Svrste
osnove za buduci napredak | razvoj u ovim oblastima.
Ocekuje se da ¢e ova inicijativa imati dugoroSan pozitivan
ulicaj na drustvo, doprinoseci stvaranju ambijenta u kojem
¢e informacije biti razumne, dostupne i pouzdane.

Na ovgj nalin, potpisivanje Memoranduma o saradnji
izmedu Komisile | Agenciie za elektronske medije
predstavija jos jedan korak naprijed ka ostvarivanju vizije
informisanog, obrazovanog i finansijski pismenog drustva,
sposobnog za suocavanje sa izazovima modemog doba.

Sastanak Komisije sa Privrednom komorom

Uvazavajuéi kljuénost uspostavijanja snaznih veza sa
relevantnim instituciiama, Komisija inicirala je odrZavanje
sastanka sa Privrednom komorom, koja obavija sve poslove
predstavijanja i zastupanja crnogorske privrede. Privredna
komora aktivno podrzava ekonomske aktivnosti zasnovane
na principima slobodnog i otvorenog trZista, slobode
preduzetniStva | zdrave konkurencije, te promovise
nezavisnost privrednih subjekata i njihovu odgovornost za
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ispunjavanje obaveza u poslovnom okruZenju, &to ujedno
predstavljaju vrijednosti koje dijeli i Komisija.

Tim povodom, u sriledu, 5. jula 2023. godine, susreli su se
predstavnici Komisije - Zeljko Dringié, predsjednik | Drazen
Stevanovi¢, ¢lan Komisije, sa predstavnicima Privredne
komore Crne Gore, predsjednicom Ninom Drakié i Nikclom
VujoviGem, potpredsjednikom. Akcenat sastanka fe bio na
konkretnim koracima za buduéu saradnju, sa ciljem
kreiranja | realizacije zajednickih projekata, ukljucujudi
organizaciu predavanja, konferencija, obuka i drugih
aktivnosti.

Tokom sastanka, posebna paznja posvedena je primjeni
zakonskih rjeSenja koja Cine sastavni dio regulative
Komisiie, kao i sveobuhvatnom pregledu ekonomske

situacije u zemlji, sa posebnim osvriom na triste kapitala i
privredu. Ovim putem su identifikovani i analizirani izazovi i
prilike sa kojima se suotava crnogorsko riste kapitala.

Komisija nastavija sa predanim unapredivenjem trzidta
kapitala | pruZanjem podréke privrednom sekioru kako bi
podstakia prosperitetno poslovno okruzenje i postigla
odrZivi ekonomski rast crnogorske ekonomije.
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ZAKLJUCAK

U teZnji ka stalnom unapredenju i harmonizaciji sa evropskim standardima, Komisija za trziste kapitala Crne Gore usmjerava
svoje aktivnosti za 2024. godinu ka nizu kljuénih inicijativa. Ove inicijative obuhvataju $irok spektar aktivnosti, ukljugujuci
dalje uskladivanje propisa sa evropskim zakonodavstvom, aktivno ucesce u izradi nacrta zakona koji obuhvataju raziiite
segmente finansijskog sektora, kao i jaanje korporativnog upravijanja i finansijske discipline.

Komisija Ce svoje napore fokusirati na niz kljucnih aktivnosti kako bi unaprijedila regulatoni okvir trziSta kapitala i podrzala
proces integracije Crne Gore u Evropsku Uniju. To ukljuéuje nastavak uskladivanja propisa sa standardima EU, ugesée u
izradi zakonskih okvira za altemativne investicione fondove, otvorene investicione fondove sa javnom ponudom i
dobrovoljne penzione fondove. Takode, Komisija e raditi na reviziji zakona o trzistu kapitala i digitalnoj imovini. Sprovodenje
kontrola u skladu sa planom za 2024. gedinu bice od sustinskog znacaja za unapredenje finansijske discipline, dok ¢e se
istovremeno raditi na jaCanju korporativnog upravljanja i transparentnosti finansijskog izvjeStavanja. Edukacija uéesnika na
trZistu kapitala | podrska programima finansijske pismenosti takode ce biti u fokusu aktivnosti Komisije, uz saradnju sa
relevantnim medunarodnim i nacionalnim institucijama radi postizanja ciljeva integracije i razvoja trzista kapitala u skladu
sa evropskim standardima.
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IZVJESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA

Za viasnike “KOMISIJA ZA TRZISTE KAPITALA” PODGORICA

[ZVJESTAJ O REVIZIJI - FINANSIJSKIH 1ZVJESTAJA PREDUZECA

Pozitivho misljenje

lzvrsili smo reviziju priloZenih finansijskih izvjedtaja preduzeéa “KOMISIJA ZA TRZISTE KAPITALA"
PODGORICA (u daljem nastavku Komisija), koji obuhvataju iskaz o finansijkoj poziciji na dan 31.12.2023

godine, iskaz o ukupnom rezultatu, iskaz o tokovima gotovine, iskaz o promjenama na kapitalu za godinu
koja se zavrSava na dan 31.12.2023 godine i napomene uz finansijske iskaze.

Po nasem mislienju, finansijski izvjestaji daju objektivan i fer prikaz po svim materijaino znaCajnim aspektima
finansijske pozicije Komisije na dan 31.12.2023 godine, njene finansijske uspjesnosti, tokova gotovine,
promjena na kapitalu i napomena uz finansijske iskaze za godinu koja se zawrsava 31.12.2023 godine u
skladu sa Medunarodnim standardima finansijskog izvje3tavanja (IFRS) i Medunarodnim radunovodstvenim
standardima (IAS).

Osnova za misljenje

Reviziju smo izvrSili u skladu sa Medunarodnim standardima revizije (ISA), nase odgovornosti u skladu sa
standardima (ISA) su detaljno opisane u odjeljku izviestaja koji je naslovijen Odgovornosti revizora za reviziju
finansijskih izviestaja, Mi smo nezavisni u odnosu na Komisiju u skladu sa etickim zahtjevima koji su
relevantni za nasu reviziju finansijskih izvjestaja u Crnoj Gori, i ispunili smo druge etiCke odgovornosti u
skladu sa ovim zahtjevima. Smatramo da su revizijski dokazi koje smo pribavili dovoljni i adekvatni da nam
pruze osnovu za nase misljenje.

Kljuéna revizorska pitanja

Kljucna revizorska pitanja su, po nasem profesionalnom prosudivanju, bila od najveceg znataja u nasoj
reviziji finansijskin izviestaja za tekuéi period. Ova pitanja su razmatrana u kontekstu revizije finansijskih
izvjeStaja u cjelini i u formiranju naseg mislienja o njima, i mi nijesmo iznijeli izdvojeno mislienje o ovim
pitanjima. Pored pitanja koja su opisana u odjeljku Osnova za misljenje odredili smo da su sledeca pitanja
bila od najveceg znacaja za reviziju finansijskih izviestaja:

Posebna paznja je bila posvecena reviziji pozicije potraZivanja i njihove prezentacije i na osnovu adekvatne
dokumentacije smo se uvijerili u pravilnu prezentaciju ove pozicije, za koju postoji uredna dokumentacija,
kojom se potvrduje nastanak i postojanje potrazivanja na dan 31.12.2023 godine. Posebna paznja je
posvecena vrednovanju potrazivanja i nijesmo utvrdili materijalno znaCajne pogresne prikaze.

Posebna paZnja je bila posvecena reviziji pozicije obaveza iz poslovanja i njihove prezentacije i na osnovu
adekvatne dokumentacije smo se uvjerili u pravilnu prezentaciju ove pozicije, za koju postoje uredno ovjerene



konfirmacije i ostala prate¢a dokumentacija, kojom se potvrduje nastanak i postojanje obaveza na dan
31.12.2023 godine.

Odgovornost rukovodstva i lica oviascenih za upravljanje

Rukovodstvo je odgovorno za pripremu finansijskih iskaza koji pruzaju istinit i objektivan prikaz u skladu sa
Medunarodnim standardima finansijskog izvieStavanja i za druge finansijske izvjeStaje u skladu sa pozitivnim
zakonskim propisima Crne Gore, kao i za one interne kontrole za koje odredi da su potrebne za pripremu
finansijskih izvjestaja koji ne sadrze materijalno znacajne pogresne iskaze, nastale usled kriminalne radnje
ili greske. Pri sastavljanju finansijskih izvjestaja, rukovodstvo je odgovorno za procjenu sposobnosti Komisije
da nastavi poslovanje u skladu sa nacelom stalnosti, objelodanjujuéi, po potrebi pitanja koja se odnose na
stalnost poslovanja i primjenu nacela stalnosti poslovanja kao raCunovodstvene osnove, osim ako
rukovodstvo namjerava da likividira Komisiju ili da obustavi poslovanje, ili nema drugu realnu mogucnost
osim da to uradi. Lica ovlas¢ena za upravijanje su odgovorna za nadgledanje procesa finansijskog
izvjeStavanja preduzeca.

Odgovornost revizora za reviziju finansijskih izvjestaja

Nas cilj je sticanje uvjeravanja u razumnoj mjeri o tome da li finansijski izvjeStaji uzeti u cjelini, ne sadrze
materijalno znadajne pogresne iskaze, nastale usled kriminalne radnje ili greSke. Uvjeravanje u razumnoj
mijeri oznaGava visok nivo uvjeravanja, ali ne predstavija garanciju da Ce revizija sprovedena u skladu sa
Medunarodnim standardima revizije uvijek otkriti materijalno znacajne prikaze ako takvi iskazi postoje, iako
je revizija pravilno planirana i sprovedena. Pogresni iskazi mogu da nastanu usled kriminalne radnje ili greske
| smatraju se materijaino zna¢ajnim ako je razumno oéekivati da ¢e oni, pojedinacno ili zbimo, uticati na
ekonomske odluke korisnika donijete na osnovu ovih finansijskih izvjestaja.

Kao dio revizije u skladu sa ISA standardima, mi primjenjujemo profesionalno prosudivanje i odrzavamo
profesionalni skepticizam tokom revizije. Isto tako, mi:

= Vrdimo identifikaciju i procjenu rizika od materijaino znaCajnih pogresnih iskaza u finansijskim
izvjestajima, nastalih usled kriminalne radnje ili greske; osmidljavanje i obavljanje revizijskih
postupaka koji su prikladni za te rizike; i pribavijanje dovolino adekvatnih revizijskih dokaza da
obezbijede osnovu za mislienje revizora. Rizik da nece biti identifikovani materijalno znacajni
pogresni iskazi koji su rezultat kriminalne radnje je veci nego za pogresne iskaze nastale usled
areSke, zato $to kriminalna radnja moZe da ukljuéi udruZivanie, falsifikovanje, namjerne propuste,
lazno predstavljanje ili zaobilazenje interne kontrole.

= Stigemo razumevanje o internim kontrolama koje su relevantne za reviziju radi osmisljavanja
revizijskih postupaka koji su prikladni u datim okolnostima, ali ne u cilju izraZavanja misljenja o
efikasnosti sistema interne kontrole entiteta.

= Vrdimo procjenu primenjenih raunovodstvenih politika i u kojoj meri su razumne ratunovodstvene
procjene i povezana objelodanjivanja koje je izvrSilo rukovodstvo.

= Donosimo zaklju¢ak o prikladnosti primene nacela stalnosti kao ratunovodstvene osnove od strane
rukovodstva i, na osnovu prikupljenih revizijskih dokaza, da li postoji materijalna neizvjesnost u vezi
sa dogadajima ili uslovima koji mogu da izazovu znatajnu sumnju u pogledu sposobnosti entiteta da
nastavi sa poslovanjem u skladu sa nacelom stalnosti. Ako zaklju¢imo da postoji materijaina
neizviesnost, duzni smo da u svom izvjestaju skrenemo paZnju na povezana objelodanjivanja u
finansijskim izvjedtajima ili, ako takva objelodanjivanja nisu adekvatna, da modifikujemo svoje



mislienje. Nasi zakljucci se zasnivaju na revizijskim dokazima prikuplienim do datuma izvjestaja
revizora. Medutim, budu¢i dogadaji ili uslovi mogu za posledicu da imaju da entitet prestane da
posluje u skladu sa nacelom stalnosti.

= VrSimo procjenu ukupne prezentacije, strukture i sadrzaja finansijskih izviestaja, ukljuéujuci
objelodanjivanja, i da li su u finansijskim izvjestajima prikazane osnovne transakcije i dogadaji na
takav nacin da se postigne fer prezentacija.

Saopstavamo licima ovlas¢enim za upravijanje, izmedu ostalog, planirani obim i vrijeme revizije | zna¢ajne
revizijske nalaze, ukljuCujuci sve znacajne nedostatke interne kontrole koje smo identifikovali tokom revizije.

Takode, dostavijamo licima ovlas¢enim za upravijanje izjavu da smo uskladeni sa relevantnim etickim
zahtevima u pogledu nezavisnosti i da ¢emo ih obavijestiti 0 svim odnosima i ostalim pitanjima za koja moze
razumno da se pretpostavi da uti€u na nadu nezavisnost, i gdje je to moguée, o povezanim mjerama zastite.

vaznosti u reviziji finansijskih izvjeStaja za tekuci period i stoga su kljuéna revizijska pitanja. Mi opisujemo
ova pitanja u izvjestaju revizora, osim ako zakon ili regulativa iskljucuje javno obelodanjivanje o tom pitanju
ili kada, u izuzetno retkim okolnostima, utvrdimo da pitanje ne treba da bude ukljuéenc u izviestaj revizora,
zato Sto je razumno ocekivati da negativne posledice budu vece nego koristi od takve komunikacije.

ﬁ Od pitanja koja su saopstena licima ovla$¢enim za upravijanje, mi odredujemo koja pitanja su bila od najvece

Ostali regulatorni zahtjevi

Revizor je izvrSio reviziju finansijskih iskaza i nije primijetio materijalno znacajne pogresne prikaze.
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