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1. UVOD

Elaborat o ekonomskoj opravdanosti ulaganja u nabavku brodova za AD Crnogorska plovidba
je uraden sa namjerom da se realizuje investicioni projekat revitalizacije pomorske privrede.
Osnovni koncept investicionog programa je razvijen na osnovu Nacrta strategije razvoja
saobraéaja Crne Gore, Agende ekonomskih reformi za period od 2002. do 2007. godine i
Ekonomske politike za 2007. godinu.

U okviru 25 projekata od najveteg znacaja za razvoj Crne Gore u narednih 10 godina, iz
Nacrta strategije razvoja saobracaja prepoznat je projekat revitalizacije brodarstva. Ovaj
projekat je izabran, prije svega, zbog ispunjenosti kriterijuma koji se odnose na ekonomsku
izvodljivost, razvojni uticaj i finansijsku odrzivost. U Nacrtu strategije se kao osnovni razlozi za
investiciju navode stvaranje uslova za zapoSljavanje pomoraca i poboljSavanje spoljno
trgovinskog bilansa, a realizacija projekta je planirana kroz obezbjedivanje u€es¢a i tretiranje
uposljavanja brodova kao garancije za dobijanje komercijalnih kredita. Upravo je taj model
primijenjen u Elaboratu.

Elaborat je izraden u Ministarstvu saobracaja, pomorstva i telekomunikacija i Ministarstvu
finansija, a predlaZe se na razmatranje i usvajanje u momentu kada su se stekli uslovi da je,
kroz realizaciju odgovarajué¢ih Odluka Viade i njene politike iz oblasti pomorske privrede u
prethodne 3 godine, moguée izdvojiti sredstva za znacajniju obnovu trgovacke flote. Te
Odluke i politika se, upravo odnose na sredstva koja poti¢u iz brodarstva, a dobijaju se iz
obezbjedivanja potraZivanja od AD Jugooceanija i uspjeSnog zavrSetka investicije u
brodarskoj kompaniji Kotor Shipping Co. Ltd.

U izradi Elaborata su zna&ajno doprinijeli i AD Crnogorska plovidba i AD Jugooceanija.



2. REZIME

Pocetkom 2004. godine Viade Republike Crne Gore je, u Kotoru, formirala AD Crnogorska
plovidba, sa ciliem inteziviranja aktivnosti na znagajnijem razvoju crnogorske trgovacke
mornarice, koja je nakon medunarodnih sankcija upala u nerjeive probleme i ostala, skoro,
bez svih svojih brodova. Medutim, bez drzavnih garancija ili obezbjedenja sredstava za
uCesée u kreditnom aranZmanu, sve do sada revitalizaciju crnogorskog brodarstva nije bilo
moguce zapoceti.

S obzirom na raspoloZiva sredstva i kretanje cijena na trzistu, cilj investicionog programa je
kupovina dva broda za rasuti teret veliine oko 45.000 tona nosivosti, zajedno sa ugovorom
za najam i staro$¢u od oko 17 godina. Ovakvi brodovi su na cijeni i imaju Siroku mogucénost
zaposljenja, jer nijesu vezani ni za pojedine terete niti iskljugivo za dublje i vece luke. Takode,
na trzistu ih ima u dovoljnom broju na prodaju, ukljuujuci i brodove starije gradnje. S obzirom
na kretanje cijena vremenskog najma brodova za prevoz tereta na svjetskom trzistu, moze se
zakljuciti da je pomorski prevoz izuzetno profitabilna djelatnost.

U toku prosle i potetkom ove godine, realizacijom aktivnosti Vlade RCG na rieSavanju
duzniCko-povjerilackih odnosa i statusa AD Jugooceanija iz Kotora, kao i zavrietkom
investicionog projekta o zajednitkom ulaganju tri norveska brodara i Viade u brodarsku
kompaniju Kotor Shiping Co. Ltd., su se stekli uslovi za obezbjedenjem sredstava koja su
dovoljna za pokretanje novog investicionog ciklusa u crnogorsko brodarstvo. Zbog toga,
Ministarstvo saobra¢aja, pomorstva i telekomunikacija i Ministarstvo finansija, dostavljaju
Vladi RCG Elaborat o ekonomskoj opravdanosti ulaganja u nabavku brodova za AD
Crnogorska plovidba. U cilju realizacije ideje o revitalizacije crnogorske trgovacke flote,
neophodno je da Vlada RCG, na osnovu razmatranja i prihvatanja predmetnog Elaborata,
donese odluku o upotrebi navedenih sredstava za u¢e3¢e u kreditnom aranZmanu sa kojim bi
se finansirala nabavka dva broda za Crnogorsku plovidbu.

Svi proracuni u Elaboratu o ekonomskoj opravdanosti ulaganja su, shodno medunarodnoj
praksi u brodarstvu, obraéunati u ameri¢kim dolarima.

Investicioni kapital i obrtna sredstva za nabavku i upo3ljavanje brodova bi se, prema procjeni,
kretala do visine od 50 miliona USD. Kapital bi se obezbijedio uée$éem Viade RCG u visini do
25% od ukupnog iznosa i dobijanjem kredita od izabrane banke u visini od oko 75% od
ukupnog iznosa investiciie. U ekonomsko — finansijskoj analizi, projektovani prihodi od
poslovanja su uzeti ispod prosjeénog minimalnog nivoa, koji sada vlada na trzitu, dok su svi
rashodi uzeti sa prosje¢nim, maksimalnim trZiSnim iznosima. Rezlultati pokazuju da je
investicioni program realno izvodljiv i finansijski odrZiv.

Projekcija ekonomske opravdanosti je posmatrana kroz ostvarivanje prihoda u izvozu, uticaj
na zaposljavanje, vezu sa obrazovnim sistemom i razvojne $anse sa kojima se daje podréka
izgradnji saobracajne infrastrukture i kombinovanom transportu.



3. AD CRNOGORSKA PLOVIDBA

3.1 Osnivanje i aktivnosti

Viada Republike Crne Gore, na sjednici odrzanoj 26. juna 2003. godine, je donijela Odluku o
osnivanju AD Crnogorska plovidba. Sjediste drustva je u Kotoru, ima jednog stalno
zaposlenog i dva zaposlena po ugovoru o djelu. Sredstva za odrzavanje kompanije iznose
oko 30.000 eura godisSnje i izdvajaju se iz Programskog budZeta Ministarstva pomorstva,
saobracaja i telekomunikacija. Osnovni cilj koji se htio postiéi je, da se zapo¢ne sa
revitalizacijom pomorske privrede koja je nakon medunarodnih sankcija upala u nerjesive
probleme i ostala bez svojih brodova. Ovaj potez smatran je i politiéki i ekonomski opravdan,
s obzirom da je oko 4.500 pomoraca ostalo bez moguénosti zaposlenja na nasim brodovima;
kao i to da se radi o profitabilnoj djelatnost, koja je za Crnu Goru bila strateska privredna
grana u kojoj primorje ima dugu tradiciju.

Prilikom formiranja kompanije, bilo je planirano, da ¢e sredstva od privatizacije AD
Jugoopetrol iz Kotora, kao i od dijela budZetskih sredstava, biti dovoljna za obezbijedenje
kredita za kupovinu 3 do 4 polovna broda. Medutim, sredstva od privatizacije Jugopetrola su
potroSena za druge namjene, budZetskih sredstava nije bilo, a podrku banaka, bez drzavne
garancije, nije bilo moguce obezbijediti. U mandatu prethodne Vlade, zbog drugih prioriteta,
nije bilo moguce obezbijediti drzavne garancije. U okviru Crnogorske plovidbe uraden je veliki
broj investicionih elaborata u &ijoj izradi su u&estvovali i struénjaci angaZovani od strane
Evropske agencije za rekonstrukciju i Evropske investicione banke. Isto tako razgovarano je
sa velikim brojem potencijalnih strate$kih partnera i zainteresovanih banaka. Medutim, bez
drzavnih garancija ili obezbjedenja u¢es¢a u kreditnom aranzmanu, revitalizaciju crnogorskog
brodarstva nije bilo moguée zapoéeti.

Od svog osnivanja, AD Crnogorska plovidba se bavi istraZivanjem trzista za brodove i
vozarine, uz istovremenu komunikaciju sa poslovnim bankama u Crnoj Gori u cilju
obezbjedenja odgovarajuceg kredita. IstraZivanja su bila usmjerena preme trZi§tu rasutih
tereta i brodovima za prevoz istih, veli¢ine od 25.000 do 70.000 tona nosivosti (DWT) i
starosti oko 15 godina. Ove kategorije su izabrane na osnovu trzista, iskustva kadrova, kao i
zbog jednostavnijeg zapos$ljavanja i odrzavanja.

3.2 Podaci o investicionom programu

Osnovni razlog za osnivanje Crnogorske Plovidbe je da ona postane brodovlasnik, koji bi
uglavnom uposljavao svoje brodove u duZi vremenski najam prema viadajuéim trzi§nim
uslovima. Cilj su brodovi za prevoz rasutih tereta koji bi radili na svietskom trzi§tu. Veli¢ina bi
varirala zavisno od raspolozivog kapitala. Brodove bi opsluzivale iskljugivo crnogorske
posade.

Generalno, poslovna ideja ovog koncepta je da se ostvaruje dobit na dva nagina:

¢ rukovodenjem brodovima na naéin gdje bi njihova visina troskova bila u
medunarodno prihvaéenim okvirima, a svakako niza od prihoda ostvarenih
vremenskim najmom na trZziSnom nivou;



* prodaja i kupovina brodova je integralni dio ove poslovne ideje - brod, sa ili
bez ugovora o vremenskom najmu, je sam po sebi roba i moZe se prodati u
svakom momentu, ako se prodajom ostvaruje veca korist kompaniji.

Porastom cijena polovnih brodova, prethodno opisana, cilina tonaza i starost brodova su
donekle korigovani. S obzirom na raspoloZiva sredstva i kretanje cijena na trzistu, cilj je
kupovina dva broda za rasuti teret velicine oko 45.000 tona nosivosti, zajedno sa ugovorom
za najam i staro$éu od oko 17 godina. Ukupna vrijednost brodova je oko 50 miliona USD.
Ovakav scenario je, sa stanovista ekonomskih kriterijuma i finansijske odrzivosti, ocijenjen
realno izvodljivim.

Pocetkom 2005. godine, uz posredovanje izabranog partnera Crnogorske plovidbe -
- Continental Marine Services Srl. iz Venecije, poceli su razgovori sa bankarskom grupacijom
Hypo Alpe-Adria Bank iz Klagenfurta. Ovo je prakti&no jedina banka, koja je do sada, na
osnovu razmatranja i nacelnog prihvatanja analiza isplativosti Crnogorske plovidbe, Pismom
0 namjerama, izrazila spremnost da putem kredita finansira nabavku brodova. Radi su o
kreditnom aranZmanu &ije osnovne odredbe tek treba da se usaglase, a inicirane vrijednosti
osnovnih parametara su:

e iznos kredita, oko 40 miliona USD (iznos kredita moze biti i veéi i zavisi
od moguénosti obezbjedenja vlastitog uceséa),

e kamata 1-2 % iznad godisSnjeg Libor-a,
e rok otplate 10 ili vise godina, sa grace periodom do 2 godine,

* garancija otplate bi bila hipoteka na kupljenim brodovima, vlastito uéesée
do 25% i zajednicko prihvatanje ugovora o duZem vremenskom najmu
(od 1 do 3 godine) brodova sa renomiranim unajmiteljima,

* Hypo banka bi zakljuéenjem Ovog ugovora o kreditiranju preuzela do
26% vlasnistva u Crnogorskoj plovidbi na ime dodatnih garancija
(garancije u pomorstvu se kreéu u visini od 150 % odobrenog kredita).

Ocijenjeno je da bi ulazak u posao sa Hypo bankom i njeno eventualno viasni&tvo u
Crnogorskoj plovidbi bilo od znacaja za rejting ovog priviednog drustva i priviadenje novih
investitora u kasnijoj razvojnoj fazi. Isto tako, to bi omogucilo i posebno povoljne uslove od
strane banke za zaposlene u kompaniji.



4. ANALIZA TRZISTA

4.1 Analiza cijena polovnih brodova za prevoz rasutih tereta

Uslied jakih aktuelnih trendova za povecanjem efikasnosti u pomorskom prevozu, na
svjetskom trZiStu brodova preoviadavaju odstupanja od do sada ustaliene kategorizacije
brodova za rasute terete. Grade se i traze brodovi sa &to manjim gazom, uz istovremene
zahtjeve za $to ve¢om nosivo§éu. Danas se pojam Panamax broda odnosi i na tonazu od
preko 80.000 tona. Uvedena je i nova kategorija Supramax brodova, sa tonazom od preko
50.000 tona. Trendom poveéanja tonaZe brodovi Handy veli¢ine (do 40.000 tona) svakim
danom gube svoje pozicije na trzistu i sve manje se grade. S obzirom da su Panamax-i
trenutno previSe skupi, Supramax tonaza je jo$ uvijek mlada, a time, takode i preskupa,
zakljuCeno je da je najsvrsishodnije zapo&eti posao u Crnogorskoj plovidbi sa brodovima tipa
Handymax, nosivosti izmedu 40.000 i 50.000 tona. Ovi brodovi su na cijeni i imaju Siroku
mogucnost zaposlenja, jer nijesu vezani ni za pojedine terete niti iskljuCivo za dublje i veée
luke. Takode, ima ih u dovoljnom broju na trziStu, na prodaju, ukljucujuéi i starije gradnje.
Kretanje cijena ovakvih brodova, starosti 17 godina, za period od poslednjih 9 godina su
prikazane u sliedeéoj tabeli:

OD 1998. DO 1999. OD 10 DO 11

OD 2000. DO 2002. OD 11 DO 13
2003. 15
2004. 19
2005. 20
2006. 21

Aktuelne cijene prevoza i brodova na trzitu su na najveéem, ili skoro najveéem nivou, koji je
ikada zabilieZzen. Cijene se mijenjaju gotovo svakodnevno, a trenutno vaZe sliedeéi odnosi:



- brod star 5 godina je za 20% skuplji od novogradnji koje se sada ugovaraju;

- brod star 10 godina je na nivou novogradniji;

- novi brod spreman za isporuku je skuplji za 50% od novogradnje koja se sada
ugovara;

- cijena brodu starom 20 godina iznosi 50% cijene novogradnje koja se sada ugovara.

4.2 Analiza cijena najma brodova za prevoz rasutih tereta

S obzirom na visinu cijena vremenskog najma brodova za prevoz tereta na svjetskom trzistu,
pomorski prevoz je ovih godina izuzetno profitabilna djelatnost. To se mozZe vidjeti na osnovu
sliedeceg grafikona, na kome su prikazana kretanja dnevnih najamnina brodova za prevoz
rasutih tereta:
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U prethodnom dijagaramu je prikazana kriva kretanja dnevnih najamnina brodova za prevoz
rasutih tereta, za period od januar 2006. do maja 2007. godine, u odnosu na tip (nosivost)
broda:

Capesize (172 k ili 172.000 tona),
Panamax (74k ili 74.000 tona),
Supramax ( 52k ili 52.000 tona) i
Handymax (28k ili 28.000 tona).

(Napomena: redosljed nabrajanja krivih, odgovara dijagramu, gledano od vrha ka dnu).

Vrijednosti najamnina na dijagramu predstavljaju srednju vrijednost 4 glavne svjetske rute:



kruzno putovanje na Atlantiku,
putovanje iz Atlantika za Daleki istok,
kruZno putovanje na Pacifiku i
putovanje sa Dalekog istoka u Atlantik_

Kao $to se vidi, za sva 4 navedena tipa broda, najamnine imaju trend rasta. Dati iznosi za
najamnine, predstavljaju vrijednosti iz zakljuéenih ugovora na jedno putovanje ili nekoliko
mjeseci. Trend rasta cijena najma brodova za prevoz rasutih tereta se ve¢ duZi period
odrZava na visokom nivou i ima konstantan trend rasta. To se moze vidjeti i iz sljedeéeg
dijagrama, koji tretira period od januara 2003. do aprila 2007. godine:
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Gornji grafikon, takode, predstavlja srednju vrijednost dnevnog najma broda na 4 glavne
svjetske rute i za sve glavne veliéine brodova za rasuti teret. Prikazani iznosi predstavljaju
zakljucenje najma broda za jedno putovanje, odnosno kraéi period, koji u stvari pokriva jedno
putovanje i moZe trajati do 3-4 mjeseca.

Kriva za cijenu dnevnog najama za brodove od 45.000 tona nosivosti je druga po redu,
gledano od dna grafikona. Cijena se kretala od minimalnih 10.000 USD u januaru 2003.
godine, do maksimuma u februaru i martu 2004. godine i aprilu 2007. godine od oko 36.000
USD.



Kada se ugovara najam na duzi period (od jedne do vise godina), dnevne vrijednosti
najamnina, imaju respektivno duZinu trajanja, nize iznose od prethodno prikazanih, ali i one
analogno datim vrijednostima, imaju evidentan trend rasta.

Na sliede¢em grafikonu je prikazano kretanje prosjeénih iznosa dnevnih najmova brodova za
prevoz rasutih tereta nosivosti od 40.000 do 48.000 tona, uposlenih na period od jedne
godine za period od januara 2002. do aprila 2007. godine. (Napomena: Izdavag grafikona i
tabela koje slijede je kompanija Cotzias iz Grcke).
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Iznosi najamnina, kada se zakljuCuje duze trajanje najma, su nizi od najamnina koje vaZze za
jedno putovanje, jer najamnina teée kontinuirano, odnosno nema gubitka vremena izmedu
putovanja. Kada se obradunaju svi elementi, dakle i ciiena najma i vrijleme kada je brod bez
najma, profit ostvaren uposljavanjem broda na duZi period ili jedno putovanje moZe biti
priblizno isti. Sa jedne strane, duzi period daje brodaru sigurnost, a sa druge, upoSljavanje
broda na jedno putovanje je rizinije ali se mogu iskoristiti skokovi na tr¥istu.

Brodovi se ne mogu u svakom momentu Zaposliti na duZi period, pogotovo ako je trziste
nestabilno. Takve moguénosti su uvijek rjede, a pogotovo periodi od 3 ili vige godina, jer se
kretanja za tako dug period nikad ne mogu sa sigurno$¢u predvidjeti. Faktori koji opredijeljuju
visinu najamnine koju je unajmitelj spreman da plati su: starost broda, tehni¢ko stanje i nivo
opremljenosti broda, dizajn, dimenzije broda (duzina i gaz), zastava koju brod viie, koji
registar mu izdaje dokumenta, kod koga je brod osiguran, dnevna potroSnja goriva, reference
menadZmenta i posade, itd.

1N



Najvecu uticaj na formiranje visine najamnine imaju godine starosti broda, pogotovo ako je
starost broda preko 15 godina i dnevna potro$nja goriva, pogotovo u danasnje vrijeme kad su
cijene goriva gotovo na najveéem zabiliezenom nivou.

U zavisnosti od godine gradnje, dnevni najam broda moze biti manji od trzi$nog nivoa za oko:
* 35% za starost preko 24 godine,
* 30% za starost od 20 do 24 godine i
® 25% za starost od 15 do 20 godina.

Ako se posmatraju gornji grafikoni vidijivo je da se trenutno brodovi mladi od 15 godina
placaju po putovanju oko 34.000 USD dnevno.

DuZi vremenski najam istih brodova (dvije godine ili duze) se kreée nesto ispod 30.000 USD
dnevno.

U tabeli koja slijedi je dat pregled zaklju¢enih dnevnih najamnina svih tipova brodova za
rasute terete. Svi podaci su izragunati zaklju¢no sa 30. aprilom 2007. godine
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5. RASPOLOZIVA SREDSTVA

5.1 Rjesavanje duzniékih odnosa i statusa AD Jugooceanija

U periodu za vrijeme i poslje ekonomskih sankcija, AD Jugooceanija iz Kotora se suoéila sa
teSkim problemima i velikim brojem sudskih sporova zbog nemoguénosti regulisanja velikih
dugovanja, kako prema domadéim i stranim povjeriocima, tako i prema radnicima. To je imalo
Za posljedicu prodaju svih brodova u Cilju izmirenja dijela dugova i potpunom blokadom rada
drustva.

Dugoro¢ni dug Jugooceaniji prema drzavi je velikim dijelom bio neobezbijeden. U cilju
razrjeSavanja slozenih duzni¢ko—povjerilatkih odnosa i statusa Jugooceanije, Ministarstvo
saobracaja, pomorstva i telekomunikacija i Ministarstvo finansija su od 2005. godine pa do
danas, organizovale Serju sastanaka sa predstavnicima rukovodstva, manijiskih akcionara i
sindikata Jugooceanije. Na nekim od tih sastanaka ucestvovali su i predstavnici lokalne
Samouprave, a prosle godine bila je i organizovana rasprava na Sjednici Skupstine Opstine
Kotor.

Shodno razmatranjima i zakljuccima sa navedenih Sastanaka, Ministartsvo finansija i
Jugooceanija su 25. oktobra 2005, godine potpisali Protokol o usaglaSavanju obaveza
Jugooceanije prema Viadi. Protokolom je utvrdeno da te obaveze, bez pripadajué¢ih kamata
od 4% na godi$njem nivou, ukupno iznose:

e 20.298.573,96 USD i
e 6.515.451,51 eura.

Prije zapocCinjanja rie§avanja duznicko-povjerilagkih odnosa, kao garancija dijela potrazivanja,
na poslovnu zgradu i dva poslovna prostora Jugooceanije su veé bile upisane fiducije na
Viadu RCG — Ministarstvo finansija. Na osnovu navedenog Protokola, a u cilju obezbjedivanja
potraZivanja Vlade na dio koji je bio neobezbijeden sa do tada upisanim fiducijama,
hipotekama, akceptnim nalozima i garancijama banaka, Ministarstvo finansija i Jugooceanija
su zaklju€ili Ugovor o fiducijarnom prenosu prava svojine na nepokretnim stvarima, koje nisu

predmet bilo kakavih sudskih postupaka, a odnose se na:

- Poslovni prostor Dom pomoraca u Starom gradu u Kotoru;
- Poslovni prostor na Raskrsnici u Kotor;
- Zemljiste sa objektima na brdu Vimac.

Na sjednici od 8. decembra 2005. godine, Vlada RCG je prihvatila Predlog Ministarstva
pomorstva i saobrac¢aja i Ministarstva finansija o rjesavanju duZni&ko-povjerilaékih odnosa i
statusa AD Jugoocenije iz Kotora. Taj Predlog je bio saginjen na osnovu prethodno opisanog
stanja i svih sprovedenih aktivnosti.

Vlada je tada odlugila da se izvrsi prodaja sve imovine koja je na osnovu upisanih fiducija
presla u vlasnistvo drzave i to:
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a) putem javnog nadmetanja:

- Poslovni prostor Dom pomoraca u Starom gradu u Kotoru;
- Poslovnog prostora na Raskrsnici u Kotoru;

- ZemljiSta sa objektima na brdu Vrmac;

- Poslovnog prostora Malo Crni¢e u Kotoru;

- Dva poslovna prostora u Starom gradu u Kotoru;

b) putem medunarodnog tendera:
- bivSe poslovne zgrade Jugooceanije u Kotoru.

Nadalie, Vlada je zakljugila da nakon izmirenja obaveza prema radnicima Jugooceanije,
navedena Ministarstva predioZe Viadi nadin upotrebe preostalih sredstava. Do sada je,
realizovana prodaja zemljidta sa objektima na brdu Vrmac i pripremljen Ugovor o kupovini,
Prodaji i investiranju za bivdu poslovnu zgradu. Dug prema radnicima i isplate otpremnina su
izmirene od sredstava u iznosu od 2,35 miliona eura, dobijenih prodajom imovine na brdu
Vrmac. Nakon toga, u Jugooceaniji je ostalo 55 zaposlenih.

Predmetni Elaborat predstavija, upravo realizaciju zakljucka Viade iz decembra 2005. godine,
O upotrebi sredstava preostalih nakon izmirenja dugovanja prema radnicima. U imovini koja je
na bazi potraZivanja presla u viasnistvo drzave je i Poslovna zgrada Jugooceanije i za nju je
tada odlu¢eno da se proda putem medunarodnog tendera.

Komisija za prodaju zgrade je formirana od predstavnika Ministarstva finansija, Ministarstva
saobracaja, pomorstva i telekomunikacija, Ministarstva turizma i zastite Zivotne sredine i
Jugooceanije. Medunarodni tender za Prodaju zgrade je objavijen 31. jula 2006. godine i rok
za dostavljanje ponuda je trajao 4 mjeseca, do 30. novembra 2006. godine. Tendersku
dokumentaciju su otkupili 4 ponudaca, a ponudu je dostavio, jedino Kotor Palace DOO iz
Petrovca. To drustvo je za kupovinu zgrade i zemljista oko nje, ponudilo 5.15 miliona eura i
investicioni program, za period od oktobra 2007 do oktobra 2010. godine, u iznosu od 34,23
miliona eura. (Ukupna povrsina zemljista je 6862 m? povrsina zgrade je 2628 m? a pomoénih
objekata 177m”.) Ponudeni investicioni program podrazumijeva rusenje postojeée zgrade i
izgradnju hotelskih kapaciteta najvece kategorije. Pregovaracki tim Komisije za prodaju je u
pregovorima sa navedenim ponudadem postigao kupoprodaijnu cijenu u iznosu od 6,5 miliona
eura, zadrZavajuéi pri tome, ponudeni investicioni program. (To znaéi da je postignuta
kupoprodajna cijena od 947 eura po kvadratnom metru.) Garancija za realizaciju investicije ¢e
biti Cinedbena garancija Kotor Palac-a prema Vladi RCG u iznosu od 4 miliona eura.

Ministarstvo saobraéaja, pomorstva i telekomunikacija i Ministarstvo finansija su saglasni sa
prediogom Komisije za prodaju da se sa Kotor Palace DOO iz Petrovca zakljuéi Ugovor o
kupovini, prodaji i investiranju za bivdu poslovnu zgradu Jugooceanije u Kotoru, sa
elementima kupoprodajne cijene i investicioniog programa, koji su postignuti u pregovorima.
Ova Ministarstva predlazu da se sa sredstvima dobijenim od prodaje bivie poslovne zgrade
Jugooceanije i zemljista oko nje, u iznosu od 6,5 miliona eura (po sadasnjem kursu to je
8.678.238 USD), obezbijedi dio udeséa u kreditnom aranZmanu izmedu AD Crnogorska
plovidba i izabrane banke za nabavku brodova.
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Nakon prodaje poslovne zgrade Jugooceanije neophodno je prodati i jo§ jedan broj
nekretnina, a zatim iéi u steCaj i likvidaciju Jugooceanije. Na ovaj nacin Vlada bi spasila od

Problem manjinskih akcionara koji ne mogu postiéi koncenzus oko likvidacije Jugooceanije i
dalje se najvjerovatnije ne bi rijeSio. Medutim, sasvim je izviesno da je od svih mogucih
scenarija, ovaj u kojem se na neki nagin obezbjeduje revitalizacija pomorstva u Kotoru,
potpuno utemeljen u zakonima i za veéinu njih ipak najprihvatljiviji.

5.2 Brodarska kompanija Kotor Shipping Co. Ltd.

Konzorcijum norveskih investitora - Th. Jacobsen Shipping AS, Jasto AS i Polux Investments
Ltd. je sa Vladom RCG formirao brodarsku kompaniju Kotor Shipping Co. Ltd. Kompanija je
osnovana na MarSalskim ostrvima i to sa sljiedeéim viasni¢kom udjelima:

* norveski investitori 67% i

e Vlada RCG 33%.

Formiranje ove kompanije je sprovedeno na osnovu Protokola o osnivanju zajednicke
brodarske kompanije, koji je potpisan u februaru 2004. godine. Osnovni cilj je bio iniciranje
investicionih projekata na nabavci i angazovaniju trgovaékih brodova.

U okviru ovog projekta kupliena su i odmah uposliena dva motorna broda, koji su nazvani
Kotor Bay i Ivan Visin. Kotor Bay je izgraden 1987. godine u Japanu i ima nosivost od 9.662
tone. To je dvopalubni viSenamjenski brod za prevoz rasutog i generalnog tereta, te
kontejnera i drveta. Kupljen je za 6,76 miliona USD. Ivan Visin je izgraden u Njemackoj 1984.
godine i ima nosivost 10.700 tona. To je jednopalubni viSenamjenski brod, takode za prevoz
rasutog i generalnog tereta, kontejnera i drveta. Kuplien je po cijeni od 5,25 miliona USD.

Prilikom osnivanja brodarske kompanije, usvojen je model organizacije po kojem je za svaki
investicioni projekat — brod » OSnovana posebna kompanija kéerka, Ciji je 100-procentni viasnik
kompanija majka - Kotor Shipping Co. Ltd. Tako je za motorni brod Kotor Bay — formirana
kompanija Kotor Bay Shipping Ltd., a za motorni brod Ivan Visin — je formirana kompanija
Ivan Visin Shipping Ltd.

U Protokolu o formiranju brodarske kompanije je definisano da nije namjera Viade RCG da
dugoroéno zadrzi udio u formiranoj brodoviasnigkoj kompaniji i da Th. Jacobsen Shipping AS
ima pravo prede kupovine za svaku buduéu prodaju udjela od strane Vlade RCG.
Dogovoreno je da ¢e se finansiranje obezbijediti prema investicionom projektu i kapitalu
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_trebnom za isti projekat. Uposljavanje brodova ée biti obezbijedivano dugoroénim

agovorima o najmu.

Nadalje, shodno zaklju€éenom Protokolu, brodovi su reglstrovanl u Medunarodnom norveskom
upisniku brodova. Cjelokupni tehnicki menadiement | obezbjedenje posade brodova povjeren
je crnogorskOJ kompaniji Normonte iz Kotora. Na brodovima su zaposljavani crnogorski
pomorci i stvorio se pripravnicki program, koji je obezbijedivao praksu za 2 do 4 kadeta i
asistenta na svakom brodu, u svako doba. Komercijalni menadzment brodova obavlja Th.
Jacobsen Shipping AS i on uklju¢uje: ugovaranje tereta i prevoza, rukovodenje brodovima,
knjigovodstvo, izvjeStavanje i pravnu pomoé.

U tabelama koje slijede su predstavijeni parametri investicionih projekata Kotor Bay i Ivan

Visin.
Kotor Bay USD
Cijena broda 6.760.000
Pocetni troSkovi 75.000
Minimalni iznos gotovinskog
kapitala 100.000
Obrtna sredstva 100.000
Ukupno potreban kapital 7.035.000
Kredit Nordea Bank Norge ASA

Kredit Montenegrgbanka”A D.
Dodatni kredit Vlade RCG

4 732 000

213 024

Th. Jacobsen Shipping AS

Jasto AS 212.073
Polux Investments Ltd 212.073
Vlada RCG 313.830
Ukupno obezbijeden kapital 7.035.000
Ivan Visin USD
Cijena broda 5.250.000
Pocetni troSkovi 75.000
Minimalni iznos gotovinskog

kapitala 100.000
Obrtna sredstva 100.000
Ukupno potreban kapital 5.525.000
Kredit Nordea Bank Norge ASA  3.675.000
Kredit Montenegrobanka A.D. 1.050.000
Th. Jacobsen Shipping AS 179.200
Jasto AS 178.400
Polux Investments Ltd 178.400
Vlada RCG 264.000
Ukupno obezbijeden kapital 5.525.000
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5.2:1 Pregled poslovanja brodova

Brodovi Kotor Bay i Ivan Visin su ukupno, u jednom vremenskom periodu, zaposljavali u
prosjeku 50 crnogorskih pomoraca. U oviru toga, na ovim brodovima je ukupno 19 pripravnika
odradilo jednogodi&nji staZ za oficire plovidbene straze na palubi ili masini. Takode, preko 30
oficira je dobilo unapredenje, a mnogi od njih su nastavili angaZovanje na respektabilnim
stranim brodarskim kompanijama.

Motorni brod Kotor Bay je pruzet u julu 2004. godine i uspje$no poslovao sa profitom na kraju
svake godine. Na primjer, na kraju 2005. godine neto prihod je iznosio 437.333 USD. Takav
trend je nastavljen i prole i ove godine. Brod je bio u najmu sa venecuelanskom kompanijom
Naviera Ulysis, uz dnevni bruto najam od 8,1 hiljiada USD dnevno, koji je istekao u septembru
2006. godine. Sada je brod u dvogodi$njem najmu za kompaniju Thor Shipping iz
Kopenhagena, uz istu cijenu za najam. Brod je poslovao rentabilno, ali su troSkovi
operativnog odrzavanja rasli, dijelom zbog opSteg povecanja cijena (posebno goriva |
maziva), a dijelom zbog skraéenja duZine ugovora posade. Najkasnije u septembru ove
godine Kotor Bay ée iéi na dokovanje, a planirani troskovi za to se procjenjuju na, najmanje,
400 hiljada USD.

Za motorni brod Ivan Visin koji je preuzet u septembru 2004. godine odlueno je da se uz
eksploataciju broda ide sa sistematskim pobolj$avanjem svih vitalnih djelova broda, te je, u tu
svrhu, u februaru 2005. godine obavljeno vanredno dokovanje broda u Rigi, Latvija. Nakon
toga brod ulazi u dvogodi$nji najam za holandsku kompaniju Onego BV iz Roterdama, koja se
uglavnom bavi prevozom tereta iz evropskih luka za luke SAD i Juzne Amerike i nazad. Na
alost, nakon ulaska u mora se vi§im temperaturama, dolazi do nekoliko problema i
zaustavljanja broda, &to se znaéajno odrazava na prihode broda, te zajedno sa troSkovima
vanrednog odrzavanja, negativno utie na poslovni rezultat. Rezultat u 2004. godini je neto
gubitak u iznosu od 266.368 USD. U 2005. godini u luci Vera Cruz, Meksiko, na brodu se
dogodilo nekoliko manjih kvarova. Nakon popravke brod je sa teretom specijainih ruda plovio
iz Meksika za Spaniju, gdje je po iskrcaju i isplovljenju za Englesku doZivio havariju cilindra, a
zatim i turbine glavnog motora. Zbog svega toga brod je imao visednevne gubitke vremena.
Nakon opravki i zamjene rotora turbine, brod je plovio za SAD, gdje je nakon iskrcaja
generalnog tereta ukrcao Zito za Alzir. Tri dana nakon isplovljenja doslo je do havarije leteceg
lezaja za koji se kasnije ispostavilo da je ostetio i glavnu osovinu, §to je dovelo do teglienja
broda u luku Norfolk, SAD. U toj luci brod je ostao viSe od 5 mjeseci i, prakticno je, sa
zamjenom glavne osovine i svih leZajeva, izvrS§ena kompletna zamjena glavnog motora. Za
ovakve slucajeve brod je osiguran kod prvoklasnog osiguravajuceg zavoda, ali je i dalje
ostala obaveza uplate tro§kova do fransize od 90 hiljada USD po svakom pojedinacnom
tetnom sluéaju. Sliede¢i problem javio se tokom avgusta i septembra 2006. godine kada se
na pomoénim motorima desila generalna havarija, koja je rezultirala sa vise od 3 nedelje
opravki, angaZovanjem specijalistickih servisa i dugim periodom van eksploatacije.

Tada se pojavio i problem angaZovanja nasih pomoraca na upravljackim funkcijama na
brodovima, s obzirom na rast potraznje na trZiStu i relativno veca primanja na nekim drugim
kompanijama. Sve to rezultira odlukom vecinskih vlasnika da iskrca naSe ¢lanove posade |
ukrca pomorce iz Rusije. Na taj na&in se izgubio jedan od osnovnih motiva u¢e¢a Viade RCG
u investiciju nabavke brodova.
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_og svih opisanih problema vecinski vlasnik je odlugio da proda brod Ivan Visin. U prodaji se
_spjela postiéi, imajuéi u vidu opisane havarije, odli¢na cijena od 6,6 miliona USD (minus 3%
komisione ~provizije). Primopredaja broda ¢e se organozovati u maju ove godine.
Kupoprodajna cijena od 6,6 miliona USD je postignuta zahvaljuju¢i potpuno obnovljenom
pogonskom kompleksu broda. To praktiéno znaci, da ¢e osiguravatelji pokriti nastalu Stetu, do
visine procijenjene vrijednosti broda kada su se havarije de$avale, umanjeno za fransizu; a
da je novonastala vrijednost prilikom sanacija odtecenja, valorizovana kroz prodajnu cijenu
broda, Medutim, ostaje &injenica da brod nije ostvario planirane profite.

5.2.2 Zavrsetak investicionog projekta

Shodno zaklju¢enom Protokolu o formiranju brodarske kompanije i analizi predstavljenih
investicija i poslovanja brodova, 30. marta 2007. godine u Oslu je organizovan sastanak
izmedu predstavnika Vlade RCG, Th. Jacobsen Shipping AS i Normontea. Cilj sastanka je bio
sporazumni prekid investicionog projekta Kotor Shipping Co. Ltd. Na sastanku su doneseni
sliedeci zakljucci:

1. Zajednicka brodarska investicija se nije u potpunosti razvila na nacin kako su partneri
o&ekivali, pa ¢e se saradnja raskinuti.

2. Projekat Ivan Visin Shipping Ltd. ée biti zavréen prodajom broda. Ugovor o prodaji
broda je potpisan, a sredstva od prodaje, u iznosu od 6,6 miliona USD (minus 3%
komisione provizije), ¢e biti gotovo dovoljna za isplatu postojecih kreditnih obaveza i
.uloga akcionara. Primopredaja broda i uplata kupoprodajne cijene se oCekuje da
bude izvréena krajem maja 2007. godine.

3. Norveski brodari ¢e preuzeti projekat Kotor Bay Shipping Ltd. Ovo preuzimanje ce se
obaviti na nadin da norveski brodari otkupe 100% akcija Kotor Bay Shipping Ltd od
Kotor Shipping Co. Ltd. Otkup ée se izvrsiti na bazi vrijednosti broda Kotor Bay od 7,6
miliona USD. Taé&na cijena viasnickih udjela ¢e biti odredena na osnovu vrijednosti
broda, kao i prihoda i rashoda Kotor Bay Shipping Ltd. na dan 31. mart 2007. godine.
Ocekuje se da ée konaéni finasijski izvjestaj, ovjeren od strane nezavisnog revizora
Ernst&Young, biti sa&injen do kraja maja ove godine. Kompletan otkup udijela Kotor
Bay Shipping Ltd ¢e se izvrSiti odmah poslje toga.

4. Vada RCG ée preuzeti ulogu duznika za kredite odobrene od strane Montenegro
banke kompanijama Kotor Bay Shipping Ltd i lvan Visin Shipping Ltd. Ovo ima za
posliedicu da ga$enje Ivan Visin Shipping Ltd. i prodaja Kotor Bay Shipping Ltd.
rezultira u preuzimanju sredstava po osnovu kredita Montenegro banke od strane
Viade RCG. Istovremeno, Montenegro banka ¢e izdati potvrdu da nema nikakvih
zahtjeva prema bilo kojoj od navedenih brodarskih kompanija i izdati dokumenta za
brisanje hipoteka na oba broda iz norve$kog medunarodnog upisnika brodova.

5. Nakon gasenja lvan Visin shipping Ltd. i prodaje Kotor Bay Shipping Ltd., kompanija
majka Kotor Shiping Co. Ltd. ¢e biti likvidirana i sredstva od likvidacije c¢e biti
distribuirana akcionarama shodno vlasni¢kim udjelima.

Projekcije sredstava navedenih u prethodnim zakljuécima su date u sliedecim tabelama.
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«otor Bay Shipping Ltd. |

Proraéun neto vrijednosti na dan 31. 12. 2006.

uUsD
Neto trziéna vrijednost m/b Kotor Bay 7.600.000
Kredit to Kotor Shipping Co. Ltd. 425.000
Tekuca sredstva 433.389
Ukupna sredstva 8.458.389
Kredit Nordea Bank 2.602.600
Kredit Montenegrobanke 1.185.606
Ulozi akcionara 1.101.400
Tekuca potrazivanja 541.427
Ukupan dug . 5.431.033
Neto vrijednost sredstava 3.027.356
Projekcija rezultata za 1. kvartal 2007. 4.700
Uskladivanje amortizacije 210.300
Uskladivanje za otplatu kredita -301.600
Neto cash flow za 1. kvartal 2007. -86.600

Korigovana neto vrijednost za 31. 03. 2007 2.940.756

Udio Vlade RCG (33%) 970.449

Ivan Visin Shipping Ltd.

Proracun neto vrijednosti na dan 31. 03. 2007. uUsD
RASHODI
Tehnicki i tro§kovi posade 473.828
Nordea Bank - kredit i kamate do dana prodaje broda 2.014.000
Montenegrobanka - kredit i kamate do dana prodaje broda 1.059.000
Podetno ucesce akcionara 804.237
Dodatni krediti akcionara i kamate do dana prodaje broda 2.244.281
Ostali kratkoro&ni krediti i kamate do dana prodaje broda 564.022
Procijenjeni operativni troSkovi do dana primo-predaje broda 282.782
| Dug osiguratelja_(Trup/Stroj + Gubitak najma) -695.665
Suma neto troskova prije ili na dan prodaje broda 6.746.486
PRIHODI
Oéekivani prihod od najma do dana prodaje broda 240.000
Neto iznos sredstava od prodaje broda 6.402.000
Cash na raéunu dana 23 .03. 2007 36.000
Suma prihoda na dan prodaje broda 6.678.000
Neto cash profit/gubitak -68.486
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Ministarstvo saobraéaja, pomorstva i telekomunikacija i Ministarstvo finansija stoje na
stanovistu da se prihvati sporazumni prekid investicionog projekta Kotor Shipping Co. Ltd.
shodno navedenim zaklju&cima sa sastanka u Oslu od 30. marta ove godine.

Nadalje, ova Ministarstva predlaZu da se sredstva, u ukupnom iznosu od oko 3.859.1 15 USD,
dobijena od:

* kredita Montenegro banke u iznosu od 2.244.606 USD:
* uloga Vlade RCG u iznosu od 666.660 USD, kao i od

* ostvarene dobiti (Projekcija je da ¢e dobit iznositi ukupno 2.872.270 USD, od
Cega e Vlada RCG, na ime udjela u vlasnistvu, dobiti 33% ili 947.849 USD);

iskoriste za obezbijedenje dijela uCesca, u kreditnom aranZmanu izmedu AD Crnogorska
plovidba i izabrane banke za nabavku brodova.
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6. EKONOMSKO - FINANSIJSKA ANALIZA
6.1 Obim i struktura ulaganja

Investicioni kapital i obrtna sredstva za nabavku i uposljavanje brodova bi se, prema procjeni,
kretala do visine od 50 miliona USD. Kapital bi se obezbijedio uteséem Viade RCG u visini do
25% od ukupnog iznosa i dobijanjem kredita od izabrane banke u visini od oko 75% od
ukupnog iznosa investicije. To znadi da bi Crnogorska plovidba obezbijedila 12,5 miliona
USD, a banka 37,5 miliona USD. Visina uCesca je projektovana tako da troSkovi kapitala
budu $to je moguée manji, kako bi se uslied eventualnih veéih poremecaja na trzistu,
obezbijedila finansijaska odrivost poslovanja.

Investicija se odnosi na kupovinu i uposljavanje dva polovna Handymax broda (nosivosti oko
45.000 tona), za prevoz rasutih tereta i starosti oko 17 godina. Predvideno je da brodovi budu
sa istim karakteristikama i opremom, $to je model koji na ra&un trogkova posade, odrZzavanja i
menadZmenta, obezbjeduje znacajno smanjenje ukupnih operativnih troSkova.

Nadalje, brodovi bi se kupili sa unaprijed ugovorenim vremenskim najmom za prevoz tereta u
trajanju od jedne do tri godine sa renomiranim unajmiteljom, koji ée biti prihvatljiv i za
primaoca i za davaoca kredita. To znaéi da bi oni odmah nakon preduzimanja i opremanja bili
uposlieni. Ovaj najam, zajedno sa preuzimanjem dijela vlasnistva do iznosa od 26% od strane
banke u Crnogorskoj plovidbi bi sluzio kao kolateralna garancija. Garancija otplate kredita bi
bila upisana hipoteka na brodove.

UcCeSce Viade u ovom kreditnom aranZmanu bi se obezbjedio izdvajanjem sredstava za AD
Crnogorska plovidba u visini od 12.537.352 USD, koja ¢e se dobiti od:

* prodaje bivie poslovne zgrade AD Jugooceanija i zemljista u iznosu od
8.678.237 USD i

 kredita Montenegro banke, uloZenih obrtnih sredstava i ostvarene dobiti u

brodarskoj kompaniji Kotor Shipping Co. Ltd. u ukupnom projektovanom
iznosu od 3.859.115 USD.
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6.2 Ocekivani rezultati poslovanja

Nakon odluke o izdvajanju navedenih sredstava za Crnogorsku plovidbu, u visini od 12,5
miliona USD, pristupilo bi se konaénom ugovaranju uslova za kreditni aranZman i kupo-

Visina dnevnih operativnih troskova za oba broda zajedno, je predstavijena u sljedecoj tabeli.

Obraéun dnevnih operativnih troskova:

Vrsta troska u USD | Handymax brod

1. Posada 1.600

2. Odrzavanje 1.300

3. Osiguranje 700

4. MenadZment 600
Ukupno 4.200

U narednoj tabeli su obradunati troskovi i prihodi za oba broda u narednih 12 godina.
Ocekivani vijek eksploatacije brodova je vezan za duzinu otplate kredita, a to je u isto vrijeme
i optimalni preostali vijek broda. Znati, procjenjuje se da ée brodovi nakon otplate kredita biti
na kraju svog eksploatacionog vijeka i kao takvi se prodati kao staro Zelijezo. Shodno
propisima brodove treba dokovati u prosjeku svake 2,5 godine. Dokovanje podrazumijeva sve
potrebne popravke i obnovu dokumenata. Cijene dokovanja su odredene prema trzi§nim
uslovima. Nadalje, uzeto je da ée svaki brod imati stalne dnevne troskove u iznosu od 4.200
USD $to je svjetski standard, pri Eemu je obraéunato godi$nje povecanje tih troskova od 2%

Dnevni najam brodova u trajanju od tri godine, za starost brodova od 17 godina, je

dnevnog najma 21.300 USD. Uz to, trZiSte ima trend stalnog rasta sa projekcijom da ée se

zadrZati i u buduénosti. Projektovani iznosi za najam u narednim trogodiSnjim periodima, su
obraCunati na iznose od 15.000 USD, 12.500 USD i 10.000 USD, respektivno.

Navedeni, a i svi ostali projektovani iznosi, su nakon uno$enja ulaznih parametara, obra¢unati
koriste¢i poseban softver namijenjen izraéunavanju poslovnih rezultata u brodarstvu.
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6.3 Novéani tok (Cash flow)

Tok noveca (Cash flow) je predstavijen u tabeli koja slijedi. U njoj je izveden ukupni obradun za
period od 12 godina i za dva broda zajedno, jer se predpostavija da su brodovi istih
karakteristika, pa su im i pojedinaéni projektovani rezultati identiéni.

l

; . Kumulativni | Otplata

Godina | Operativni rezultat Kamata Rata Tok novea tok noiea kredita
1. 9.234 3.000 6.234 6,299 | 37.500

2. 10.173 3.000 1.875 5.298 11.791 | 35625

3 9.510 2.775 3.750 2.985 15.044 | 31.875
4. 6.721 2.475 3.750 496 15.840 | 28.125

5. 6.656 2.175 3.750 731 16.885 | 24.375

6. 5.590 1.875 3.750 -35 17.165 | 20.625

7. 4.860 1.575 3.750 -465 17.023 | 16.875

8. 4.191 1.275 3.750 -834 16.504 | 13.125

9. 4.720 975 3.750 -5 16.812 9.375
10. 2.986 675 3.750 -1.439 15.676 5.625
11. 1.913 375 3.750 -2.212 13.729 1.875
| !4_-1\1“-____4

Druga kolona u prethodnoj tabeli — Operativni rezultat, predstavija razliku izmedy dnevne
najamnine i dnevnih operativnih troskova brodova.
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7. PROJEKCIJA EKONOMSKE OPRAVDANOSTI

Osnovni koncept ovog investicionog projekta podrazumijeva da Viada nema namjeru da
dugorocno zadrzi viasnistvo u Crnogorskoj plovidbi.

Projekat se posmatra kao iniciranje Znacajnijeg razvoja brodarstva u Cmoj Gori, sa ciliem da
se kroz jednu profitabilnu djelatnost koja ima veliku tradiciju u Crnoj Gori, obezbijedi
Zaposlenje za pomorce i veza sa obrazovnim sistemom. On podrazmijeva da brodovi ove
kompanije budu Popunjeni posadom iz Cme Gore. Za potrebe jednog broda, potrebno je

buduéeg kadra, tako i zbog uticaja na Srednju pomorsku $koly i Fakultet za pomorstvo u
Kotoru. U struénim sluzbama kompanije predviden je minimalan broj zaposlenih, od 5 do 6
radnika, uz koris¢enje eksternih servisa Po potrebi. Prema tome Crnogorska plovidba bi
ukupno imala 106 Zaposlenih radnika.

U kasnijoj fazi planirana je potpuna privatizacija kompanije. S obzirom da razvojni koncept u
brodarstvu uvijek predpostavija da nabavka brodova i njihova uspjesna eksploatacija, veoma
izviesno otvara $anse za novi investicioni ciklus; ovaj projekat ée biti veoma atraktivan za

zajedno sa bankama u Crnoj Gori, jer se smatra da im je jedan ovakav projekat neophodan
kao podsticaj za po&etak znacajnijih investicija u brodarstvo.

Glavni cilj u tom razvoju bi bio usmjerenje aktivnosti na nabavci i angaZovanju kontejnerskih,
ro-ro i putniékih brodova, koji bi redovno saobracali, kako na relaciji izmedu Luke Bar i

Kotora do Kopra, Trsta i Venecije. Na taj nagin bi se znacajno uticalo na bolju valorizaciju
planiranih  koncesionih aranZmana za izgradnju posebno luckih, a onda i putnih
infrastrukturnih objekata. Takode, veoma vazno je i to &to bj se tako pruzila i velika podrika
razvoju kombinovanog transporta i efikasnijem logistiékom i poslovnom povezivanju luékog i
ZeljezniGkog sistema.
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8. ZBIRNA OCJENA (REKAPITULACIJA PROJEKTA)

zbog jednostavnijeg zaposljavanja i odrzavanja. Porastom cijena polovnih brodova, cilina
tonaza i starost brodova sy donekle korigovani, te bi sad, s obzirom na raspoloZiva sredstva,
dolazila u obzir kupovina dva broda za rasuti teret veli¢ine Handymax - 45.000 tona nosivosti i
starosti oko 17 godina. Ovakav scenario je, sa stanovista ekonomskih kriterijuma i finansijske
odrZivosti, ocijenjen realno izvodljivim.

Nadalje, ova Ministarstva predlaZu da se sredstva, u ukupnom iznosu od oko 3.859.115 USD,
dobijena od:

kredita Montenegro banke u iznosu od 2.244.606 USD,
uloga Vlade RCG u iznosu od 666.660 USD, kao i od
ostvarene dobiti (Projekcija je da ée dobit iznositi ukupno 2.872.270 USD, od Cega Ge
Vlada RCG, na ime udjela u vlasnitvu, dobiti 33% ili 947.849 USD);
iskoriste za obezbijedenje dijela ucesca, u kredithom aranZmanu izmedu AD Crnogorska
plovidba i izabrane banke za nabavky brodova.

Investicionim programom je predvideno da brodovi budu sa istim karakteristikama i opremom,
Sto je model koji na ragun troSkova posade, odrZavanja i menadZmenta, obezbjeduje



26% od strane banke u Crnogorskoj plovidbi bi sluZio kao kolateralna garancija. Garancija
otplate kredita bi bila upisana hipoteka na brodove.

Iz projektovanih rezultata poslovanja, moze se zakljuciti da je investicija profitabilna. Svi
ulazni parametri su pazljivo odabrani i dosta sy ispod nivoa trenutnih vrijednosti na
pomorskom trzistu. Cak i sa ovim vrijednostima vidi se da se kredit moZe uredno otplacdivati,
ucesce vratiti i da je znacajan ostatak sredstava. Akumulirana gotovina na kraju investicionog
perioda od 12 godina, ukupno iznosi 20.467.000 USD.
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