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1 Uvod

Nastaujajuci trend uspjesnog poslovanja, IRF CG je i u 2018. gadini ostvario zavidne rezultate. Ukupnom
realizacijom od 2094 mil.EUR plan je premasen za skoro 50%. Rast je ostvaren uporedujuéi

realizaciju za predhodne dvije godine i to za 19% u odnosu na 2017.qodinu i ¢ak 63% u odnosu na
2016.godinu.

Odobreni plasmani su namijenjeni otvaranju novih preduzeca, pobolj$avanju konkurentnosti i likvidnosti
privrednih subjekata, unapredenju proizvodnie i usluga orijentisanih prema izvozu kao i proizvodnje kojom
se smanjuje uvozna zavisnost, finansiranju infrastrukturnih projekata a sve to sa ciiem otvaranja novih
radnih mjesta kroz kontinuiranu podrsku i podsticanje ubrzanog ravnomjemog privrednog razvoja Crne
Gore.

| tokom 2018.godine IRF CG u svakodnevnom radu stavlja fokus na preduzetnistvo, kako za nove tako i
buduce biznise. Uspjesna mala i srednja preduzeéa su nosioci razvoja jedne privrede, pa se najvei dio IRF
CG finansijske aktivnosti upravo opredjeljuje u tom smjeru. Obezbjedujuci finansijska sredstava IRF CG
znacajno doprinosi razvoju svih nasih regija sa posebnim osvrtom na sjeverne opétine i one sa stepenom
razvijenosti nize od prosjeéne na nivou drzave,

Posebna paznja je tokom 2018.godine bila usmjerena na postojeta preduzeta i njihove razvojne projekte.
kojima se podrZavaju priciritetni sektori razvoja, &ime se Zeli uticati na diversifikaciju ekonomske strukture.

IRF CG u svom dielovanju ima personalizovan pristup tako da je posvecen svakom preduzetniku/preduzeéu
pojedinacno $to zahtijeva mnogo vedi nivo angazovanja i razumijevanje potreba klijenata i Sire drustvene
zajednice. Na taj nacin se kontinuirana promovigu instrumenti podrske koji ¢e uticati na bolje povezivanje
preduzeca i sektora, podrska klasterima, podréka projektima koji se odnose na proizvodnju i preradu sa
ve¢im stepenom finalizaciie proizvoda kao i podréka preduzeéima koja favorizuju domace proizvode i
sirovine,

Posvecenost i relevantan anagazman IRF CG je prepoznat ne samo od korisnika programa podrske i
lokalnih partnera nego i od medunarodnih institucija. To je izuzetno vaZno imajuéi u vidu Ginjenicu da se
sredstva za finansiranje obezbjeduju i na medunarodnom finansijskom trZistu.

Kompletno anagaZovanje IRF CG proizvodi dugoroéno odrziv finansijski rezultat baziran i na Ginjenici da se
kontinuirano prati adekvatnosti portfolia i monitoring realizovanih projekata kako bi efekti na progres
crmogorske ekonomije i Zivotni standard bili u skladu sa o&ekivanim.
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2 Makroekonomsko okruzZenje u Crnoj Gori u 2018 godini

Prema konacnim podacima Monstata, realna stopa rasta BDP-a Cme Gore u 2017. godini iznosi 4,7%, dok
je prema preliminamim podacima realna stopa rasta BDP-a Crne Gore na osnovu kvartalnih procjena u
2018. godini iznosi 4,9%. Prema preliminarnim podacima MONSTAT-a, rast je ostvaren u sva cetiri kvartala
2018. godine u odnosu na isti period 2017. godine i to 4,5%, 4,9%, 5,0% i 4,8%, respektivno.

Godisnja inflacija u decembru 2018. godine, mjerena potroSackim cijenama iznosila je 1,6%, dok je inflacija
mjerena harmonizovanim indeksom potroSackih cijena iznosila 1,5%.

U 2018. godini u odnosu na prethodnu godinu, industrijska proizvodnja zabiljezila je rast od 22,4%. Rast
proizvodnje je zabiliezen u sektoru preradivacke industrije (12,1%) i sektoru snabdijevanja elektriénom
energijom, gasom i parom (62,1%). Pad proizvodnje zabiliezen je u sektoru vadenja ruda i kamena(-21,3%).

Broj dolazaka turista, u kolektivnom smijestaju , u 2018. godini iznosio je 1,1 milion sto je za 12,7% vise u
odnosu na prethodnu godinu. Ukupno je ostvareno 4,2 miliona noéenja, Sto je za 8,2% vise nego u 2017.
godini.

Prosjeéan broj zaposlenih u decembru 2018. godine iznosio je 194.085 lica, Sto je za za 9,3% vise u
odnosu na decembar 2017. gadine. Broj nezaposlenih lica u Cmoj Gori je u decembru 2018, godine iznosio
41.378 sto predstavija pad od 19,3% u odnosu na decembar 2017, godine.

Bilansna suma banaka je iznosila 4.407,2 miliona eura na kraju decembra 2018, godine, U strukturi aktive
agregatnog bilansa banaka dominantno mjesto zauzimali su krediti, koji su na kraju decembra 2018. godine
iznosili 2.930,2 miliona eura i ostvarili su rast od 8,5% u odnosu decembar prethodne godine. U strukturi
pasive, dominantno uéesée od 78,5% zauzimali su depoziti. Depoziti u bankama u decembru 2018. godine
iznosili su 3.459,2 miliona eura i u odnosu na decembar 2017, godine bilieZe rast od 5,9%.

Prosjecna ponderisana efektivna aklivna kamatna stopa na ukupno odobrene kredite na kraju decembra
2018. godine iznosila je 6,36%, i u odnosu na kraj decembra 2017. godine zabiljezila pad od 0,45 p. p.
Prosjeéna ponderisana efektivna aktivna kamatna stopa na novoodobrene kredite u decembru 2018. godine
iznosila je 5,51%, §to predstavija pad od 0,72 p. p. u odnosu na decembar 2017. godine. Prosjecna
ponderisana efektivna pasivna kamatna stopa iznosila je 0,56% na kraju decembra 2018. godine i u odnosu
na kraj decembra 2017. godine ostvarila pad od 0,13 p. p.

Procjena rasta BDP-a za 2018.godinu od strane Svjeiske banke za Crnu Goru je, revidirana na stopu od
3.8 odsto nakon Sto su ostvarene nove privatne i javne investicije, a turizam zabiljeZio rekordne rezuitate.
Sve je pratio rast zaposlenosti i primanja, kao i potrodnje. lzvoz je i dalje na niskom nivou, medutim turizam
i izvoz metalnih proizvoda kao odgovor na vecu potraznju iz EU donekle je ublaZio i dalje izuzetno visok
uvoz. Turizam, trgovina na malo i gradevina su predvodnici rasta i u 2018, ali ovog puta uz proizvodnju i
energetiku u kojima su rezultati udvostruéeni nakon investicija u nove kapacitete proteklih godina. Za
2019.godinu procjena je da ée ostvareni rast bifi na nivou od 2,8%
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3 Ukupna kreditna-aktivnostza 2018.godinu

Plan realizaciie za 2018. godinu je iznosio 140 mil EUR dugorocnih i kratkoroénih kredita / faktoringa.
Poslovnu 2018.godinu IRF CG je zavrsio sa 209,4 mil EUR za finansiranje 412 projekta. Rast je ostvaren,
kako u odnosu na plan, za skoro 50%, tako i u odnosu na rezultat iz 2017. godine, za 19%.

Na grafiku koji slijedi prikazan je iznos odobrenih sredstava za zadnje tri godinefu mil. EUR

:@" i

209.4

1016 m?7 ois

Grafik br.1
Aktivnosti i investicije IRF CG direktno proizilaze iz programa rada Vlade i odnose se na :

* Unapredenje poslovnog ambijenta radi pobolj$anja konkurentnosti privrede uz poveéanje zaposlenosti i
to kroz unapredenje postojecih i kreiranje novih kreditnih linja u cilju podsticanja razvoja biznisa.
Primjenjuju se instrumenti i mehanizmi finansijske podrike koji obezbjeduju podrsku razvoju prioritetnih
sektora, ravnomjeran regionalni razvoj, unapredenje poslovanja i likvidnosti mikro, malih i srednjh
preduzeca, optimizaciju koriScenja kapaciteta velikih sistema u cilju adekvantog uvezivanja repro lanca i
diversifikaciju ekonomskih aktivnosti.

* Stvaranje uslova za vece zaposljavanje, povecanje radne aktivnosti i mobilnosti radnika kroz podrsku
posebnim cilinim grupama: (mladi, poetnici, Zene, visokoskolci, tehnoloski viskovi, individualni
poljoprivredni proizvodadi, zanatlie, osobe sa invaliditetom i sliéno).

 Ostvarivanje veze poljoprivrede sa trgovinom i turizmom kroz diversifikaciju ekonomskih aktivnosti u
ruralnim podrugjima
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unapredenje infrastrukture neophodnu za razvoj i povezivanje ruralnib podrucja; poboljSanje uslove i
kvalitet Zivota za ostanak stanovnistva na selu;

3.1. Programi podrske IRF CG

Za 2018. godinu Fond je obezbijedio finansijsku podrsku kroz 33 kreditne linije koje su usmjerene na
sledece programe:

Preduzetnistvo, kroz podrsku posebnim cilinim grupama (mladi, potetnici, Zene, visokokolci,
tehnolodki viskovi, individualni poljoprivredni proizvodaéi, inovativno preduzetnidvo, ICT biznis,
klasterska proizvodnja i sliéno);

Poljoprivreda, kroz program podrske agroindustriji i proizvodnji hrane, otkupu poljoprivrednih
proizvoda, unapredivanju i osavremenjavanju procesa poljoprivredne proizvodnie i sl.

Turizam, kao podsticaj jednog od prioritetnih sektora crnogorske privrede, kroz izgradnju novih i
unapredenju postojeéih apartmanskih i hotelskih kapaciteta, turisticke infrastrukture i sl.

Proizvodnja, kroz podriku preduzecima iz oblasti drvoprerade, modemizaciju industrije, klastera...

Usluge, kroz ulaganje u ICT sektor, preduzecima Sirokog spekira usiuznih djelatnosti, kao i stimuiisanje
preduzetnickog duha u oblasti kulture i umjetnosti.

Podrsku preduzecima, kroz odrZavanja ifili pobolj$anja likvidnosti (kratkoroéna kreditna sredstva,
refinansiranje postojecih kreditnih sredstava, fakloring finansiranje, trajna obrtna sredstva i sficno);

Podsticaj konkurentnosti crnogorskih proizvodalusluga na drugim trzistima (kreditna sredstva
namijenjenja pripremi proizvodnije i uslugama za izvoz)

Podrska u realizaciji green field i brown field investicijama

Infrastrukturni projekti, kroz podrsku projektima za vodosnadbijevanje,zastitu Zivotne sredine, projekti
od ekoloSkog, lokalnog i drzavnog znaéaja i projektima iz oblasti energetike energetske efikasnosti i
obnovljivih izvora energije.

3.1.1. Razvoj preduzetnistva

Unapredenje Zivolnog standarda kroz dinamicki ekonomski rast zahtijeva kontinuiranu podrSku razvoja
preduzetniStva sa cillem proSirivanja preduzetnicke baze i motivisanje posebih ciljinih grupa za
osmisliavanje i realizaciju preduzetnickih ciljeva. Ciline grupe koje je potrebno kvalitetno integrisati su:
miadi, Zene, visokoSkolci, tehnoloski viskovi, individuaini poljoprivredni proizvodagi, dakle, u najvecoj mjeri
pocetnici u biznisu.
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IRF CG poseban fokus ima na pruZanju podrke visokoobrazovanim miadim ljudima kako bi se smanijila
nezaposlenost te ciline grupe, Osim toga, kontinuirana podrska se pruza promovisanju samozaposljavana
Zena, kako bi se olaksalo njihovo ukljuivanje u poslovne tokove i omoguéilo im se da ostvare ekonomsku
nezavisnost. U ciliu uvecanja preduzetnicke baze kao preduslova za stvaranje novih radnih mjesta ali i
raviomjernog regionalnog razvoja znatajan segment preduzetnitkog potencijala prepoznat je i u
individualnim poljoprivrednim proizvodaéima jer poljoprivieda predstavija znacaniji izvor prihoda, posebno
stanovnistva Sjevemnog regiona.

Sve u svemu uklju€ivanje mladih , Zena, individualnih poljoprivrednika i preduzetnika u kreiranje dodatne
vrijednosti drutva je vazan predusiov cjelokupnog napretka drustva i poboijSanje Zivotnog standarda. S tim
u vezi IRF CG realizuje kreditnu podrsku preduzetnistvu kroz kreditne linije koje imaju za cilj motivisanje
pomenutih ciljnih grupa za zapoéinjanje sopstvenog biznisa i to uz veoma povoline uslove finansiranja, uz
kamatne stope od 0%-3%.

Tokom 2018 odobreno je 11,4 mil EUR plasmana za podrdku preduzetnistvy, namijenjene miadima,
Zenama u biznisu, pogetnicima u biznisu, individualnim poljoprivrednim proizvodagima, visokoskolcima, §to
je u odnosu na 2017.godinu rast od 14%. Namjena projekata koji se realizuju ovim sredstvima je raznovrsta
i podrazumijeva angaZovanje preduzetnika u turizmu, poljopriviednoj proizvodnii usluznim djelatnostima i s.

3.1.2. Podrska postojecim mikro, malim i srednjim preduzeéima

Mikro, mala i srednja preduzeca predstavijaju izuzetno vaznu komponentu privrede Evropske unije (EU). U
Uniji postoji oko 23 miliona malih i srednjih preduze¢a koja zapo3ljavaju dvije tretine ukupnog privatnog
seklora | obezbjeduju oko 80% novih radnih mjesta. Mikro, mala i srednja preduzega (MMSP) imaju isti, ako
ne i veéi znacaj za Cmu Goru i Cine 99% ukupnog broja postojeéih preduzeéa, zapoSljavaju 75,5% ukupno
zaposlenih lica, dok u izvozu uéestvuju oko 75,2%.

MMSP  ostvaruju znacajan uticaj na stabilan ekonomski razvoj Cme Gore i bitno doprinose rastu
drustvenog proizvoda, otvaranju novih radnih mjesta i smanjenju nezaposlenosti, a takode su i znacajan
izvor inovacija i poveéanja konkurentnosti na domaéem triétu uz snazan uticaj i ulogu u ravnomjemijem
regionalnom razvoju.

S tim u vezi IRF CG je prepoznat kao institucija koja pruza znagajnu podriku razvoju mikro, malih i srednjih
preduzeca, kako novoosnovanih tako i postojecih. Posebna prilika za kreiranje novih radih mjesta je
prepoznata u stimulaciji dodatnog investiranja u okviru postojecih mikro, malih i srednjih preduzeca tako da
se u konituinuirano analiziraju potencijali postojecih preduzeéa i nude posebne kreditne linije za realizaciju
njihovih razvojnih projekata.

Dostupne kreditne linile usmjerene su na podrsku mikro, malih i srednjih preduzeéa kroz razvoj i
modernizaciju proizvodnje, poljoprivrede i proizvodnje hrane, turizam i ugostiteljstvo kao strateski vazne
djelatnosti za razvoj ekonomije Crne Gore. Njihovim razvojem se omogucava direktan prihod i doprinos
BDP-u, kao i znadajan multiplikativni (direktni i indirektni) efekat koji on ima na druge sektore,
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Za ova preduzeca ukupno je plasirano 57,4 mil EUR kredita &to je u odnosu na 2017.godinu rast za vise od
15 mil. EUR ili 36 %. Povoljni uslovi finansiranja su obezbijedeni uz kamatne stope na nivou od 2,5% - 4,5%.

3.1.3. Podsticaj likvidnosti

Najveéi dio sredstava neophodnih privrednim subjektima kao podrska poboljSavanju likvidnosti i oéuvanju
radnih mjesta tokom 2018-te obezbijeden je kroz otkup polrazivanja - faktoring u iznosu od 63,1mil EUR.
Predmet fakioringa su postojeca i buduéa potrazivanja za isporucenu ili ugovorenu robu, izvrSene usluge i
druga potraZivanja za koja postoji nedvosmisiena obaveza placanja od strane duznika. To je posebno
vazno za male proizvodjace Koji sredstva dobijaju u roku od 7 dana a ne u roku od 120 dana i vide. Imajuci
u vidu izazove sa kojima se suocavaju mala i srednja preduzeca znacajno je istaci da je direktno i indirektno
pruzena podrika za oko 164 preduzeca. Njihova likvidnost je time znacajno pobolj§ana i omoguéeno im je
nesmetano poslovanje.

Ostale kreditne linije za podrsku likvidnosti su :
»  Program kratkorognog kredititranja
»  Program finansiranja trajnih obrtih sredstava

* Refinansiranje tekucih kreditinih zaduzenja

Ukupno odobrena sredstva za podsticaj likvidnosti, kroz sve navedene kreditne linije (i faktoring) iznosila su
122,8 milEUR.

3.1.4. Podsticaj konkurentnosti crnogorskih proizvoda i usluga

Polazeti od toga da je za ukupni ekonomski razvoj od posebnog znadaja spoljna trgovina i prodaja domaéih
proizvoda/usluga u inostranstvu, IRF CG finansira projekte kojima se Zele podZali inicijative koje su
spoljnotrgovinski orjjentisane.

Krediti su namijenjeni iskljuéivo pripremi robnog izvoza i naplati istog, dok je izvoz usluga iskljucen,
izuzimajuci izvoz gradevinskih, transportnih, softverskih i konsultantskih usluga, te ako je izvoz usluga
neposredno vezan za izvoz roba (montaza i sl.).

Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 3 mil.EUR za direktne, uz kamatne stopu do 3,5% 1. 5 mil EUR za kredite preko
banka, uz kamatnu stopu od 5%.

Minimalni iznos 10.000 EUR, rok otplate do 12 godina {uklju€ujuci grejs period do 4 godine),

Tokom 2018. godine za ovu kreditnu liniju odobreno je 3 projekta u ukupnom iznosu od 2,9 mil EUR.
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3.1.5. Podrka realizaciji green fielda i brown field investicija

Cilj programa je pruzanje finansijske podrske green field, brown field i ostalim investicijiama u cilju
podsticanja novog zapodljavanja, povecavanja kapaciteta i unapredenja konkurentost.

Green field investiciie podrazumevaju ulaganje u izgradnju potpuno novog biznisa, koji do tada nije postojao
na targetiranom trZitu ili trZiSnom podruéju. Direktne investicije kroz novu izgradnju fabrika, postrojen;a,
pogona, poslovnih jedinica ili filjala, startuju od kupovine zemljista za izgradnju, sa ili bez pratece
komunalne i saobracajne infrastrukture.

Brown field investicije su takva vrsta investiciia koje startuju na ve¢ kupljnom zemljistu sa prateom
infrastrukturom, a ulaganjem u razne prazne hale, napuitena vojna postrojenja, skladista i sl., ista se
vrataju u stanje ponovne upotrebe.

Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 4 mil EUR za direktno kreditiranje, uz kamatnu stopu od 4%, . do 6 mil EUR preko
banaka, uz kamatnu stopu do 5%.
Minimalni iznos 10.000 EUR, rok otplate do 12 godina {ukljuujuéi grejs period do 4 godine).

Tokom 2018.godine odobreno je finansiranje 5 projekta u ukupnom iznosu od 10,3mil EUR

3.1.6. Podrska infrastrukturnim projektima

Cilj Programa je realizacija investicionih projekata iz oblasti infrastrukture (saobracajnice, vodovodi,
preciscavanje ofpadnih voda i st.) na lokalnom i drzavnom nivou, koji su funkciji iskoriscavanja privrednih
potencijala i stvaranju uslova za razvoj biznisa, kao i finansiranje projekata od lokalnog, regionalnog
drZavnog znacaja.

Projekti koji ce se finansirati iz kreditne linije treba da doprinesu odrZivom razvoju, valorizaciji prirodnih
resursa i podsticaju razvoja biznisa.

Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 3 mil EUR za direkino kreditiranje,uz kamatnu stopu do 4% t. 5 mil EUR preko
banaka, uz kamatnu stopu do 5%

Minimalni iznos 10.000 EUR rok otplate do 15 godina (ukljuéujuéi grejs period do 5 godine).

Tokom 2018, godine, za 5 infrastrukturnih projekata izdvojeno je 4,7 mil EUR.
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3.1.7. PodrSkazazaposlenost

Finansiranjem ukupno 412 projekata kroz kreditne i faktoring projekte, ocekuje se da bude
otvoreno/saduvano 7.245 radna mjesta.

Otvaranje novih radnih mjesta i kompletna podrika zaposljavanju i oCuvanju radnih mjesta su strateski
prioriteti, tako da su sve akfivnosti IRF CG usmjerene na kreiranje podsticajnog ambijenta, koji doprinose
razvoju novih i postojecih preduzeéa, unaprijedenju preduzetnistva i samim tim smanjenju nezaposlenosti.

3.2. Odobrena sredstva prema djelatnostima

Promjene u strukiuri BDP-a pokazuju da se ekonomija Cme Gore tokom prethodnih godina ubrzano
pomjerala od tradicionalnih industrijskih ka usluznim sektorima.

Dosadasnje iskustvo ukazuje da se veliki dio investicione aktivnosti obavlja u okviru turizma i ugostiteljstva,
Sto je razumljivo imajuci u vidu je turizam jedan od strategijskih prioriteta razvoja cmogorske privrede.
Medutim raste udio ulaganja u poljoprivredu i proizvodnju hrane, imajuéi u vidu da Ministarstvom
poljoprivrede i ruralnog razvoja, kroz Agro budZet pruza znacajne benefite kao i kroz IPARD programe.
Zajednicki nastup Ministarstva i IRF CG ima veliki znadaj u kompletnoj promociji i pruZanju podrike MMS
preduzecima jer IRF CG na osnovu razvojnih prioriteta Viade kreira konkretne kreditne linijle za podsku
poljoprivrednim proizvodacima.

To je narocito znacajno imajuci u vidu komplementarnost ovih djelatnosti koja ce imati sinergetski efekat na
ukupan razvoj drustva i prepoznatljivost Cme Gore kao turisticke destinacije.

Turizam je strateski vaZan za Cmu Goru, ne samo $to omogucéava direktan prihod i doprinos BOP-u, veé i
zbog znacajnog multiplikativnog {direktnog i indirektnog) efekta koji on ima na druge sektore. Posebno,
treba naglasiti veze sa preradivackom industrijom (kao &to je potronja poljoprivrednih i prehrambenih
proizvoda}, transportom, ICT i kori$éenje biznis usluga.

U cilju rasta i razvoja postojecih preduzeéa, IRF CG je u skladu sa ekonomskom politikom Vlade Crme Gore
podrzao prioritetne sektore: turizam i ugostiteljstvo sa oko 70 mil EUR, poljoprivredu i proizvodnju hrane sa
24 mil EUR, proizvodnu djelatnost sa 33 mil EUR.

Osim gore navedenih odobrene su i investicije u ostale sektore , kao $to su usluzne djelatnosti i trgovine,

IRF CG je nastavio da i u 2018. godini, kroz kreditne linije stimulse prioritetne sekiore crnogorske privrede,
a u zajednickoj saradnji sa Ministarstvom odrZivog razvoja i turizma, Ministarstvo ekonomije | Ministarstvom
poljoprivrede i ruralnog razvoja dodatno su bili obezbijedeni instrumenti podrke kroz razne stimulacije kako
bi se dodatno uticalo na razvoj, prije svega, turizma i poljoprivrede.
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3.3. Odobrena sredstva po regionima

Strategijom regionalnog razvoja Cme Gore za period 2014-2020 godine, definisana je neophodnost
postizanja ravnomjemijeg socio-ekonomskog razvoja svih jedinica lokalne samouprave i regiona,
zasnovanog na konkurentnosti, inovativnosti i zaposljavanju a sve u cilju unapredenja Zivotnog standarda u
Crnoj Gori .S tim u vezi podizanje konkurentriosti na svim nivoima prepoznato je kao osnovni problem cije
prevazilazenje treba da doprinese povecanju zaposlenosti i produktivnosti.

U tom kontekstu je fokus IRF CG i u 2018. godini bio usmijeren na projekte koji uticu na smanjenje razlika
izmedu razvijenih i manje razvilenih opstina kroz podrsku i dodatne stimulacije za projekte &ija je realizacija
planirana za sjevernu regiju i opétine sa prosjekom razvijenosti ispod drzavnog prosjeka.

Ravnomjemniji regionaini razvoj i dugoroan rast i razvoj priviede u cjelini, obuhvata, izmedu ostalog i
kontinuiran razvoj malog i srednjeg preduzetnidtva, odnosno podizanje njihove konkurentnosti,
Sveobuhvatan zakonski, strateski i institucionalni pristup razvoju malog i srednjeg preduzetnistva je
pretpostavka su ja¢anja konkurentske sposobnosti ekonomije | ravnomjemijeg regionalnog razvoja.

Na grafiku koji slijedi dat je uporedni prikaz odobrenih sredstava po regijama 2018/2017 godine {u mil€),

1018

I Slever | opltine rarnenost! bpod drisvneg peosjeka
= Centar
B

Grafik br.2

Tokom 2018. godine 33% ukupno odabrenih plasmana finansirano je u sjevemni region i opstine sa
prosjekom razvijenosti ispod drzavnog. Odobreni iznos od 88 mil.EUR vedi je za 4,8 mil.EUR nego je za
ovu regiju plasirano tokom 2017 godine.

Odobeni plasmani u 2018.godine u centralni dio { Podgorica) iznose 78 mil EUR ili 37% plasmana, dok juZni
region u iznosu od 63 mil EUR Gini 30%.
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3.4.Plasmani prema nacinu odobrenja

Tokom 2018. godine i dalje se evidentira rast direktno plasiranih IRF CG sredstava, u odnosu na plasmane
preko komercijalnih banaka. Uesée direktnih plasmana za 2018.godinu, {ukljucujuéi i faktoring/otkup
potrazivanja) je 83% , a posredstvom banaka 17% u ukupno realizovanim sredstvima u 2018.godini.
Posmatrajuci 2017.godinu, odnos je nesto veéi u korist direktno plasiranih sredstava IRFCG (85% : 15%).

Uporedni prikaz plasmana prema nadinu odobrenja, za zadnje dviie godine, pokazuje sledeci grafik/ u
mil.EUR i % uéeséa.

BANKE ®RFCC M MEANKE BIRFLT

149

5
#3

i 08

Grafik br.3

3.5. Kamatne stope IRF CG i mjere stimulacije

3, 40N

M F SOTH
rr— A J.WIE .20

Grafik br.4
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Na grafiku br. 4 prikazane su uporedne, ukupne prosjeéne kamatne stope ( za sve plasmane: kredite -
direkne i posredstvom banka, kao i za faktoring). Primjetan je pad PKS od 0,20 pp u 2018. godini u odnosu
na 2017 - {u.

Doslo je do pada kamatnih stopa na kratkoroéne plasmane u 2018 - toj u odnosu na godinu ranije, pa je fo
u krajnjem dalo za rezultat pad prosjecne kamatne stope na ukupne plasmane. Na ovaj trend svakako da
uticu i beskamatne kreditne linije koje su dostupne segmentima koji zasluZuju posebnu paZnju.

Takode je i kod ostalih ¢inioca finansijskog trista (komercijainih banaka i mikrokreditnih finansijskih
institucija) prisutan je trend smanjenja kamatnih stopa.

Osim boljih kamatnih stopa, za 2018 . godinu IRF CG je obezbijedio i posebne uslove kreditiranja u vidu
stimulativnih mjera.

One se prvenstveno odnose na subjekte koji projekte realizuju u op3tinama sjevernog regiona i opstinama
sa stepenom razvoja ispod drzavnog prosjeka razvijenosti, kao i za subjekte koji realizacijom projekta
zaposle 5 ili vise novih lica. U ovim sluéajevima odobrava se stimulacija u vidu smanjenja kamatne stope
za 0,5 p.p., kao i nize visine naknade na odobreni kredit,

Stimulacije se odnosi i na direktne kredite aranzmane , za koje bi se odobrila garancija neke od poslovnih
banaka, na nacin §to se inicijalna kamatna stopa umanjuje za 1 p.p..

Krajnji korisnici kreditnih aranzmana IRF CG mogu biti samo subjekti koji od Poreske uprave obezbijede
potvrdu da uredno izmiruju svoje poreske obaveze dok je za one najurednije koji se nadu Bijeloj poreskoj
listi obezbijedena stimulaciju u vidu nize kamatne stope za 0,5pp.

Jos jedna vrsta stimulacije, tj. nize kamatne stope od 0,5pp ,odnosi se i za projekte finansirane iz sredstava
ElB-a.

3.6. Nefinansijska podrika

IRF CG je kroz 18 odrzanih prezentacijia u opitinama irom Cme Gore | ove godine promovisao
najpovoljnije uslove kreditiranja u regionu i djelovao podsticajno prema svima onima koji imaju ideje, a plase
se njihove realizacije ili nijesu dovoljno podstaknuti zefjom za uspjehom, da rijede pitanje svoje egzistencije
| svojih porodica | otpoénu sa biznisom. Zainteresovanost za programima finanasijske podrike IRF CG
pokazuju, tradicionalno pune sale opétina, fakulteta, koje ovoj godini, broje ukupno i vise od 1400 prisitnih.

Zbog velikog interesovanja posebnih ciljnih grupa za finansijsku podrsku IRF-a (Zene u biznisu, nezaposleni
visokoskolci, mladi, pocetnici, individualni poljoprivredni proizvodaédi, tehnoloski viskovi) u toku 2018,
godine, IRF CG je u saradnji sa Zavodom za zaposljavanje Cme Gore, na teritoriji Cme Gore, organizovao
motivacioni seminar pod sloganom ,Sansa za posac’. Kako bi se intenzivirale aktivnosti posvecene
podsticaju preduzetnistva, kao nacina otvaranja novih radnih mjesta, IRF CG je intenzivno radio i radiée, na
projektima koji imaju za cilj obezbjedivanje Sto povolinijih instrumenata podrke i Sirenje grupe proizvoda.

12
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Projektom “Sansa za posac”, promovisani su:

*  beskamalni kredii,

*  nefinansijska podréka,

* mogucnost samozapoSljavanja,

*  preduzetnitvo kao instrument rjesavanja egzistencije,

*  podrska Viadinih institucija i organa za ofvaranje novih radnih mjesta.

Kroz 4 odrZana motivaciona seminara namijenjena Zenama u biznisu, nezaposlenim visokoskolcima,
mladima, poCetnicima, individualnim poljopriviednim proizvodagima, tehnologkim viskovima, pod nazivom
.Sansa za posao’, prisustvovalo je ukupno 223 uéesnika i tom prilikom je sa preko 40 uéesnika
pojedinacno obavijen razgovor.

U okviru promacije projekta ADMAS, realizovanog u saradnji sa Ministarstvom poljoprivrede, promovisane
su | ostale kreditne linije iz djelatnosti poljoprivrede, za razvoj agroindustruje [ proizvodnie hrane.

Takode, u okviru dvile odrzane prezentaciie ADMAS projekta, u saradnji sa Ministarstvom poljoprivrede,
prisustvovalo je ukupno 700 ugesnika, | tom prilkom je sa preko 60 uéesnika pojedniaéno obavijen
razgovor.

1 | Opétina Niksi¢ {Tehnopolis) 62
2 | GO Golubovci 50
3 | Opitina Bar 68
4 | Glavni grad Podgorica 43

1 | Opétina Bijelo Polje 400

2 | Opé&tina Niksié 300

F T e

Tabela 2.2: Prikaz odrZanih seminara “Sansa za posao” i ADMAS, 2018

Osim pomenutih seminara, IRF CG je odrzao jos 12 prezentacija na fakultetima, preduzetnickim centrima,
na kojima je prisustvovalo oko 500 zainteresovanih uglavnom mladih ljudi koji su Zeljeli doci do saznanja
13
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kako aplicirati za kredit kod IRF CG, kako registrovati preduzeée, kako napisati biznis plan, i kako uspjesno
realizovati investicioni projekat, Sto je i mjera uspjeha. Primjeri reprezentativnih projekata koje je IRF CG
kreditno podrZao, a koji su predstavijeni na prezentacijama u vidu gostovanja preduzetnika i snimljenih
emisija o njima, takode su prisutne mofivisali na moguénost uspjeha u biznisu.

Pored navedenih obilazaka, menadZment IRF CG je obiao ukupno preko 200 preduze¢a. Akcenat je
stavijen na opétine Sjevernog regiona i manje razvijene opétine.

IRF CG je sa Privrednom komorom Cme Gore, Ministarstvom ekonomije, Ministarstvom poljoprivrede i
ruralnog razvoja i Ministarstvom odrZivog razvoja i turizma, i ove godine, u septembru 2018., organizovao
nastup cmogorskih privrednika u okviru nacionalnog &tanda Cme Gore na Medunarodnom sajmu
preduzetnistva u Celju (MOS 2018).

Na sajmu MOS 2018, pored ucesnika iz zemalja regiona, Evropske Unije i zemalja svijeta, prédstavilo se
oko 30 uspjednih crnogorskih privrednika , korisnika naih kreditnih sredstava, sa svojim proizvodima i
uslugama i to iz razlicitih djelatnosti i sektora poslovanja. Tokom Sest dana trajanja sajma, crnogorski
privrednici su, takode, intezivno raditi na networkingu i time imali priliku da ostvare nove poslovne kontakte i
obezbijede kvalitetnije pozicioniranje domaéih brendova na inostranom tristu.

IRF CG je uéestvovao na poslovnom Forumu privrednika Cme Gore i Vojvodine koji se odrzao u okviru
Novosadskog poljoprivrednog sajma, u maju £018. godine. Na cmogorskom Standu, nai privrednici su i
ove godine nastupili zajedno, u organizaciji Priviedne komore Cme Gore, a uz podriku Ministarstva
poljoprivrede i ruralnog razvoja, Ministarstva ekonomije i Investiciono - razvojnog fonda. Organizovanje
ovog sajma je imalo za cilj povezivanje privrednika iz regiona i prepoznavanje dodatnih moguénosti
poslovne saradnje.

4 Upravljanje rizikom i finansijskim plasmanima

IRF CG je duzan rizike u poslovanju svoditi na najmanju mjeru. Efikasan i fleksibilan sistem upravijanja
rizicima predstavija klju¢ dugorognog uspjeha i razvoja.

U skladu sa Zakenom o izmjenama i dopunama Zakona o Investiciono razvojnom fondu usvojenim u 2017.
godini, kontrolu poslovanja Fonda poginje da vrsi CBCG i bilo je predvideno da posebnim propisima uredi
minimalne standarde za upravijanje rizicima u Fondu i koeficijent adekvatnosti kapitala Fonda. To je i
uradeno donosenjem dvije odluke 27/11/2018 od strane CBCG i to Odluke o minimalnim standardima za
upravijanje rizicima u IRFCG kao i Odluke o naginu izratunavanja koeficijenta adekvatnosti kapitala IRFCG,
sa pofetkom primjene od aprila 2019. U skladu sa navedenim IRF CG je pristupio uskladivanju intemih
akata i donoSenju novih kako bi se ispostovale odredbe pomenutih odluka.

Kao jedna od najznaajnijih izmjena kojoj je IRF CG pristupio u dijelu usaglasavanja sa odlukama CBCG
jeste primjena MSF| standarda u obracunu umanjenja finansijske imovine, koji poéinje da se primjenjuje u
od januara 2019. godine.
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Sa aspekta analize i pracenja kreditnog rizika na pojedinatnoj osnovi i dalje se znacajna paznja posvetila
pracenju koncentracije rizika po korisnicima i limitiranju rasta kreditnog rizika po tim korisnicima, Ovdje se
prevashodno misli na dio portfolija IRF CG koji se odnosi na kredite realizovane posredstvom poslovnih
banaka gdje je koncentracija rizika posebno izrazena kod pojedinih poslovnih banaka u Crnoj Gori.

S obzirom na nastavak intezivne kreditne aktivnosti u 2018. godini akcenat je takode bio na $to kvalitetnijoj
identifikaciji kreditnog rizika prilikom odobravanja plasmana, kroz sveobuhvatniju prezentaciju relevantnih

informacija za ocjenu kreditnog rizika po pojedinaénim plasmanima i korisnicima kao i analizu svih aspekata
rizika plasmana.

Sa aspekta analize i pracenje kreditnog rizika na nivou portfolija takode se posebna paznja posvetila analizi
portfolija po razlicitim segmentima, uz kvalitetnije izvje$tavanje o istima. Sistemom ranih znaka upozorenja“
nastoji se pratiti i preventivno dielovati na potencijalni rast kreditnog rizika po pojedinacnim plasmanima.
Poseban akcenat u 2019 godini bite stavien na monitoringu velikib izlozenosti i preduzimanja svih
potrebnih mjera za umanjenje potencijalnog gubitka.

5 Monitoring portfolia

Imajuéi u vidu da IRF CG, kako na dnevnom tako i na mjese&nom nivou, vréi dostavljanje podataka
Centralnoj banci Cme Gore o novoodobrenim kreditima, tako da u skladu sa procedurama CBCG satinjava
izviestaje na nivou cjelokupnog portfolija po klasifikacionim grupama.

U sledecoj tabeli prikazana je struktura 1.558 aktivna plasmana.

5.1. Struktura plasmana prema intervalima kagnjenja

Interval kasnjenja Broj kradita SOOI Saldo kredita SR o el
plasmana plasmana
0-31 1.4%0 95,64% 265,921,222 97,99%
32-61 12 0,77% 348.459 0,13%
62-92 0,26% 180.628 0,07%
93-153 0,06% 11.369 0,00%
154-270 0,13% 082,322 0,36%
271-365 0,00% (.00 0,00%
prgk&SﬁS 49 - 3,15% 3.940.474 1= 1,45% =
UkUPNO! ~ |l 1558 100,00% U134 10000

Krediti i garancije koji €ine nekvalitetnu aktivu (krediti u kasnjenju veéem od 90 dana) ¢ine zbimo 1.88%
ukupnog salda kredita i garancija na dan 31,12.2018. godine.
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5.2, Struktura plasmana prema klasifikacionim grupama

Klasifikacione grupe Broj kredita % u ukupnom portfoliu Saldo kredita % u ukupnom portfoliu | lznos rezervacija

A 458 29,40% 108.824.484 40,10% 0

Bl 289 18,55% 81.271.519 29,95% 1612.385

B2 664 42,62% 71.172.5% 26,23% 3.985.151

(1 66 4,24% 3126272 115% 591.229

2 2 1,35% 2.414.076 0,8% 1.064.459

D b 0,39% 759.169 0,28% 531510
3.816.357 3.816.357

Krediti i garancije koji gine nekvalitetnu aktivu (krediti klasifikovani u C1, C2, D i E) &ine zbimo 3.73%

ukupnog salda kredita i garancija na dan 31.12.2018. godine.

Direktni kreditni plasmani IRF CG klasifikovani u kategorijama C1, C2, D i E, posmatrani u odnosu na

ukupan broj i saldo direktnih aktivnih kredita prikazani su na grafiku broj 1 2:

Aktivni direktni krediti koji su klasifikavani u C1, C2, D i E Klasifikaciju po broju i po djelatnostima

o -

o

ey "-—I Poljoprivreda, 52

Proizvodnja hrane,
10

Proizvodnjs, 13
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Aktivni direktni krediti koji su klasifikavani u C1, C2, D i E klasifikaciju po saldu i po djelatnostima

Ostalo, 0.00% _"'..
i Poljoprivreda,
e 0.48%

—

Usluge, 0.08% ——— ____

Turizam, 0.97% ———

T— Proizvodnja, 0.46%

Trgovina, 0.02% _____ Proizvodnja hrane,
1.36%

Dakle, posmatrajuéi nekvalitetnu aklivu IRF CG u kategorijama C1, €2, D i E po broju odobrenih kredita,
najvise je bilo onih kredita koji su odobreni i realizovani u poljoprivrednoj djelatnosti (52 plasmana ednosno

oko 54%).

Medutim, ukoliko se posmatra trenutno stanie tj, saldo problemati¢nih plasmana u odnosu na ukupan saldo
direktnih aktivnih kredita, u tom sluéaju najveée stanje ovakvih kredita je u oblasti Proizvodnje hrane

(1,36%).

Posmatrano po mjestu realizacije investiciie odnosno po regionu u kom su se realizovala sredstva, struktura

po broju i saldu je sljedeéa:

Struktura po broju kredita Struktura po saldu
SIEVER = S——
CENTAR SO .‘:.IEE\.;:R
58% | Aot '

I|I i

WG

{ 27%

G CENTAR |

11% 57%
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6 Unutrasnja kontrola

Sistem unufradnje kontrole IRF CG je proces, uspostavijen od strane MenandZmenta namijenjen za
postizanje strateSkih i poslovnih ciljeva, cileva izvjestavanja i cilieva uskladenosti sa zakonima,
pravilnicima, procedurama i ostalim intemim aktima IRF CG.

Cilj unutradnje kontrole je da kroz permanentni nadzor rada organizacionih jedinica IRF CG, kontrolise
uskladenost poslovanja IRF CG sa pravilnicima, procedurama i ostalim internim aktima, da unaprijedi
poslovanje IRF CG, kako bi se operativno-proceduralni rizik sveo na najmanju moguéu mjeru.

Ukupan broj kontrolisanih predmeta Sektora za kredite i garancije u 2018, godini je 393 za koje je ukupno
odradeno 2.029 kontrola.

Pored kontrole uskladenosti poslovnih procesa sa pravilnicima i politkama IRF CG, aktivnosti unutradnje
kontrole odvijale su se u pravcu pruzanja savietodavnih usluga referentima i davanja sugestija kako bi se
broj greSaka sveo na najmanju meguéu mjeru.

7 Privatizacija

IRF CG. se kao finansijska institucija, pored intenzivnih aktivnosti koje za cilj imaju podsticaj i ubrzanje
priviednog razvoja Cme Gore, kroz mehanizam kreditne podrske pod povoljnijim uslovima, bavi i pitanjima
vezanim za okonéanje procesa privatizacije, 1j. prodaje kapitala steenog u procesu svojinske i upravljacke
transformaciie.

Trend smanjenog interesovanja investitora u dijelu procesa privatizacije preostalih drustava iz portfelja IRF
prisutan je i u 2018. godini. IRF je u 2018, godini nastavio sa aktivnostima na privatizaciji drustava iz svog
portfelja, u skladu sa cilievima i smjemicama definisanim Planom privatizacije za 2018. godinu. Planom
privatizacije utvrdeni su osnovni cilievi privatizaciie i drugi aspekti ovog procesa, metode i naéini
privatizacije, sa utvrdenim spiskovima drustava i procentom akcijskog kapitala za privatizaciju. Modeli
privatizaciie definisani Planom privatizacijie za 2018. godinu su; javni tender, aukcija, berza i valorizacija
turistickih lokaliteta ili privrednih drustava kroz javno-privatno partnerstvo.

U skladu sa navedenim modelima privatizacije, Planom privatizaciie za 2018. godinu obuhvadena su
sliedeca drustva iz portfelja IRF-a i to:

9.1. Prodaja akcija i imovine putem javnog tendera

Kada je u pitanju prodaja akcija putem javnog tendera a tice se porifelja IRF-a, Planom privatizaciie za
2018, godine obuhvaceno je samo jedno drustvo - Institut "Dr Simo Milodevié" ad Igalo. Shodno pozitivno
pravnim propisima iz oblasti privatizacije sprovodenje kompletnog postupka prodaje akcija putem javnog
tendera u nadleznosti je tenderske komisije koju formira Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte. Shodno
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Planu privatizaciie za 2018. godinu, Saviet za privatizaciju | kapitalne-projekte je u oktobru 2018. godine
raspisao javni poziv za prodaju 56,4806% kapitala Instituta "Dr Simo Milogevié” AD Igalo. Javnim pozivom
Je predviden krajnji rok za dostavljanje ponuda do 14.01.2019. godine,

9.2. Valorizacija turistickih lokaliteta ili privrednih drustava kroz javno privatno partnerstvo

Skifaliste "Savin Kuk" na Zabljaku

Shodno Odluci o Planu privatizaciie za 2018. godinu za valorizaciju skijalista Savin Kuk nadlezna je
Tenderska komisija za valorizaciju turistickih lokaliteta pri Savjelu za privatizaciju i kapitalne projekte.
Tokom 2018. godine nadlezna tenderska komisija nije objavila javni tender za davanje u dugorocni zakup
Skijalidta Savin Kuk na Zabljaku. '

Kao prethodno pitanje rie$avanja uslova za valorizaciju Skijaiista, IRF CG je pred Upravom za nekretnine
PJ Zabljak, a shodno Odluci Viade CG broj 08/2289/4 od 02.10.2014.godine o utvrdivanju javnog interesa
za eksproprijaciju nepokretnosti na podrugju Opétine Zabljak i Zakonu o eksproprijaciji, zapoceo postupak
eksproprijaciie pet katastarskih parcela na lokalitetu Savin kuk, Zabljak, ukupne povriine 7.144m2. U
prethodnom periodu zavrien je postupak eksproprijaciie za Cetiri katastarske parcele, ukupne povréine
4.530 m2, dok je preostalo da se izvrsi eksproprijacija katastarske parcele povrine 2.614m2. Kao i u
prethodnom periodu, i tokom 2018. IRF CG je prema nadleznim organima inicirao aktivnosti na otklanjanju

objektivnih prepreka u vezi eksproprijacije kompletnog zemljista predvidenog Qdlukom Viade CG broj
08/2289/4 od 02.10.2014.godine.

Skijalistem *Savin Kuk" na Zabljaku upravija “Turisticki centar Durmitor” doo Zabljak &iji je osnivaé IRF CG
sa 100% kapitala. IRF CG je tokom 2018. godine, ulozio znacajna sredstava u rekonstrukciju i
modernizaciju Skijalista Savin Kuk, a sve u cilju podizanja kvaliteta usluga i bezbjednosti ovog skijalista.

Tokom 2018. godine, Vlada Crne gore je osnovala privredno drustvo *Skijalista Crne Gore” doo Mojkovac,
sa tendencijom da upravija svim skijali§tima u Cmoj Gori, uz valorizaciju postojeéih aktivnih skijalista |
izgradnju novih, a $to se odnosi | na Skijaliste Savin Kuk, koje posluje u sastavu “Turistitkog centra
Durmitor” doo Zabljak.

S tim u vez, tokom 2018. godine pokrenuta je inicijativa za restrukturiranje drustva “Skijalista Cme Gore”
doo Mojkovac, i unos kapitala drustva “Turisticki centar Durmitor” doo Zabliak u ovo novoosnovane drustvo.
Restrukturiranje dru$tva “Skijalista Cme Gore" doo Mojkovac na navedeni nadin nije okontano u 2018.
godini, te ¢e se sa istim nastaviti i u 2019. godini.

8.3. Berzanska prodaja akcija

Prodaja akcija putem berze: HTP "Berane” ad Berane, "Agrotransport” ad Podgorica i *Cragoracoop” ad
Podgorica.
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Kako navedena drudtva imaju znacajne finansijske i imovinske probleme, zbog ¢ega ista nijesu atraktivna
za investitore, to IRF CG i pored znacajnog diskonta cijena akcija ovih drustava nije ostvario prodaju akcija
iz portfelja na berzi u 2018, godini. Predmetne akcije ponudene su na berzi preko ovlacenog brokera
"INVEST BANKA MONTENEGRO" ad Podgorica.

9.4, Monitoring realizacije privatizacionih ugovora

Kao i prethodnih godina, IRF CG je i tokom 2018. godine u saradnji sa ostalim prodavcima drzavnog
kapitala, vrSio pracenje realizacije ugovora o kupoprodaji akcija u smislu razmatranja tekucih pitanja iz
oblasti privatizacije, kao i dostavljanja trazenih odgovora i midlienja u tom smjeru.

U 2018. godini okonéan je postupak privatizacije drustva "Jadran" ad Perast. Naime, Vlada Cme Gore je na
sjednici odrzanoj dana 25.10.2018. godine razmatrala Informaciju o statusu realizacije Ugovora za prodaju
74,9749% akcijskog kapitala drutva "Jadran" ad Perast koju joj je dostavio Savjet za privalizaciju i
kapitalne projekie. S tim u vezi, Vlada CG je donijela odgovarajuée zakljucke kojim se konstatuje da je
kupac akcijafinvestitor u potpunosti ispunio sve obaveze definisane ovim privatizacionim ugovorom.

8 Akcije / Udjeli

10.1. Drustva iz portfelja IRF-a registrovana kod CKDD

Akcije, kao vlasnicke hartije od vrijednosti koje glase na dio kapitala akcionarskog drustva, Cine najznagajniji
dio portfelja IRF CG. U svom portfeliu IRF CG posjeduje akcijle 13 druStava koja su registrovana kod
Centralnog Kliringkog depozitamog druiva AD Podgorica (bivia Centralna depozitama agencija ad
Podgorica). Prema visini uéesca u kapitalu ovih drustava, IRF posjeduje do 10% kapitala u 3 drutva, od
10% do 30% kapitala u 7 drustava i preko 30% kapitala u 3 drutva.

Druétva u kojima IRF ima udjela sa stanjem na 31.12.2018.godine

_ ™ ~ | Nominana

Red.br. | Naziv drudva Broj akcija IRF-2 || vnjednost - % IRF
. | | ke

1 |IMontspranzo Bokaprodukt” AD Tivat 57.710 22,4457 51,401
2 |"Agrotranspoit AD.Podgonca : SRR 16.406 91,13 44,9246
3 |'Maket:ADPodgeica .~ i 7.113 7,84 40,0755
4 |'Insfiuf Simo Milosavic® AD lgalo ) 90.411 154,9360 23,6461
5 [M3]jd-Plantazd® ADPodgorica 39.844.589 0,5113 22,2278
6 ‘Manna'adBar 00 . 258.283 95,7926 16,0992
7 ['Bamkaplovidba® AD/Bar ' 371.465 4,2800 16,1562
8 |HIP Berane AD'Berane i R 41.119 19,3309 15,3544
0 ltigooceanija ADKalor i) 326.048 22,4287 14,3172
_ 10" |*Gmegoracoop® AD Danilovgrad ! 54,651 6,6341 10,6204
11 1]HTP *Ulcinjska nvijera’ AD Ulcing 116.567 39,5005 76468
12 |llbamond® AD.RoZaie i 8.255 5,1129 5,0664
13 |IMonkcargo’AD Podgorica 1.236 52285 0,037
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Pravilnikom o korporativnom upravljanju privrednim drustvima u viasnistvu IRF CG AD, uredena su pitanja
korporativnog upravijania na naéin da se zastite prava IRF-a u druStvima u kojima posjeduje kapital i
participira u vlasnickoj strukturi, kao i da se menadzmenti istih obaveZu da rade i odluguju u najboljem
interesu ovih drustava. Pravilnikom se reguliSu pitanja predstavijanja i zastupanja kapitala, zastite interesa
Fonda, uslova, natina predlaganja i izbora predstavnika IRF CG u odborima direkiora drustava u kojima
posjeduje kapital, prava, obaveze i odgovomosti predstavnika IRF CG, kao i druga pitanja od znadaja iz ove
oblasti. Na asnovu navedenog Pravilnika, izmedu IRF CG i izabranih predstavnika u odborima direktora
zakijuéeni su odgovarajuéi ugovori kojima su definisana medusobna prava i obaveze, a u vez sa
zastupanjem prava i interesa IRF CG u drustvima u kojima posjeduje kapital. S tim u vezi, IRF CG jeu
komunikaciji sa svojim predstavnicima u organima upravijanja drustava u kojima posjeduje kapital.
lzvietavanje predstavnika IRF CG predstavlia vid kontrole i informisanja o stanju i aktivnostima u
drustvima u kojima posjeduje kapital i participira u viasniékoj strukturi,

IRF CG AD je tokom 2018, godine, putem punomacnika, aktivno uéestvovao na skupstinama akcionara
drudtava iz portfelja IRF-a.

10.2, Drustva iz portfelja IRF CG registrovana kod CKDD koja su u postupku
steCaja ili likvidacije
Prema izvjestaju iz CKDD na dan 31.12.2018. godine, IRF CG posjeduje i akcije 11 drustava registrovanih
kod CKDD nad kojima je otvoren steCajni postupak ili pokrenut postupak likvidacije. Otvaranjem postupka
ste¢aja upravijanje nad ovim drustvima prelazi u nadleznost Privrednog suda Crne Gore, odnosno organa
koji isti imenuje. Tokom 2018. godine, IRF CG je po pitanju statusa ovih drugtava i provodenja postupka

stecaja ifi likvidacije, imao komunikaciju sa stecajnim organima ili likvidacionim upravnicima imenovanim u
ovim drustvima.

Drustva u kojima IRF ima udjela a koja su u postupku stecaja il likvidacije sa stanjem na 31.12.2018. godine

Nominalna

Naziv drudiva Broj akcija IRF-a |  vrjednost %IRF

| P, P EISCEH |
1 *Duvanski'Kombinat® AD Podgorica ] 4230878 13.225 28,3458
2 |'Opétegradavinsko Gorica’AD Podgonca i 43.106 0.3319 0,1406
3 tEl Obod YAD Geﬁ_rg'_ —— ' : 2.810.168 0,5113 8,8583
4 |'Preduzedelza izgradnju Podgorice® AD Podgonca 5.693 16,1057 28,7903
5. |Fabnka elektroda ! Piva"AD PiiZine 147.093 25,5646 42,1864
6 |SP'Plievija"AD Plievia i 2.086.530 0,51 49,092
7 |Vunko¥ADBiglo Polle. 190.641 25,5646 14,2085
B [flovten¥YAD Podgorica. 1 21.280 40,9 524513
8 |"Rudnici boksita"’AD /Nik&ic e 524 6.3074 0,0163
10 |fTijokoop'” EDF.’odMa ] 3.978 10,6519 18,9645
|11 [iMaSinopromet rezervni djelovi® AD Podgonea 1.095 255,65 36,0078

Drustva "Lovéen" AD Podgorica i "Trgokoop” AD Padgorica su u postupku likvidacije.
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‘Prema informacijama dobijenim od nadleznih stecajnih upravnika, kao i prema podacima iz objavijenih
Sluzbenih listova Cme Gore, tokom 2018, godine zakljuceni su stedajni postupci nad sliedecim drustvima:
“Duvanski kombinat” ad Podgorica, "Maksim" AD Murino, "Gomji Ibar" AD Rozaje, SP "Pljevija" AD Pljevija i
"Vunko" AD Bijelo Polje. Uvidom u Centralni registar privrednih subjekata navedena drutva imaju status —
obrisan."Maksim® AD Murino i "Gornji Ibar" AD RoZaje su brisani iz regista CKDD, dok preostala drustva i
dalje postoje u registru. Nakon brisanja iz registra CKDD, predmetna drustva bice izbrisana i iz evidencije
IRF-a.

10.3. Drustva u kojima IRF CG ima udio

IRF CG je asnivaé drustva sa ogranienom odgovomo3éu "Turisticki centar Durmitor” doo Zabljak sa 100%
viasni¢kog udjela. Takode, IRF posjeduje udio koji &ini 12,10% od ukupnog kapitala Javnog preduzeta
“Regionalni vedoved Crnogorsko primorje” Budva.

Udjelilu drustvima registrovanim u CRPS o 3
RB. | Nezivdrustva % IRF
4 |'mnstiékicentarDumitor' doo Zabliak 100.00
2 |JP *Regionalniivodovod Cmogorsko primorje” Budva 12,1

Udio IRF-a u drustvu "Turisticki centar Durmitor” doo Zabljak éine novéani i nenovéani ulog, u ukupnom
iznosu od 3.299.687,50 eura, od Eega nenovéani kapital Cini 1.823.867,00 eura, dok novéani kapital
€ini 1.475.820,50 eura. U prethodnom periodu viSe puta je vrSena dokapitaiizacija ovog drustva, Tokom
2018. godine drustvo "Turisticki centar Durmitor" doo Zabljak dokapitalizovano je sa novéanim ulogom u
ukupnom iznosu od 82.552,00 eura.

IRF CG u kapitalu Javnog preduzeca “Regionalni vodovod Cmogorsko primorje” Budva, posjeduje udio
nominalne vrijednosti 7,9 miliona eura (12,10%). Nad ovim javnim preduze¢em se shodno zakonskim
propisima i zakljuécima Viade Cme Gore provodi postupak transformacije i reorganizacije u skladu sa
Zakonom o privrednim drustvima, Zakonom o regionalnom vodosnabdijevanju Cmogorskog primorja i
Zakljuécima Vlade Crne Gore.

Vlada Crne Gore je donijela Odluku o osnivanju drustva sa ogranicenom odgovomoscu ,Regionalni
Vedovod Cmogorsko primorje* DOQ Budva. Navedenom odlukom vrsi se transformacija JP "Regionalni
vodovod Crmogorsko primorje” Budva u "Regionalni vodovod Crnogorsko primorje” d.o.0. Budva, i to kao
jednoclano drustvo, gdje je kao osnivac odredena Vlada Cme Gore, pri éemu nije rijeSenc pitanje statusa
uloga IRF CG u novoosnovanom Drustvu.

S tim u vezi, IRFCG je tokom 2018. godine preduzimao niz aktivnosti u cifju rieSavanja statusa svog udjela
u JP "Regionalni vodovod Crnogorsko primorje” Budva, kroz odrZavanje niza sastanaka i aktivnu
korespodenciju sa Vladom Crne Gore, resornim ministarstvima i predstavnicima JP “Regionalni vodovod
Crnogorsko primorje” Budva. RjeSavanje ovog pitanja nastavice se i u 2019, godini,
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9 Obveznice

IRF CG je u periodu od 2006 - 2010. godine kupovao obveznice vise lokalnih uprava, po sistemu diskonta u
odnosu na nominalnu vrijednost. Predmetne obveznice dospijevale su na naplatu u periodu od 7 (sedam)
godina u jednakim godisnjim transama prema definisanim iznosima.

Na dan 31.12.2018. godine otplacene su sve obaveze po osnovu dospjelih obveznica, od kajih je tokom
2018. godine na naplatu dospjela i naplacena posljednia serija predmetnih obveznica, emitovana od strane
Glavnog grada Podgorice oznake PG18 u iznosu od 153.087,00 eura.

U vezi naplacenih potraZivanja po ovom osnovu, IRF CG je preduzeo i odgovarajuce aktivnosti radi brisanja
istih iz registra CKDD.

10 Investicione nekretnine i ste¢ena aktiva

U viasnidtvu IRF CG nalazi se znadajan broj investicionih nekretnina u Podgorici, Herceg Novom, Niksicu,
Bijelom Polju i Cefinju koje je IRF CG u prethodnom periodu kupovao i sticao na osnovu zakljuéaka i
preporuka Viade Crme Gore u cilju njihove dalje valorizacije ili stekao na drugi zakonit nagin.

Takode, u viasnistvu IRF CG se nalaze i nekretnine stedene po osnovu naplate problematicnih plasmana iz
zalozenih kolaterala po osnovu odobrenin kredita. Pored ranije stecenih nekretnina u Nikdiéu, Zabljaku i
Mojkovcu, tokom 2018. godine stedena je i nepokretnost u Rozajama. Radi se o poslovnom prostoru u
Rozajama upisanom u Listu nepokretnosti 593 KO IBARAC |, ste¢enom po osnovu naplate potrazivanja za
raskinuti kredit korisnika kredita ,Velepromex* doo RoZaje, za iznos od 7.735,00 eura,

Za steéenu nepokretnost na Zabljaku pokrenut je postupak deloZacije, odnosno oslobadanja stecenog
objekta od lica i stvari bivseg viasnika/korisnika kredita, koji se postupak vodi pred Osnovnim sudom na
Zabljaku.

Shodno Pravilniku o upravijanju nepokretnostima u svojini IRF CG AD, a u vezi sa navedenim
nepokretnostima, tokom 2018. godine razmatrana je moguénosti valorizacije po principu individualnog
pristupa svakoj nekretnini pojedinaéno. S tim u vezi, tokom 2018. godine, shodno Odlukama organa IRF
CG i objavijenim Javnim pozivima za prodaju nepokretnosti u viasnistvu IRF CG, prodate su nepokretnosti
upisane u LN broj 504 KO Topla po cijeni od 279.900,00 eura, i nepokretnosti upisane u Pl 909 KO
Nedakuse u iznosu od 15,000.00EUR

Posebnu paZnju tokom 2018. godine, IRF CG je je posvetio valorizaciji nepokretnosti koje se nalaze u
cenfru Podgorice, na adresi ugao ulice Omladinskih brigada i ulice Novaka Milogeva, upisane u LN 5100
KO Podgorica i, koju ¢ine poslovne zgrade u privredi povrsine 748m2 | zemljiste uz privrednu zgradu
povrsine 112 m2, i LN 4081 KO Podgorica Il koju &ini poslovni prostor, povréine 170m2, a koje predstavijaju
jednu fiziCku cjelinu, odnosno jedinstvenu urbanisticku parcelu.
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U vezi sa ovom nepokretnoSéu IRF CG je u prethodnom periodu kod Sekretarijata za planiranje i uredenje
prostora i zastitu Zivotne sredine Glavnog grada Podgorice pokrenuo inicijativu za izmjenu i dopunu
postojeceq lokalnog planskog dokumenta (DUP-a), radi izgradnje poslovno stambenog objekta za potrebe
IRF-a, gdje je od strane nadleZnih opstinskih organa pritvaéena predmetna inicijativa. S tim u vezi, izabran
je obradiva, koji je izradio nacrt ovog planskog dokumenta &ija procedura usvajanja i donogenja nije
okonéana do kraja 2018, godine.

Odredbama Zakona o planiranju prostora i izgradnji objekata, propisano je da se izrada planskih
dokumenata Cija je izrada i donoSenje zapogeto do dana stupanja na snagu ovog zakona mora donijeti
najkasnije do 31.12.2018.godine, u skladu sa zakonom po kojem je postupak zapocet, jer ¢e se u
protivnom, izrada planskih dokumenata, koji se ne donesu do ovog datuma obustaviti,

Kako predmetni planski dokument nije doneSen do 31.12.2018. godine, to je shodno navedenom zakonu
donodenje istog obustavijeno. Izrada planskih dokumenata, ubuduée je u nadleznosti Ministarstva odrZivog
razvoja i turizma, sa kojim je IRF CG vet ostvario komunikaciju po ovom pitanju. Tokom 2019, godine IRF
CG e nastaviti sa akfivnostima na saradnii sa resornim ministarstvom i drugim nadleZnim institucijama u
vezi sa donoSenjem ovog planskog dokumenta, kako bi se stvorile zakonske i planske pretpostavke za
izgradnju poslovno stambenog objekta za potrebe IRF-a.

11 Aktivnosti iz domena opstih i pravnih poslova, kao i prinudne naplate spornih
potrazivanja

Pravna sluzba IRF CG i Sluzba za upravijanje imovinom i portfeliom HOV su u toku poslovne 2018. godine
preduzimale brojne aktivnosti iz svojih nadieZnosti u skladu sa op3tim aktima.

Pravna sluzba i Sluzba za upravljanje imovinom portfeljom HOV i prinudnom naplatom vodile su aktivnosti
iz domena redovnog poslovanja IRF CG, koje se odnose na: sainjavanje svih vrsta ugovora u vezi sa
finansijskim proizvodima, vodenje postupaka provjere i upisa zaloznih prava na nepokretnostima korisnika
kredita kao sredstva obezbjedenfa urednog povracaja kredita i ostalih vrsta obezbjedenja, zastupanje IRF
CG pred nadleznim sudskim i upravnim organima, prinudnu naplatu raskinutih ugovora o kreditima i palih
garancija, realizaciju plana javnih nabavki, radne odnose, postupke po zahtjevima za slobodan pristup
informacijama, kontrolu ugovora za prodaju i ustupanje nepokretnosti, sadinjavanje ugovora o zakupu
nepokretnosti, kontrolu ugovora u vezi zastupanja na berzi kod prodaje HOV, saginjavanje ugovora o
zastupanju Fonda v druStvima u kojima posjedujemo kapital i dr.

U navedenim pravnim postupanjima Pravna sluzba i Sluzba za upravijanje imovinom portfeliom HOV i
prinudnom naplatom, prevashodno nastupaju samostalno ne angazujuéi pravne kancelarije niti savietnike
za rjeSavanje spornih pravnih situacija.

Tokom 2018.godine, zakljuéno sa 31.12.2018.godine, IRF CG su ukupno podnijeta 22 zahtjeva za
slobodan pristup informacijama, u vezi kojih su donesene odgovarajuce odluke u skladu sa zakonom
{rieSenja o dozvoljavanju ili odbijanju zahtjeva za slobodan pristup informacijama, odnosno odgovarajuéa
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obaviestenja). Na donesene odluke IRF CG, drugostepenom organu - Agenciji za zastitu liénih podataka i
slobodan pristup informacijama od strane podnosilaca zahtjeva izjavljeno je ukupno 9 Zaibi, na koje je IRF
CG odgovorio u zakonskom roku,

Na dan 31.12.2018, godine, IRF CG po osnovu zahtjeva za slobodan pristup informacijama iz prethodnog
perioda, kao strana u sporu, vodi ukupno 24 upravna spora pred Upravnim sudom Crme Gore. Takode,
kada su u pitanju upravni sporovi pokrenuti u prethodnom periodu u kojima je IRF uéestvovao kao strana u
sporu, tokom 2018. godine okonéano je ukupno 11 upravnih sparova, u kojima su sve donijete presude u
korist IRF CG.

Javne nabavke

U toku poslovne 2018. godine u skladu sa Planom javnih nabavki IRF CG za 2018.godinu i odredbama
Zakona o javnim nabavkama (“Sl. list Cme Gore” br.42/11, 9714, 28/15 i 42117), sprovedena su 33
postupka javnih nabavki. Od navedenog broja raspisana su dva otvorena postupka javne nabavke i 31
postupak nabavke male vrijednosti. Sa izabranim ponudacima zakijucena su 33 ugovora o javnim
nabavkama.

U skladu sa ¢lanom 118 Zakona o javnim nabavkama, IRF CG je u zakonskom roku, sacinio lzvjestaj o
sprovedenim postupcima javnih nabavki i zakljuéenim ugovorima u toku poslovne 2018. godine i isti objavie
na Portalu Uprave za javne nabavke.

12 Informacione tehnologije-podrska poslovnim procesima

Sluzba za informacione tehnologije uéestvuje u svim Kljuénim projektima IRF CG na razvoju novih i
unapredenju postojecih proizvoda i usluga, procjenjujuéi i planirajuci potrebnu informacionu podrdku.
Takodje, predlaze nova IT rieSenja i potrebne resurse za njihovu realizaciju, te saraduje sa dobavljagima u
procesu impiementacije odobrenih rieSenja cdnosno ima ulogu “posrednika” izmedu poslovne funkcije IRF-
a i dobavijaca usluga.

Kako je od 01.01.2018. godine pocela primjena novog medunarodnog standarda finansijskog izvjestavanja
MSF 9-finansijski instrumenti, koji imaju za cilj da utvrde nadela za finansijsko izvjestavanie o finansijskoj
imovini i finansijskim obavezama koje ¢e predstavijati relevantne i korisne informacije korisnicima
finansijskih izvjestaja za njihovu procienu iznosa, vremena i nesigumosti buducih novéanih tokova subjekta,
realizovan je projekat uvodienja IFRS9 standarda,

Shedno novoj Odluci Centralne banke Crme Gore o minimalnim standardima i za upravljanje rizicima u
poslovanju IRF CG realizoavan je Projekat izrade modula za izviestavanje RKR-a (aplikacije FAMP) koji
omogucava prikupljanje i analizu svih relevantnih podataka iz razliéitih aplikativnih izvora koji su u upotrebi
u Informacionom Sistemu. Modul je pusten u rad u decembru 2018.g.
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Projektovana je takode nova aplikacija za obradun kamata u faktoringu i sveobuhvatno izvjestavanje, koja je
omogucila punu automatizaciju procesa faktoring poslova. Aplikacija je pustena u produkcioni rad u januaru
2019.g.

Softveri za monitoring opreme i SYSLOG -Syslog server je jedna od znacajnijih komponenti Informacionog
sistema. Za potrebe IRF CG instalirana je besplatna verzija aplikacie "Grey log-a", koja omogucava
cuvanje eventa koji se deSavaju/detektuju na sistemu, a vezani su otkrivanje incidenta na IT opremi kao i
debug-ovanje gredaka. Takodje, instalirana je napredna besplatna verzija monitoring aplikacije "ChackMK"
koja omoguéava pracenje i kontrolu hardvera i sofivera u realnom vremenu, vrsi kontrolu radnih stanica,
servera i na njima kljuénih resursa.

EMAIL SERVER -Od decembra 2017.9. do februara 2018. godine izvriena je implementacija Email servera
u okviru Data centra kori$éenjem najbaljih IT preporuka sa aspekata upotrebe i sigumosti sistema,

Uvodenjem Microsoft Exchange servera podignuta je nivo:
¢ Sigurnosti u email komunikaciji,
» Dostupnost email servisa zaposlenim,
o Efikasnosti kontrole pristupa email-ovima,
¢ Moguénosti proSirenja dodatnih opcija shodno novih potreba IS IRF-a.

Ovo su neki od projekata realizovani tokom 2018 godine sa ciliem da se odgovori regulatornim zahtjevima,
ali i unaprijedi efikanost i efektivnost poslovanja IRF CG
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13 Analiza finansijskog polozaja i rezultata poslovanja

Investiciono-razvojni fond je u 2018. godini ostvario pozitivan poslovni rezultat {dobit) u iznosu 710.296
EUR (u 2017, godini 1.120.186 EUR).

Ukupni prihodi su iznosili 8.743.839 EUR {u 2017. godini 6.345.303 EUR ), @ ukupni rashodi 8.033.543
EUR {u 2017. godini 5.225.117 EUR).

Operativni prihodi iz poslovanja su iznosili 7.724.209 EUR i gine ih prihodi od kamata i naknada po
kreditima i faktoringu, u iznosu 6.706.474 EUR (w 2017. godini 5.562.319 EUR ). U ovom segmentu je
ostvaren rast od 20,6% zahvaljujuci intezivnoj kreditnoj aktivnosti po osnovu direktnih plasmana IRF CG.
Adekvatno upravijanje raspolozivim novéanim sredstvima je dovelo i do rasta prihoda od kamata na
orocene depozite koji su na kraju 2018, godine iznosili 302.452 EUR. Ostali prihodi od kamata (kamata po
videnju, kamata na stambene kredite prihodi od kamata na obveznice u portfoliju ) kao i prihodi od zateznih
kamata po kreditima i faktoringu su ostvareni u iznosu od 653.044 EUR.

Ukupni rashodi su iznosili kao sto je ve¢ navedeno 8.033.542 EUR. Od toga se na trodkove rezervacija po
odobrenim plasmanima odnosilo 3.026.993 EUR (troSak ovih rezervacija u 2017. godini je iznosio 870.442
EUR).

Finansijski rashodi, po osnovu kamate i naknade po kreditu Evropske investicione banke su u 2018. godini
iznosili 2.136.714 EUR (u 2017. godini ovi troskovi su iznosili 1.476.934 EUR H

Vrijednost aktive (imovine) IRF CG, na 31.decembar 2018. godine, iznosi 323.419.529 EUR (u 2017. god.
259.152.920 EUR).

Obaveze po osnovu nedospjele i dospjele glavnice kreditnih plasmana na kraju 2018. godine iznose
247.056.797 EUR {u 2017. godini 174.334.797 EUR ). Ostale znacajne pozicije imovine IRF CG su udedéa
u kapitalu drugih preduze¢a (akcije i udjeli naslijedeni od Fonda za razvoj Cme Gore, kao i utesée u
kapitalu TC Durmitor), portfolijo drzavnih obveznica, potraZivanja po faktoring aranzmanima { uiznosu od
22.043.811 EUR ), kratkorocni depoziti oroceni kod poslovnih banaka (v iznosu od 20.500.000 EUR) i
novac na poslovnim radunima

Obaveze po osnovu izvora finansiranja na kraju 2018. godine iznose 222.351.264 EUR dok su na kraju
2017. godine ove obaveze iznosile 157.849.446 EUR. Tokom 2018. godine IRF CG je koristio finansijska
sredstva odobrena od strane Evropske investicione banke i Razvojne banke Savjeta Evrope.

Fokus tokom poslovne 2018. godine je, kao i do sada bio na kreiranju dugoroéno odrzivog poslovnog
rezultata imajuéi u vidu misiju IRF CG koja se prevashodno odnosi na unaprijedenje poslovnog ambijenta,
kreiranje i obezhjedivanje adekvatne finansijske podrske za MMSP sektor koji dovode do otvaranja novih
radnih mjesta i poboljsavanja Zivotnog standarda gradana Crme Gore.

27



1ZVJESATAJ O RADU ZA 2018.GODINU

ISKAZ D ANANSUISKOJ POZICIUI - BILANS STANJA
POZICUA | 2018 | 2017
AKTIVA
A NEUPLACEN! UPISANI KAPITAL
B, STALNA IMOVINA 214.264.425¢€ 157.125.279¢€
C. ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 0€
D. STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJ | SREDSTVA POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLJEND H7.785€ 330.930 €
E. OBRTNA SREDSTVA 108.787.319 € 101.696.711 €
F. UKUBNA AKTIVA 323.419.529¢€ 259.152.920 €
PASIVA
A, KAPITAL 98.345.180 € 98.504.517 €
B. DUGOROCNA REZERVISANJA | DUGOROCNE OBAVEZE 210.743.032 € 150.268.017 €
C. ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 36674 € 30.267 €
D. KRATKOROCNA REZERVISANJA | KRATKOROCNE OBAVEZE 14294 643 € 10.330.119 €
E. UKUPNA PASIVA 323,419,529 € 259.152.920 €
ISKAZ O UKUPNOMREZULTATY - BRANS USPJEHA
R::]" Pozicfa 018 w17
I |POSLOVMIPRIHOD! 1786648 € 6220624 €
I [PosLovNIRASHODI 2804.034€ L705.114€
POSLOVNIREZULTAT 4982614€ 3515.510€
I [FINANSLSKI PRIHOD! J6247¢€ JHIE
I [FINANSISK RASHODI 2136714€ 1476934 €
B |FINANSLISKIREZULTAT A82.46T€ 4472591 €
I |OSTALIPRIHOD! 641944 € 121.336€
i |OSTALIRASHOD! 3079801 € 925.138€
€ |REZULTAT Z OSTALIH AKTIVNOSTI 2417947¢€ -B02.802€
D |REZULTAT IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRIJE OPOREZIVANJA 123.200€ 1.208.117€
E  |NETOREZULTATPOSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLIENO 0€ 0
F |REZULTAT PRIE OPOREZIVANJA T23.200€ 1238117€
G |DRUGE STAVKE REZULTATA POVEZANE SA KAPITALOM 0¢ 0¢
H  JPORESKIRASHOD PERIODA 12904 € 117931 €
! |NETOREZULTAT 710.286 € 1120185 €
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I1ZVIESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA
Akcionaru | Odboru direktora Investiciono razvojnog fonda Crne Gore AD, Podgorica

Tzvriili smo reviziju priloZenih pojedinaénih finansijskih iskaza {strane od 3 do 55) Investiciono
razvojnog fonda Crne Gore AD, Podgorica (u daljem tekstu ,IRFCG AD") koji obuhvataju
pojedinacni Iiskaz o finansijskoj poziciji na dan 31. decembra 2018. godine | odgovarajudi
pojedinaéni iskaz o ukupnom rezultatu, pojedinaéni iskaz o promjenama na kapltalu i pojedinaéni
iskaz o tokovima gotovine za godinu koja se zavrsila na taj dan, kao | pregled znafajnih
racunovodstvenih politika i napomene uz pojedinacne finansijske iskaze.

Odgovornost rukovedstva za pojedinacne finansijske iskaze

Rukovodstvo je odgovorno za sastavljanje i fer prezentaciju ovih pajedinaénih finansijskih iskaza
u skladu sa Zakonom o ratunovodstvu Crne Gore, Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne
Gore i osnovama za sastavljanje i prezentaciju pojedinaénih finansijskih iskaza objelodanjenim u
napomeni 2.1, kao t za interne kontrole koje rukovodstvo smatra neophodnim za sastavljanje
pojedinaénib finansijskih iskaza koji ne sadrie pogreine informacije od materijalnog znaéaja,
nastale usled kriminalne radnje ili greske.

Odgovornost revizora

Nala odgovornost je da izrazimo midljenje o priloZenim pojedinacnim finansijskim iskazima na
osnavu obavljene revizije. Reviziju smo abavili u skiadu sa Zakonom o reviziji Crne Gore, Zakonom
o rafunovodstvu Crne Gore i standardima revizije primjenjivim u Crnoj Gari. Ovi standardi nala3u
usaglasenost sa etitkim principima i da revizlju planiramo i obavimo na naéin koji omogudava da
se, u razumnoj mjeri, uvjerimo da pojedinaéni finansijski iskazi ne sadrze pogresns informacije od
materijalnog znacaja.

Revizija ukljucuje sprovodenje postupaka u cilju pribavijanja revizorskih dokaza o iznosima i
objelodanjivanjima u pojedinaénim finansijskim iskazima. Izbor postupaka zavisi od revizorskog
prosudivanja, ukljuéujuéi procjenu rizika materijaino znagajnih gresaka sadrfanih u pojedinaénim
finansijskim iskazima, nastalih usled kriminalne radnje ili gregke. Prilikom procjene ovih rizika,
revizor razmatra interne kontrole koje su relevantne za sastavljanje i fer prezentaciju pojedinaénih
finansijskih iskaza u cilju osmisljavanja najboljih mogudih revizorskih procedura, ali ne u cilju
izraZzavanja misljenja o efikasnosti sistema internih kontrola Drustva. Revizija takode ukljucuje
ocjenu primijenjenih racunovodstvenih politika | vrednovanje zna€ajnih prociena koje je Izvriilo
rukovodstvo, kao i ocjenu opste prezentaclje pojedinaénih finansijskih Iskaza.

Smatramo da su revizorski dokazi koje smo pribavili dovoljni | odgovarajudi i da obezbjeduju
solidnu osnovu za izraZavanje naseg misljenja.

Misljenje

Po naSem miiljenju, priloZeni pojedinaéni finansijski Iskazi prikazuju istinito | objektivno, po svim
materijalno znadajnim pitanjima, finansijsku poziciju IRFCG AD na dan 31. decembra 2018. godine,
kao | rezultate njegovog poslovanja i tokove gotovine za godinu koja se zavriava na taj dan, u
skladu sa racunovodstvenim propisima Crne Gore, Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne
Gore i osnovama za sastavljanje | prezentaciju pojedinacnin finansijskih iskaza objelodanjenim u
napomeni 2.1,

(nastavlja se)

Dreloitte se odnast na Delostte Touche Tohmatsu Limited, pravno Lice osnavano u skladu sa pravom Upediniereg Kralsevstva Velike Brisanije 1 Sjeveme trike, i mredu
njegovih Slanava, od koph je svaki zaschan i samostalan pravns subjekn. Molimo Vas da posgetite wwwy delpitte com e -aama za detaljriy opts pravie strukture
Deloitte Touche Tohmatsu Limued i njegovih drattava dlanova.
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1ZVIESTA) NEZAVISNOG REVIZORA {nastavalc)

Akcionaru i Odboru direktora Investiciono razvojnog fonda Crne Gore AD, Podgorica
(nastavak)

Skretanfe paZnje
Skra¢emo paZnju na sljedeca pitanija:

a)

b}

Kao $to je objelodanjeno u napomeni 2.1 uz priloZene pojedinacne finansijske iskaze, shodno
Zakonu o Investiciono-razvejnom fondu Crne Gore, minimalne standarde za upravljanje
rizicima i obradun koeficijenta adekvatnosti kapitala za IRFCG AD propisuje Centralna banka
Crne Gore. Kako je objelodanjeno u napomenama 2.1 | 3.13, prilikom sastavljanja pojedinaénih
finansijskih iskaza za 2018. godinu, IRFCG AD je samo djelimi€no primijenio odredbe Odluke
o minimalnim standardima za upravljanje kreditnim rizikom u bankzma (.Sl. list CG", br,
22/12, 55/12, 57/13, 44/17 i 82/17). Kako je dalje objeledanjeno u napomeni 2.1, Centralna
banka Crme Gore je tokom novembra 2018. godine usvojila Odluku o minimainim standardima
2a upravljanje rizicima u poslovanju Investiciono-razvaojnog fonda Crne Gore AD, Podgorica i
Qdluku o natinu izradunavanja koeficijenta adekvatnosti kapitala Investiciono-razvojnog fonda
Crne Gore AD, Podgorica koje su primjenljive pofev od 1. aprila 2019. gedine. Do dana
izdavanja ovog izvjestaja IRFCG AD nije izvrio potreban obratun adekvatnosti kapitala kao ni
izvriio kompletno izvjestavanje prema Centralnoj banci Crne Gore shodno zahtjevima u
navedenim odlukama. Prema infarmacijama koje smo dobili od rukovodstva IRFCG AD, u toku
je usagladavanje nacina izvjestavanja prema Centralnoj banci Crne Gore,

Kao 3to je objelodanjeno u napomeni 3.13 vz prilo3ene pojedinacne finansijske iskaze, u skladu
sa Zakonom o Investicionom razvojnom fondu Crne Gore, IRFCG AD priznaje promjene fer
vrijednosti hartija od vrijednosti raspolozivih za prodaju kroz ukupan ostali rezultat na kapitalu,
bez obzira da li fer vrijednost hartija od vrijednosti raspolozZivih za prodaju bilje?i dugotrajan,
odnosno materijalno zna&ajan pad vrijednosti,

Nase misljenje nije kvalifikevano po gore navedenim pitanjima.

Izvjedtaj o drugim zakonskim i reguiatornim uslovima

Rukovodstvo IRFCG AD je odgovorno za sastavljanje godidnjeg izvjestaja menadimenta o
poslovanju u skladu sa zahtjevima Zakona o radunovodstvu Crhe Gore, koji nije sastavni dic
prilozenih finansijskih iskaza. U skladu sa Zakonom o revizijl Crne Gore, nasa odgovornost je da
izrazimo misljenje o uskladenosti priloZenog godiénjeg izvieStaja menadZmenta o poslovanju za
2018. godinu sa pojedinaénim finansijskim iskazima za tu poslovnu godinu. Prema nagem
misljenju, finansijske informacije objelodanjene u godisnjem izvjestaju menadimenta o poslovanju

Za

2018. godinu usagladene su sa revidiranim pojedinacnim finansijskim iskazima za godinu koja

se zavriava 31. decembra 2018. godine, a godisnji lzvjestaj menadimenta o poslovanju za 2018.
godinu sadri sve elemente definisane odredbama Zakona o radunovedstvu,

ez
Deloitte d.o.o. Podgorica V{éwztzﬂffﬂ

Podgorica, Crma Gora Katarina Bulatovic, Ovlasceni revizor
24, jun 2019, godine {Licenca broj 067 izdata 31. marta 2015. godine)




INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AR, PODGORICA
M_atléni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

POJEDINACNI ISKAZ O UKUPNOM REZULTATU

Za godinu koja se zavriila 31. decambra 2018. godine

{Iznosi u EUR)

Red. brof Tekuéa Prethodna
proplsano Kategorifa / Pozicija Napomeana 2018. 2017,
g obrasca qoding godina
1 POSLOVNI PRIHODI 7.786.648 6.220.624
1 Prihadi od prodaje 4 7.724,209 6.175.603
5 Ostall poslovni prihodi 5 62.439 44,951
POSLOVNI RASHODI {2.804.034) (2.705.114)
2 Trodkovl materfjala {56.126) (64.325)
3 Trodkovl zarada, naknada zarada i
ostall (ini rashodi [ (1.802.656) (1.693.89%9)
4 Trodkovl amortizacife | rezervisanja 7 {102.384) (74.857)
5 Qstali poslovni rashodl! 8 {B42.B6B) (A72.032)
A POSLOVNI REZULTAT 4.982.614 3.515.510
1 Finansijski prinodi 9 115,247 3.343
1! Flnansijskl rashod: 10 (2.136.714) {1.476.934)
B FINANSIISKI REZULTAT {1.8231.467) (1.473.591)
1 Ostall prihodi 11 641.944 121.335
If Ostall rashod| 12 (3.079.891) {925.128)
c REZULTAT IZ OSTALIH
AKTIVNCSTI {2.437.947) {803.802})
F REZULTAT PRIJE OPOREZIVANIA 723.200 1.238.117
H PORESKI RASHOD PERIODA 13 a) {12.904) (117.931)
1 Tekut| porez na dobit {6.497) (109,008)
2 Cdloeni poresk) rashodi {6.407) {8,923)
I NETO REZULTAT 710,296 1,120.186
3 ZARADA PO AKCLII 14 0.0067 0,0107

Napotene na stranama 8 do 55
tine sastavnl dio ovih pojedinaénin finansiskih iskaza.

Ovi pojedinadni finansijski iskazi su usvojeni od strane rukavodstva Investiciono razvojnog fonda

Crne Gore AD, Podgorica 22. juna 2019, godine.

Potpisano u ime Investiclono razvejnog fonda Crne Gore AD, Podgarica:

TIzvrinl direktor

vodstvo

vodilac slulbe za Ananslje |
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INVESTICIONG RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
Mati€ni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

POJEDINACNI ISKAZ O FINANSIISKOJ POZICIIT
Na dan 31. decembar 2018. godine
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31, decembar

Napomene 2018. 2017.
AKTIVA
B STALNA IMOVINA 214.264.425 157.125.279
9] Nematerijalna ulaganja 15 75.802 27.125
Nekretnine, postrojenja, oprema i
11 biolodka sredstva 4.481.110 4.817.564
1 Nekretnine | oprema 15 1.714.110 1.724.564
2 Investicione nekretnine 16 2.767.000 3.093.000
v Bugorocni finansijski plasmani 209.707.513 152.280.590
1 Ulaiéa u kapitalu 17 17.937.619 15.030.402
3 Ostali dugoroéni finansijski plasmani 18 191.769.894 133.250.188
STALNA SREDSTVA NAMIJENJENA
D PRODAJI I SREDSTVA POSLOVANIA
KOJE JE OBUSTAVLIENO 19 367.785 330.930
E OBRTNA SREDSTVA 108.787.319 101.696.711
I Zalihe 3.191 1.776
i Kratkoroéna potraZivanja, plasmani i
gotovina 108.784.127 101.694.935
1 PotraZivanja 20 21.736.040 21.433.873
3 Kratkoro&ni finansijski plasmani 21 47.580.026 35.499.578
4 Gotovinski ekvivalenti i gotovina 22 35,219.562 44.679.816
5 Porez na dodatu vrijednost i aktivna
vremenska razgranifenja 248.502 81.668
F UKUPNA AKTIVA 323.419,529 259,152,920

Napomene na stranama B do 55

cine sastavni dio avih pojedinadnih finansijskin iskaza.



INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
Matiéni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

POIEDINACNI ISKAZ O FINANSIISKOI POZICIII {nastavak)
31. decembra 2018. godine
(Iznosi u EUR)

B e

w

PASIVA

KAPITAL

Osnovni kapital

Rezerve

Pozitivne revalorizacione rezerve |
nerealizovani dobici po osnovu
finansijskih sredstava raspoloivih za
prodaju

Negativne revalorizacione rezerve |
nerealizovani gubici po osnovu
finansljskih sredstava raspolozivih za
prodaju

Nerasporedena dobit

DUGOROEI_\_IA REZERVISANIA 1
DUGOROCNE OBAVEZE

Dugorcéna rezervisanja

Dugoroéne obaveze

Pugeroéni krediti

ODLOZENE PORESKE OBAVEZE

KRATKOROEI:IA REZERVISANJA 1
KRATKOROCNE OBAVEZE

KRATKOROCNE OBAVEZE

Kratkoroéne finansijske obaveze

Obaveze iz poslovanja

Ostale kratkorocne obaveze | pasivna
vremenska razgranifenja

Obaveze po osnovu poreza na dodatu
vrijednost i ostalih javnih priboda

Obaveze po osnovu poreza na dobit

UKUPNA PASIVA

Napomene

23

24
25

13

26
27

28

29

31. decembar

31. decembar

2018. 2017.
98.345.180 98.504.517
105.164.663 104.858.962

115.000 115.000
1.010.518 1.054.261

(16.201.997)

(15.070.406)

8.256.996 7.546,700
210.743.032 150.288.017
37.178 652.333
210.705.854 149.635.684
210,705.854 145.635.684
36.674 30.267
14.294.643 10.330.119
14.294.643 10.330.119
11.645.410 B8.213.762
1.401.427 1.053.846
1.232.697 945,147
B.612 8.356

6.497 109.008
323.419.529 255.152.920

Napomene na stranama 8 do 55
fine sastavni dio ovih pojedinaénih finansijskth Iskaza.
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
Matiéni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

ISKAZ O TOKOVIMA GOTOVINE
Za godinu-koja-se zavrsava 31. decembra 2018. godine
{Iznosi u EUR)
Pozicija Napomene Tekuca

2018, godina

A. TOKOVI GOTOVINE IZ POSLOVNIH

Prethodna
2017, godina

AKTIVNOSTI
I Pritivi gotovine iz poslovnih aktivhosti 98.869 238.981
1. Prodaja i primljeni avansi 24.607 178.146
2. Ostali prilivi iz redovnog poslovanja 74,262 60.835
II Odlivi gotovine iz poslovnih aktivnosti (5.024.599) (4.188.192)
1. Isplate dobavljacima | dati avansi (958.230) (B64.290)
2, Zarade, naknade zarada i ostali li¢ni rashodi {1,935.905) (1.705.854)
3. Pladene kamate (2.000.558) (1.401.586)
4, Porez na daobitak (77.683) (41.137)
5. Placanja po osnovu ostalih javnih prihoda (52.223) {175.325)
111 Neto tokovi gotovine iz poslovnih aktivnosti (4.925.730) (3.949.212)
B. TOKOVI GOTOVINE IZ AKTIVNOSTI

INVESTIRANIA
I Prilivi gotovine iz aktivnosti investiranja 133.834.997 119,725.454
2. Ostali finansijski plasmani (neto prilivi) 126.377.859 114.091.083
3. Primljene kamate iz aktivnosti investiranja 7.141.891 5.634.371
4, Primljene dividende 315.247
II Odlivi gotovine iz aktivnosti investiranja (198.985.039) {143.773.088}
1. Kupovina akcija i udjela {(neto odlivi} {82.552) {252.120)
2. Kupovina nematerijalnih ulaganja, nekretnina

i opreme . (143.062) (143.239)
3. Ostali finansijski plasmani (neto odlivi) (198.759.425) (143.377.729)
Iil Neto tok gotovine iz aktivnosti investiranja {65.150.042) {24.047.634)
C. TOKOVI GOTOVINE IZ AKTIVNOSTI

FINANSIRANJA
1 Prilivi gotovine iz aktivnosti finansiranija 73.021.281 68.998.788
1, Uvecanije osnovnog kapitala 305.701 379.674
2. Dugoroéni | kratkorogni krediti {neto prilivi} 72.715.580 68.619.114
II Odlivi gotovine iz aktivnosti finansiranja (8.405.762) {7.784.000)
1. Dugoroéni | kratkoro€ni krediti i ostale

obaveze (neto odlivi) (8.405.762) {7.784.000)
11 Neto tok gotovine iz aktivnosti finansiranja 64,615,519 61.214.788
D. NETO TOK GOTOVINE (5.460.254) 33.217.943
E. GOTOVINA NA POCETKU IZVIESTAINOG

PERIODA 44.679.816 11.461.873
H. GOTOVINA NA KRAJU IZVIESTAINOG

PERIODA 39.219.562 44.679.816

Napomene na stranama 8 do 55
Cine sastavni dio ovih finansijskih iskaza.



INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIJISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31, decembra 2018. godine

1.

OSNIVANIE I DJELATNOST

Investiciona razvojni fond Crne Gore AD, Podgorica {u daljem tekstu ,IRFCG AD"}
osnovan je 23. aprila 2010. godine, u skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu
Crne Gore (,S. list CG", br, 88/09, 40/10 i 80/17), i registrovan kod Privrednog suda u
Podgorici pod brojem 4-0009175-001, Prava i duznosti osnivada i jedinog viasnika IRFCG
AD vréi Vlada Crne Gore. Za obaveze IRFCG AD bezuslovno i neopozivo jemdéi driava Crma
Gora.

Zakonom je uredeno da se IRFCG AD osniva u cilju podsticanja i ubrzanja privrednog
razvoja Crne Gore i to:

podrskom mikro, malim, srednjim i velikim preduzecima, i preduzetnicima;

podrikom infrastrukturnim projektima, projektima vodosnadbijevanija, i zatite

Zivotne sredine;

finansiranjem projekata od lokalnog, regionalnog i drzavnog znafaja;

podsticanjem konkurentnosti crnogorskib proizvoda i usluga;

podsticajem zapoiljavanja;

izdavanjem garancija za uredno izmirenje obaveza korisnika kredita, ¢ije pokric¢e

Line sredstva Garantnog fonda;

osiguranjem izvoza roba i usluga iz Crne Gore od netr3iZnih rizika;

kreditiranjem u funkciji podréke socijalnom preduzetnistvu, sarmozaposljavanju,

infciranju novog investicionog ciklusa i razvoju i jadanju pocetneg biznisa;

9. obavljanjem poslova vezanih za prodaju kapitata u portfoliju IRFCG AD,

10. obavljanje ostalih poslova | aktivnosti kojim se obezbjeduje podrika
unaprijedenju preduzetnistva i ekonomskom razvoiju, kao i

11. obavljanjem i drugih poslova utvrdenih zakonom,

[N

@ p W

@

Osnivacki kapltal IRFCG AD &ini cjelokupni kapital Fonda za razvoj koji je umanjen za
obaveze po osnovu Zakana o povracaju oduzetih imovinskih prava i obestecenju (,,Sh list
CG", br. 21/04 i 49/07). Osnivacki kapital IRFCG AD Zine | sredstva koja su usmjerena
Direkciji za razvoj malih i srednjih preduzeéa.

IRFCG AD moZe biti €lan, osnivaZ iftli akcionar, domadih i medunarodnih finansijskih
institucija, privrednih drustava u Crnoj Gori i u inostranstvu, uz saglasnost osnivaca,
moZe koristiti medunarodne fondove, zaduzivati se u Crnoj Gori i u inostranstvu na trzigty
novca i kapitala, mo2e da kupuje i prodaje hartije od vrijednosti, udjele, na domadem i
inostranom tréistu u svrhu obavijanja djelatnosti, u skladu sa zakonom i aktima posiovne
politike IRFCG AD, uz saglasnost osnivaca.

U skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore, sredstva za poslovanje
IRFCG AD stide:

1. iz priboda ostvarenih poslovanjem;

2. prodajorn akcija i udjela iz portfolija;

3. iz ostatka likvidacione ili stecajne mase, prodajom preostale imovine u slucaju
likvidacije ili steaja sprovedenog nad drutvom u viasnidtvu IRFCG AD;

iz dobitl drudtava u kojima IRFCG AD ima akcije ili udjele;

izdavanjem hartija od vrijednosti;

uzimanjem kredita | pozajmica u zemlji | inostranstvu, kao i primanjem donacija;
iz anuiteta (povracaja glavnice) pe osnovu investicione aktivnosti;

naplatom premija pri obavljanju poslova osiguranja izvoza, kao i

. Iz drugih izvora, u skladu sa Zakonom.

*

00N

Kontrolu poslovanja IRFCG AD vrii Centralna banka Crne Gore. Dobit poslovne godine
rasporeduje se u rezerve IRFCG AD.

Svoju djelatnost IRFCG AD obavlja u Podgorici, Bulevar Svetog Petra Cetinjskog br.
126/1.

Na dan 31. decembra 2018, godine IRFCG AD ima 73 zaposlena (31. decembra 2017.
godine: 69 zaposlenih).

Organi upravljanja IRFCG AD su Skupitina akcionara, Odbor direktora | Tzvréni direktor.
Clanove Cdbora direktora bira Skupstina akcionara, IRFCG AD ima i dva stalna Odbora:
Odbor za upravljanje aktivom i pasivom | Kreditno-garantni odbor.



INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2018. godine

2.

2.1.

OSNOVE ZA SASTAVLIANIE I PREZENTACIIU POJEDINACNIH FINANSIISKIH
ISKAZA I RACUNOVODSTVENI METOD

Osnove za sastavijanje | prezentaciju pojedinaénih finansijskih iskaza

Druitvo ima obavezu da vodi svoje raunovadstvene evidencije | sastavlja pojedinaéne
finansijske iskaze u skladu sa Zakonom o racunovodstvu Crne Gare (,Sl. list CG”, br.
52/18), propisima Centralne banke Crne Gare koji regulidu finansijsko izvjestavanje
IRFCG AD, Zakonom o Investiciono-razvojnom fondu Crne Gore {,SI. list CG”, br. 88/09,
40/10180/17} i osnovama za sastavljanje i prezentaciju pojedinaénih finansijskih iskaza
objelodanjenim u nastavku ove napomene.

U skladu sa Zakonom o raunovodstvu Crne Gore, MRS i MSFI objavljeni od strane Odbora
za medunarodne rafunovodstvene standarde, moraju biti prevedeni od strane
odgovarajuceg nadleZnog organa Crne Gore koji posjeduje pravo prevoda i objavljivanja
istih, odobreno od strane Medunarodne federacije ralunovoda (IFAC). Dakle, samo MRS
I MSFI zvanicno prevedeni, odobreni i objavljeni od strane Instituta sertifikovanih
raéunovoda Crne Gore mogu biti u primjeni. Posljednji zvaniéni prevodi su objavljeni za
die MRS keji su u primjen! od 1. januara 2009. godine, odnosno dio MSFI u primjeni od
1. januara 2013, godine, a koji cbuhvata samo osnovnli tekst standarda i interpretacije i
ne ukljufuje osnove za zakljudivanje, iliustrativne primjere, uputstva za primjenu,
komentare, mi3ljenja i ostali materijal objadnjenja. Dodatno, navedeni prevod ne sadri
prevod Osnova za pripremu i prezentaciju finansijskih izvjestaja. Takode, lzmjene i
poboljfanja MRS-a nakon 1. januara 2009, godine, odnosno MSFI-a nakon 1. januara
2013. godine" nisu prevedeni niti objavljeni.

Kao to je objelodanjeno u napomeni 3,14 kreditt su iskazani v pojedinagnom iskazu o
finanstjskoj poziciji na dan 31. decembra 2018. godine u visini odobrenog plasmana,
umanjenog za otplacdenu glavnicu | obezvredenje koja se procjenjuje primjenom
procenata definisanih za cbracun rezervacija na klasifikacione grupe | podgrupe (A, B1,
B2, C1, C2, D, E kategorije) po metodologiji koju je propisala Centralna banka Crne Gore
= Odlukom o minimalnim standardima za upravljanje kreditnim riztkom u bankama (,Sl.
list CG", br. 22/12, 55/12, 57/13, 44/17 i 82/17), a koji se po pomenutoj Odluci koristi
za rezervaclje za potencijalne gubitke, a ne za obradun obezvredenja stavki bilansne
aktive.

Savjet Centralne banke Crme Gore je, na sjednici odrzanoj 27. novembra 2018. godine,
donio Odluku o minimalnim standardima za upravljanje rizicima u poslovanju
Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore AD t Odluku o nacinu izraéunavanja keeficijenta
adekvatnosti kapitala Investiclono-razvojnog fonda Crne Gore AD {SI. list CG”, br. 79/18).
Pomenute Odluke ce se primjenjivati po¢av od 01. aprila 2019, godine, za prvi izviedtajni
period, prvi kvartal 2019. godine.

Dugoroéni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspoloZive za prodaju iskazani su
po praviingj vrijednosti na osnovu procjene izvriene od strane rukovodstva (napomena
3.14}) ¢ skladu sa Uputstvom o nadinu | postupku naknadne procjene vrijednosti hartija
od vrijednosti (.Sl list CG", br.34/11).

Imajudi u vidu efekte kaje navedena odstupanja ratunovodstvenih propisa Crne Gore od
MSFI | MRS Imaju na prezentaciju pojedinacnih finansijskih iskaza Drustva, priloZeni
pojedinacni finansijski Iskazi se u tom dijelu razlikuju t odstupaju od MSFI | MRS i ne
mogu se tretirati kao pojedinacni finansijski iskazi sastavljeni u saglasnosti sa MSFI i
MRS.

Prilozeni pojedinacni finansijski iskazi su pojedinaéni u smislu da ukljuéuju
nekonsolidovane pozicije potraZivanja, obaveza, rezultata poslovanja, promjena na
kapitalu i novcanih tokova bez ukljugivanja zavisno pravna lice Turistiéki centar Durmitor
- Zabljak, koje je u 100% vlasnidtvu IRFCG AD, IRFCG AD je ove nekonsolidovane
finansijske iskaze sastavilo na osnovu i prema zahtjevima regulative Crne Gore gdje su
ulaganja u zavisna drudtva u ovim nekonsoclidovanim finansijskim tskazima Iskazana po
nabavnej vrijednosti umanjencj za eventualno obezvrjedenje. Do zakonskog roka IRFCG
AD (e sastaviti konsolidovane finansijske iskaze u skladu sa zahtjevima lokalne
regulative.

Pojedinacni finansijskl iskazi su sastavljeni u skladu sa konvencijom istorijskeg troska,
osim ako je drugadije navedeno u rafunovodstvenim politikama. Drudtvo je u
sastavljanju ovih pojedinaénih finansijskih iskaza primjenjivalo ratunovodstvene politike
obrazloZzene u Napomeni 3, koje su zasnovane na raéunovodstvenim i poreskim propisima
Crne Gore.

Zvani¢na valuta u Crnoj Gori | izviedtajna valuta Druétva je Euro (EUR).



INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POIEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31, decembira 2018. godine

2,

2.2,

2,3.

3.1.

3.2.

3.3.

OSNOVE ZA SASTAVLIANIE I PREZENTACIIU POJEDINACNIH FINANSIISKIH
ISKAZA I RACUNOVODSTVENI METOD (nastavak)

Koridéenje procjenjivanja

Prezentacija pojedinacnih finansijskih iskaza zahtijeva od rukovodstva korigcenje
najboljih moguéih procjena i razumnih pretpostavki, koje imaju efekta na prezentirane
vrijednosti sredstava | obaveza | objelodanjivanje potencijalnih potraZivanja i obaveza na
dan sastavljanja pojedinaénih finansijskih iskaza, kao i prihoda i rashoda u toku
izvjeitajnog perioda. Qve procjene i pretpostavke su zasnovane na informacijama
raspoloZivim na dan sastavljanja pojedinaénih finansijskin iskaza, a buduéi stvarni
rezultati mogu da se razlikuju od procijenjenih iznosa. Ove procjene se najvedim dijelom
odnose na procjene korisnog vijeka upotrebe nekretnina, opreme i investicionih
nekretnina, procjene obezvredenja dugoroénih i kratkoroenih finansijskih plasmana |
potraZivanja iz poslovnih odnosa | precjene rezervisanja za date garancije i sudske
sporove,

Stalnost poslovanja

PriloZeni pojedinaéni finansijski iskazi za 2018. godinu sastavljeni su uz pretpostavku
njegovog kontinuiranog nastavka poslovanja i ne sadrie korekcije, koje bi eventualno
bile potrebne ukoliko IRFCG AD ne bude u mogucnosti da nastavi sa poslovanjem u skladu
sa konceptom stalnosti paslovanja.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA
Prihodi/rashodi od kamata i naknada

Prihodi i rashodi po asnovu kamata, i drugi trogkovi pozajmljivanja evidentiraju se u
korist, odnosno na teret iskaza o ukupnom rezultatu, obracunskeg perioda na koji se
odnose. Prihodi i rashodi Po osnovu kamata se priznaju u iskazu o ukupnom rezultatu za
sve instrumente, prema cijeni amortizacije uz primjenu metode efektivne kamatne stope,
Pri izra¢unavanju efektivne kamatne stope, procjenjuju se gotovinski tokovi razmatrajudi
Sve ugavorene uslove finansijskih instrumenata ali ne razmatraju se bududi gubici po
osnovu kreditnog rizika, Kalkulacije ukljuéuju sve naknade i provizije placene ili primljene
izmedu ugovorenih strana koje su integralni dio efektivne kamatne stope, troZkova
transakcije i svih drugih premija ili popusta. Prihodi i rashodi po osnovu naknada za
cdobravanje kredita i garancija obracunati su po nacelu uzroénosti prihoda i rashoda,
primjenom metode efektivne kamatne stope.

Prihodi po osnovu uéeéda u dobiti - dividende

Primljene dividende evidentiraju se v iskazu o ukupnom rezultatu, u okviru finansijskih
prihoda, u objavljenom iznosu, umanjene za porez po odbitku od 9%,

Prihodi po osnovu faktoring aranZmana

Prihodi po osnovu naknada i kamata po faktoring aranZmanima evidentiraju se u korist
iskaza o ukupnom razultatu obracunskog perioda na koji se adnose. Kod klasi¢nog
faktoringa kamata i naknada se naplacuju od klijenta na nacin da se umanjuje iznos koji
se isplaéuje klijentu, dok se kod dobavljackog faktoringa kamata i naknada naplacuju od
klijenta direktno.
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2018, godine

3.

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Naknade zaposlenima
/i/ Doprinosi kojima se obezbjedufe socijaina sigurnost zaposienih

U skladu sa propisima koji se primijenjuju u Crnoj Gori, IRFCG AD je v obavezi da plada
doprinose drzavnim fondovima kojima se obezbljeduje socijalna sigurnost zaposlenih.
Ove obaveze ukljuéuju doprinose za zaposlene na teret poslodavca u iznosima
obradunatim po stopama propisanim relevantnim zakonskim propisima. IRFCG AD je
obavezan da od bruto plata zaposienih obustavi doprinose i da ih, u ime zaposlenih, uplati
ovim fondovima, Doprinosi na teret poslodavca i doprinosi na teret zaposlenog se knjize
na teret rashoda perioda na kojl se odnose.

/il/ Obaveze po osnovu otpremning

Dugorocne obaveze po osnovu otpremnina za odlazak u penziju, nakon ispunjavanja
uslova, IRFCG AD iskazuje u poslovnim knjigama po sada3njoj vrijednosti ocekivanih
buduéih isplata zaposlenima kako je to predvideno Pravilnikom o zaradama i drugim
primanjima zaposlenih u IRFCG AD, a na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

Prihodi i trofkovi zakupa

Operativni zakup predstavlja zakup u kojem su znaéajan dio rizika i koristi povezani sa
vlasnistvom zadrZani od strane zakupodavca.

Prihodi i troSkovi zakupa iskazani su u izveitaju o ukupnom rezultatu u stvarmno nastalim
Iznosima, odnosno primjenom proporcionalne metode, tokom trajanja ugovora o zakupu,

‘Pozitivne i negativne kursne razlike

Sva sredstva i obaveze u stranim sredstvima placanja su preraunati u EUR primjenom
zvaniénih deviznih kurseva vaZedih na dan iskaza o finansijskoj poziciji objavljenih od
strane Centralne banke Crme Gore. Poslovne promjene v stranim sredstvima placanja
tokom godine preracunavaju se u EUR po zvaniénim deviznim kursevima vaZedim na dan
poslovne promjene,

Pozitivhe i negativne kursne razlike koje nastaju preraunom sredstava i obaveza
iskazanih u stranim sredstvima placanja | preraunom transakcija u toku godine knjiZe
se u korist ili na teret Iskaza o ukupnom rezultatu.

Porezi i doprinosi
Porez na dobit
Tekuc! porez na dobit

Porez na dobit se obracunava i placa u skladu sa Zakonom o porezu na dobit pravnih Hica
(.51 list RCG", br. 65/01, 12/02, 80/04, ,SI. list CG", br.40/08, 86/09, 40/11, 14/12,
61/13 i 55/16). Stopa poreza na dobit je proporcicnalna i 1znosi 9% od poreske ocsnaovice.

Oporeziva dobit se utvrduje na osnovu dobiti IRFCG AD iskazane u iskazy o ukupnom
rezultatu uz uskladivanje prihoda i rashoda u skladu sa odredbama Zakona o porezu na
dobit pravnih lica.

Kapitalni gubici mogu se prebijati sa kapitalnim dobicima ostvarenim u istoj godini. Ako
se | poslije izvrSenog prebijanja sa kapitalnim dobicima ostvarenim u istoj godini pojavi
kapitalni gubitak, poreski obveznik moZe prenijeti kapitalni gubitak na racun bududih
kapitalnih dobitaka u narednih pet godina. Poreski propisi Crne Gore ne predvidaju da se
poreski gubici iz tekuceg pericda mogu koristiti kao osnova za povraéaj poreza pla¢enog
u prethodnim periodima. Medutim, gubici iz tekuceg perioda iskazani u poreskom bilansu
mogu se Koristiti za umanjenje poreske osnovice buducih obraunskih perioda, ali ne
duZe od pet godina.
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2018, godine

3.

3.7.

3.8.

3.9.

PREGLED.ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA {nastavak)
Porezi i doprinosi (nastavak)
OdloZeni porez na dobit

OdloZeni porez na dobit se obratunava koriscenjem metade utvrdivanja obaveza prema
iskazu o finansijskoj poziciji za privremene razlike proizadle iz razlike izmedu poreske
osnove sredstava i obaveza i njihove knjigovodstvene vrijednosti. VaZede poreske stope
na datum iskaza o finansijskoj poziciji se koriste za utvrdivanje razgraniéenog iznosa
poreza na dobit. OdloZene poreske obaveze se priznaju za sve oporezive privremene
razlike. Odiozena poreska sredstva se priznaju za sve odbitne privremene raziike i
poreske gubitke i kredite, koji se mogu prenositi u naredne fiskalne periode, do stepena

do kojeg ¢e vieravatno postojati oporeziva dobit od koje se odloZena poreska sredstva
mogu iskoristiti.

Porezi, doprinosi | druge dazbine koje ne zavise od rezultata posilovanja

Porezi, doprinosi i druge dazbine koji ne zavise od rezultata poslovanja ukljuéuju poreze,
naknade i doprinose kaji se placaju prema raznim driavnim i lokalnim poreskim
propisima.

Nematerijalna ulaganja

Nematerijalna ulaganja se sastoje od softvera i licenci. Nakon poéetnog priznavanija,
nematerijalna ulaganja se iskazuju u visini nabavne vrijednosti umanjene za ukupnu
akumuliranu amortizaciju i eventualne ukupne akumulirane gubitke zbog umanjenja
vrijednosti.

Troskovi koji se direktno magu povezatl sa odredenim softverom i koji ée generisati
ekonomsku korist u periodu dufem od jedne godine, evidentiraju se kao nematerijalna
utaganja. Troskovi odravanja i razvoj kompjuterskih softvera se evidentiraju kao trosak
u trenutku njihovog nastanka.

Nematerijalna ulaganja amortizuju se putem proporcionalne metede u roku od pet
godina, uz koridcenje amortizacione stope od 20%.

IRFCG AD ne posjeduje nematerijalna ulaganja sa neogranicenim vijekom upotrebe.

Nekretnine | oprema

Nekretnine i oprema su materijalna sredstva koja IRFCG AD koristi u redovnom
poslovanju, a &iji je ocekivani korisni vijek upotrebe duZi od jedne godine. Nekretnine i
oprema su iskazani po nabavnoj vrijednosti umanjenoj 2a ukupnu akumuliranu
amortizaciju i eventualne ukupne akurnulirane gubitke zbog obezvredenja vrijednosti.
Nabavnu vrijednost &ni vrijednost po fakturi dobavljaga, uvefana za sve trodkove
dovodenja sredstva u stanje funkcionalne pripravnosti.

Godidnje prilikom zakljugenja poslovne godine, IRFCG AD procjenjuje se da i postoje
indikatori obezvredenja nekretning i opreme. Kod procjenjivanja, da §i postoji indikator
obezvredenja, uzima se u obzir sljedece:

- triiZna vrijednost sredstva zbog protoka vremena smanjila se mnogo vife od
ofekivane;

- Jjavile su se znafajne promjene u tehnolodkom, triignom, privrednom ili pravnom
okruZenju;

- povedale su se triifne kamatne stope, a ta povecanja ¢e vjerovatno uticati na
diskontnu stopu koriéenu kod obratuna upotrebne vrijednosti i sustinski smanijiti
nadoknadivu vrijednost sredstva;

- ostali nagovjestaji (dokazi o zastarjelosti fli fizitkoj ostecenosti sredstva, ofekivane
promjene korisenja sredstava sa negativnim uticajem i drugi indikatori).
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE U2 POJEDI_I)IACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrsava 31, decembra 2018, godine

3.

3.9,

3.10.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Nekretnine i oprema (nastavak)

Akeo postoje takvi indikatori, IRFCG AD procjenjuje nadoknadivu vrijednost sredstava.
Kao nadoknadiva vrijednost uzima se veéa od fer vrijednosti umanjene za troskove
prodaje i upotrebne vrijednosti. Ukeoliko je nadoknadiva vrijednost sredstava manja od
njegove knjigovodstvene vrijednasti, knjigovodstvenu vrijednost sredstva bi trebalo
smanjiti na njegovu nadoknadivu vrijednost. Takvo smanjenje je gubitak zbog
cbezvredenja, kojl se priznaje u iskazu o ukupnom rezultatu.

Naknadni troskovi: trodkovi zamjene djelova opreme (ugradnja novih rezervnih djelova),
troSkovi znacajnijlh adaptacija i generalnih popravki priznaju se kao povedanje sadagnje
vrijednosti nekretnina i opreme ako je vijerovatno da ée po tom osnovu dodi do priliva
bududih ekonomskih koristi | ako se ti troSkovi magu pouzdano izmjeriti. Trodkovi nastali
po osnovu tekudeg odrzavanja nekretnina i opreme; zamjena | ugradnja rezervnih djelova
i potroSnog materijala, kao i troSkovi svakodnevnih popravki opreme, smatraju se
rashodom perioda u kom su nastali.

Dobici ili gubici koji se javljaju prilikem rashodovanija ili prodaje nekretnina | opreme,
iskazuju se u iskazu o ukupnom rezultatu kao dio ostalih poslovnih prihoda ili ostalih
poslovnih rashoda.

Amortizacija

Obracun amortizacije za gradevinske objekate, opremu i nematerijalna ulaganja se vrsi
primjenom odgovarajue stope, uz upotrebu proporcionalne metode, kojom se vrijednost
sredstava u potpunosti otpisuje tokom procijenjenog korisnog vijeka upotrebe.

Otpisivanje se vrii po stopama koje su zasnovane na preostalom korisnom vijeku
upotrebe sredstava, procijenjenom od strane rukovodstva IRFCG AD i usvojenog od
strane Odbora direktora IRFCG AD. Obracun amortizacije gradevinsklh objekata, opreme
i nematerijalnih ulaganja podinje u trenutku kada sredstva postanu raspoloZiva za
koriséenje. Amortizacija prestaje da se obraunava na dan kada se sredstva klasifikuju
kac raspoloZiva za prodaju, ili na dan kada se isknjize.

Osnovne godisnje stope amortizacije u primjeni tokom 2018, | 2017, godine su:
Stopa amortizacije
koja se priznaje u

Stopa amortizacije poreskom bilansu

Glavne grupe opreme (%) {%}

Gradevinski objekti 1,30 5,00
Cprema

Raéunarska | ostala IT oprema 20,00 30,00

Vozila 15,50 15,00

Kancelarijska oprema 12,00 15,00

Ostala oprema 20,00 20,00

U skladu sa Zakonom o porezu na dobit pravnih lica (,.Sl. list RCG", br. 65/01, 12/02,
80/04, ,5SI. list CG*, br.40/08, 86/09, 73/10, 40/11, 61/13 i 55/16) amartizacija licenci,
ostalin nematerijalnih ulaganja i gradevinskih objekata za poreske svrhe obralunava se
primjenom proporcionalnog metoda, odnosno opreme i aplikativnih softvera primjenom
degresivnog metoda za cijeli period, bez obzira na datum aktivacije.

Oprema dija je pojedinaéna nabavna vrijednost u vrijeme nabavke veda od EUR 300 a
koristi se duZe od jednog obrafunskog perioda, svrstava se u opremu u skladu sa
Pravilnikom o razvrstavanju osnovnih sredstava po grupama i metodama za utvrdivanje
amortizacije {,Sl. list RCG", br. 28/02).
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2018. godine

3.

3.11.

3.12.

3.13.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA {nastavak)
Investicione nekretnine

Ulaganje u nekretnine namijenjene sticanju prihoda (investicione nekretnine) predstavlja
ulaganje u imovinu koja se drZi u cilju sticanja prihoda putem izdavanja u zakup ili od
povecanja trzisne vrijednosti, ili | jedno i drugo, a ne za koridéenje ili prodaju u okviru
redovnog poslovanja,

Investicione nekretnine se priznaju kao sredstva, kada su ispunjeni sliededi kriterijumi:

- investicione nekretnine moraju ostvarivati ekonomske koristi;
investicione nekretnine se koriste za izdavanje u zakup | donose zakupninu il se
proedaju i ostvaruju dobit;

- Investicione nekretnine nijesu namijenjene za prodaju u bliskoj buduénosti u
redovnom poslovanju;

- nabavnu vrijednost je moguée pouzdano izmjeriti.

Pofetno priznavanje investicionih nekretnina je po nabavnoj vrijednasti. Nabavna
vrijednost predstavlja nabavnu cijenu i neposredno pripadajuce troékove nabavke.

Investicione nekretnine se naknadno vrednuju pe njihovoj fer vrijednosti procijenjenoj
od strane nezavisnog procjenjivaéa, a dobit ill gubitak proistekao iz promjene fer
vrijednosti priznaje se u korist ili na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

Dobici ili gubici koji se javliaju prilikom prodaje investicionih nekretnina, iskazuju se u
iskazu o ukupnom rezultatu.

Stalna sredstva namijenjena prodaji i sredstva poslovanja koje je obustavljeno
(Steéena aktiva)

Nekretnine i zemljiSte koji su konstituisani kao sredstvo obezbjedenja po odobrenim
plasmanima i koje IRFCG AD sti¢e u postupku naplate spornih potrazivanja priznaju se u
poslovnim knjigama po niZoj od ukupne vrijednosti navedenih potraZivanja i njihove
procijenjene vrijednosti. Ove nekretnine i zemljiste IRFCG AD iskazuje u okviru grupe
“stalna sredstva namijenjena prodaji”. Razlika izmedu knjigovodstvene i prodajne
vrijednosti se racunovodstveno evidentira u momentu prodaje na teret ili u korist iskaza
¢ ukupnom rezultatu.

Finansijski instrumenti

Finansijska sredstva i obaveze IRFCG AD evidentira u pojedinaénom iskazu o finansijskoj
poziciji od momenta kada je ugovornim odredbama vezan za instrument,

Metod efektivne kamatne stope

Metod efektivne kamatne stope je metod izrafunavanja amortizovane vrijednosti
finansijskih sredstava ili finansijskih obaveza | alokacije prihoda po osnovu kamate ili
rashoda po osnovu kamate na odgovarajude vremenske periode. Efektivha kamatna
stopa Je stopa koja tacno diskontuje procijenjena buduéa gotovinska placanja ili prilive
{uklju€ujuci sve placene ili primljene naknade koja &ini sastavni dio efektivne kamatne
stope, troskova transakcije ili ostale premije ili popuste) tokom ofekivanog vijeka trajanja
finansijskog instrumenta ili, tamo gdje je to izvodljivo, kradeg pericda na sadainju
vrijednost finansijskib sredstava ili finansijskih cbaveza.

Finansijska sredstva

IRFCG AD je finansijska sredstva kiasifikovao u sljedeée kategorije: dugoroéni finansijski
plasmani u driavne obveznice koje se drie do dospijeda, dugorocni finansijski plasmani
u hartije od vrijednosti - akcije raspoloZive za prodaju, dugoroéni finansijski plasmani u
kapital pridruZenih i zavisnih pravnih lica, finansijska sredstva utvrdena po fer vrijednosti
preko iskaza o ukupnom rezultatu, krediti i potrazivanja.

Rukovodstvo IRFCG AD vrdi klasifikaciju svojih ulaganja u momentu inicijainog
priznavanja.
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2018. godine

3.

3.13.

PREGLED .ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)
Finansijska sredstva (nastavak)

Finansijska sredstva prestaju da se priznaju kada IRFCG AD izgubi kontrofu nad
ugovorenim pravima nad tim instrumentima, Sto se de$ava kada su prava koriséenja
instrumenata realizovana, istekla, napustena ili ustupljena. Finansijska obaveza prestaje
da se priznaje kada IRFCG AD ispuni obavezu ili kada je obaveza placanja predvidena
ugovorom ukinuta ili istekla.

Dugorocni finansijski plasmani koji se drie do dospijeéa

Dugorofni finansijski plasmani koji se drie do dospije¢a predstavljaju nederivatna
finansijska sredstva sa fiksnim i odredivim isplatama i fiksnim dospijedem, i za koja
rukovodstvo IRFCG AD ima pozitivnu namjeru da ih dr3i do roka dospjeca. Ulaganja koja
se drie do dospijeéa su se odnosila na obveznice za finansiranje infrastrukturnih i
ekoloskih projekata emitovane od strane opitina u Crnoj Gori i obveznice Fonda rada
koje je emitovala Vlada Crne Gare.

Navedeni plasmani iskazivani su po amortizovanom trogku uz primjenu ugovorene
kamatne stope (diskontni faktor) keji aproksimira efektivnoj kamatnoj stopi i umanjeni
su za obezvredenja vrijednosti na asnovu procjene rukovedstva IRFCG AD o njihovoj
vijerovatnoj naplativosti,

Na dan 31, decembra 2018. godine IRFCG AD ne iskazuje potraZivanja po ovim
finansijskim plasmanima, jer su u cjelosti napfacena,

Dugoroéni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspolozivi za prodaju

Dugarocni finansijski plasmani raspolofivi za prodaju obuhvataju hartije od vrijednosti
koje nije moguée klasifikovati kao finansijska sredstva kojima se trguje ni kao finanstjska
sredstva koja se drie do dospjeca i sastoje se od ulaganja u kapital {akcije) privrednih
drustava koja su registrovana kod Centralnog kliriniko depozitarnog druitva (CKDD) i
ulaganja u kapital privrednih drultava koja nisu registrovana kod CKDD, IRFCG AD
navedena ulaganja drZi odredeni vremenski period do momenta privatizacije. Postupak
promjene viasniStva se sprovodi u skladu sa odgovarajucim Planom privatizacije koji
usvaja Vlada Crne Gore,

U skladu sa Zakonom o svojinskoj i upravijaékaj transformaciji privrede Crne Gore (,SI.
list CG", br. 2/92, 17/92, 27/94, 30/94, 23796, 73/10 i 40/11), pravni prethodnik IRFCG
AD, Fond za razvoj Crne Gore, je véesda u kapitaiu stekao bez naknade. Fond za razvoj
Jje Inicijalno vrednovao u svojim poslovnim knjigama navedena udes¢a u kapitalu kao
dugoroéne finansijske plasmane - finansijska sredstva raspoloZiva za prodaju po
procljenjenaj nominalnoj vrijednosti koja je bila izraZena u DEM do 31. decembra 2001.
godine, odnosno u EUR od 1. januara 2002. godine, u korist kapltala Fonda za razvoj koji
Jje u cjelostt u drzavnom vlasnistvu.

Osnivanjem Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore ove hartije od vrijednostl su po
procijenjenoj vrijednosti sa stanjem na dan 31. januara 2010, godine postale dio
osnivackog kapitala IRFCG AD, osim ufe3¢a u kapitalu privrednih drudtva koja nisu
registrovana kod CKDD i druStava koja nemaju finansijske iskaze, za koje procjena fer
vrijednosti nije vriena zbeg nedostatka podataka.

Dugoroéni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspoloZive za prodaju sa stanjem
na dan 31. decembra 2018. godine iskazani su po praviénoj vrijednosti na osnovu
procjene izvriene od strane rukovodstva u skladu sa Uputstvom o nadinu | postupku
naknadne procjene vrijednosti hartija od vrijednosti {.SL. list CG", br.34/11). Procjena je
izvriena korisfenjem 4 kriterijuma i to:

1, Kriterijurm kontrole

2, Kriterijum utrZivosti

3. Kriterijum strukture kapitala - % neto imovine

4, Kriterijum finansijskog rezultata - % neto marde.
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INVESTICIONO RAZVOJINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2018, godine

3.

3.13.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti {nastavak)
Dugorodni finansifski plasmani u hartije od vrifednosti raspoloZivi za prodaju (nastavak)

Nakon analize £etiri navedena kriterijuma, vrii se obradun finalnog multiplikatora u
zavisnosti od procentualnog uéedéa driavnog kapitala u ukupnom kapitalu drustva:

1. ukoliko driavni paket akcija iznosi manje od 25% ukupnifi emitovanih akcija
nekog privrednog drustva, onda se za taj ,manjinski paket” cbracunava finalni
multiplikator iskljufivo po kriterijumu utrZivosti akelja na berzama kapitala;

2. ukoliko driavni paket akcija iznosi preko 25% od ukupno emitovanih akcija nekog
privrednog drustva, onda se za taj ,vedinski paket” obracunava finalni
multiplikator zbrajajuci pojedinacne multiplikatore po kriterijumima kontrole,
strukture kapitala | finansijskog rezultata.

Osnovica za primjenu finalnog multiplikatora je prosjeéna ponderisana vrijednost izmedu:

1. Triisne cijene akcija na dan 31, decembra i
2. Prosjeéne cijene akcija u periodu 1. januara do 31. decembra.

Kao ponder je uzet kriterijum odstupanja trziSne cijene na dan 31. decembra od prosjene
godignje cijene.

Procijenjena fer vrijednost jedne akcije se dobija mnoZenjem prosjecne ponderisane
cijene akcija i obradunatog finalnog multiplikatora.

Promjene fer vrijednosti hartija od vrijednosti raspoloZivih za prodaju IRFCG AD
evidentira kroz ukupan ostali rezultat na kapitalu, u okviru revalorizacionih rezervi -
Nerealizovani gubici | dobici po osnovu svodenja finansijskih sredstava raspoloZivih za
prodaju, sve do trenutka prodaje kada se dobit ili gubitak po osnovu prodaje priznaje u
karist ill na teret iskaza o ukupnom rezultatu, bez obzira da ii fer vrijednost hartija od
vrijednosti raspoloZivih za prodaju biljeze dugotrajan odnosno materijaino znadajan pad
vrijednosti. Navedeni raunovodstveni tretman je usaglasen sa ¢lanom 17. Zakona o
Investiciono-razvojnom fondu Crne Gore.

Otpis ulaganja u hartije od vrijednosti raspoloZivih za prodaju vréi se u cjelosti za akcije
privrednih drudtava koja su trajno prestala sa postovanjem ili za koja je okancan postupak
steCaja. Djelimican otpis dugoroénih finansijskih plasmana vrii se za akcije privrednib
drudtava kod kojih je doslo do smanjenja akeijskog kapitala po osnovu pokrica gubitaka
iz poslovanja u skladu sa Odlukom Skupstine akcionara navedenih privrednih drugtava.

Prihodi od prodaje stefajne mase privrednih drustava koja su prestala sa poslovanjem,
odnosno privrednih drutava kod kojih je obezvraedenje vrijednosti plasmana izvrieno u
cjelosti, priznaju se u trenutku naplate 1 korist iskaza o ukupnom rezultatu.

Ulaganja u kapital drugih pravnif lica

Ulaganja u kapital drugih pravnih lica se odnosi na uéedée u JP ,Regionaini vodoved
crnogorsko primorje* Budva. Investicije u instrumente kapitala koji nemaju kotiranu
tréisnu cijenu na aktivnom trZistu i &ija se fer vrijednost ne mofe pouzdano odmijeriti i
derivati koji su povezani sa njima, IRFCG AD odmjerava po nabavnoj vrijednosti.

Ulaganja u kapital pridruZenih | zavisnih pravnih lica

PridruZena i zavisna pravna lica predstavijaju ona drustva u kojima IRFCG AD ima udio u
vlasnidtvu izmedu 20% | 50%, odnosno veée od 50%, respektivno, ili u kojima ima

znadajan uticaj. UZe3da u kapitalu pridrufenih i zavisnih pravnih lica iskazana su po
istorijskoj nabavnoj vrijednosti.
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2018, godine

3.
3.13.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA {nastaval)
Finansijski instrumenti {nastavak)

Ukoliko postoji indikacija da za navedena ulzganja postoji obezvredenje, nadoknadivi
iznos te Imovine se procjenjuje kako bi se utvrdio iznos obezvredenja. Ukolike je
nadoknadivi iznos procijenjen kao niZi od vrijednosti prikazane u finansijskim iskazima,
vrijednost ulaganja se smanjuje do svoje nadoknadive vrijednosti i priznaje na teret
iskaza o ukupnom rezultatu.

IRFCG AD je na dan 31. decembar 2018. godine uvrdlo da ne postoje objektivni daokazi
obezvredenja ulaganja u zavisno drudtvo TC Durmitor d.o.0. Zabljak, odnosno da je
nadoknadivi iznos ulaganja u kapital zavisnog pravnog lica vedi od knjigovodstvene
vrijednosti. IRFCG AD smatra da iznosi u priloZzenim pojedinaénim finansijskim iskazima,
a ko]l se odnose na ulaganja u kapital zavisnog pravnih lica odraZavaju vrijednost koja
je u datim okolnostima najvierodostojnija i najkorisnija za potrebe izvjestavanija,

Finansifska sredstva - utvrdena po fer vrijednosti preko iskaza o ukupnom rezultatu

Finansijska sredstva - utvrdena po fer vrijednosti preko iskaza o ukupnom rezultatu
predstavljaju obveznice stare devizne Stednje emitovane od strane Ministarstva finansija
Crne Gore. Navedene obveznice kotirane su na berzi i njihova fer vrijednost se pouzdano
moZe odrediti. Efekat svodenja na fer vrijednost IRCFG AD evidentira u korist lli na teret
iskaza o vkupnom rezultatu. Naplata potrazivanja po ovim obveznicama okonéana je
2017. godine, po dospljecu.

Krediti

Krediti odabreni od strane IRFCG AD evidentiraju se u poslovnim knjigama u momentu
prenosa sredstava korisniku kredita, Krediti su iskazant u iskazu o finansijskoj poziciji u
visini odobrenog plasmana, umanjenog za otplaéenu glavnicu i obezvredenje koja se
procjenjuje primjenom procenata definisanih za obradun rezervacija na klasifikacione
grupe i podgrupe (A, B1, B2, C1, C2, D, E kategorije) po metodologiji koju je propisalza
Centralna banka Crne Gore - Qdlukom o minimalnim standardima za upravljanje
kreditnim rizikom u bankama {,Sl. list CG", br. 22/12, 55/12, 57/13, 44/17 i B2/17), a
kajl se po pomenutoj Odluci koristi za rezervacije za procijenjene gubitke, a ne za obracun
obezvredenja stavki bilansne aktive. Navedenom Odlukom utvrdeni su: elementi
upravijanja kreditnim rizikom, minimalni kriterijumi i nadin klasifikacije stavki aktive i
vanbilansa po osnovu kojih je IRFCG AD izloZen kreditnom riziku, kao i naéin utvrdivanja
minimalnih rezervacija za pokrice patencijalnin gubitaka koji proizilaze iz izloZenosti
IRFCG AD kreditnom riziku,

IRFCG AD jednom mijesecno vréi klasifikaciju stavki aktive, po osnovu kojih je izloZen
riziku neispunjavanja obaveza duZnika, i stavki vanbilansa koje za IRFCG AD
predstavljaju potencijalne obavezae,

U zavisnost! od vjerovatnoée astvarivanja gubitka IRFCG AD stavke aktive i vanbilansa
klasifikuje u klasifikacione grupe A-E.

» kategorija A (dobra aktiva) - u koju se klasifikuju stavke za koje se pracjenjuje da
e u skladu sa ugovorom biti u cjelosti naplacene;

+ kategorija B (aktiva sa posebnom napomenom) - sa podkategorijama 81 i B2 u koje
se klasifikuju stavke za koje postoji niska vierovatnoda ostvarivanja gubitka ali koje
zahtijevaju posebnu paznju, jer bi potencijalni rizik ukoliko ne bi bio adekvatno
pracen mogao da dovede do slabijih perspektiva u pogledu naplate;

» kategorija C (substandardna aktiva) - sa podkategorijama C1 i C2 i za koje postoji
visoka vjerovatnoca ostvarivanja gubitka, zbog jasno utvrdenih slabosti koje
ugroZavaju naplatu;

* kategorija D {sumnjiva aktiva) - u koju se klasifikuju stavke za koje je naplata u
cjelosti, imajuéi u vidu kreditny sposobnast zajmoprimcea i vrijednost i mogucénost
realizacije sredstava obezbjedenja, malo vierovatna;

= kategorija E (gubitak) - u koju se klasifikuju stavke koje ¢e biti u potpunosti
nenaplative, ili e biti naplative u neznatnom iznosu.
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INVESTICIONO RAZVOJINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavr3ava 31. decembra 2018. godine

3.

3.13.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA {nastavak)
Finansijski instrumenti {nastavak)
Kreditl (nastavak}

IRFCG AD primjenjuje sljedece procente rezervacija po danima ka3njenja i kategorijama
rizi¢nosti:

2018. 2017,
Procenat Dani Procenat Dani
rezervacija kasnjenja rezervacija kasnjenja
A 0% <30 0% <30
B1 2% 31-60 2% 31-60
B2 7% 61-90 7% 61-90
c1 20% 91-150 20% 91-150
Cc2 40% 151-270 40% 151-270
D 70% 271-365 70% 271-365
E 100% >365 100% >365

Rezervacije obrafunate primjenom navedenih kriterijuma se knjize na teret rashoda
poslovanja i predstavlja odbitnu stavku vrijednosti kredita.

Zakonom o Investiciono-razvojnom fondu Crne Gore (,Sl, list CG", br. B8/09, 40/10 i
80/17) regulisana je obaveza IRFCG AD da se prilikom upravijanja rizicima pridrzava
minimalnih standarda za upravljanje rizicima (S, list CG", br. 79/18), a koje je za IRFCG
AD propisala Centralna banka Cme Gore, a ¢ija primjena pofinje od 2019, godine.

Dugorocni krediti dati zapostenima

Dugoroéni kreditt dati zaposlenima inicijalne se vrednuju po nabavnoj vrijednosti koja
predstavlja podtenu fer vrijednost date naknade za sticanje sredstva. IRFCG AD naknadno
utvrduje ispravku vrijednosti na osnovu diskontovanja ocekivanih buduéih novéanih
tokova primjenom efektivnog prinosa u trenutku odobravanja finansijskog instrumenta.

PotrazZivanja po osnovu faktoringa

Potrazivanja po osnovu faktoringa inicijalno se vrednuju po nabavmoj vrijednosti koja
predstavlja postenu fer vrijednost date naknade za sticanje sredstva - ustupljenog
potraZivanija.

IRFCG AD ima pravo da otkupliuje potraZivanja sa i bez prava regresa, IRFCG AD
pretezno otkupljuje potraZivanja sa pravem regresa. Pravo regresa, obezbjeduje pravo
IRFCG AD da, u slu€aju postojanja cbjektivnih dokaza da IRFCG AD nece biti u stanju da
naplati sve iznose koje potraZuje od duZnika, naplatu potraZivanja zahtijeva od ustupioca
potrazivanja. Ukoliko je ustupljeno potraZivanje bez prava regresa IRFCG AD preuzima
odgovornost za naplatu potraZivanja od duznika.

Nakon inicijalnog priznavanja, ulaganja u otkupljena potraZivanja se vrednuju po
nabavnoj vrijednosti umanjenoj za izvréene naplate do datuma iskaza o finansijskoj
poziciji i za rezervisanja po osnovu umanjenja vrijednosti.

IRFCG AD u poslovnim knjigama iskazuje i potraZivanja od Klijenata po osnovu
dobavljackog faktoringa, u wvrijednosti izmirenih obaveza prema klijentovim
dobavljalima. Ova potraZivanja se napladuju u skladu sa unaprijed pripremljenim
planovima dospijeca. U cilju obezbjedenja ovih potraZivanja IRFCG AD ugovara sredstva
obezbjedenja, u skiadu sa politikom kolaterala, hipoteke, zaloge, mijenice, bankarske
garancije i drugo.
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3.

3.13.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)
PotraZivanja po osnovu faktoringa (nastavak)

IRFCG AD na svaki datum bilansa procjenjuje postoje li objektivni dokazi o umanjenju
vrijednosti faktoring potraZivanja. Vrijednost faktoring potraZivanja je umanjena samo
ako postoje objektivni dokazi umanjenja vrijednosti kao rezultat jednog ili vise dogadaja
kaji su nastupili nakon podetnog priznavanja (dogadaj nastanka gubitka) | ako taj dogadaj
(ili dogadaji) nastanka gubitka ima uticaj na procijenjene budude novéane tokove koji se
moZe pouzdano procijeniti, Znafajne finansijske poteskoce duZnika | ustupioca
potraZivanja (duZnika po osnovu regresnog prava), vierovatnoda da ¢e dufnik otidi u
stedaj ili finansijsko restrukturiranje | nepladanje smatraju se objektivnim dokazima da
je dodlo do obezvredenja. Iznos rezervisanja je razlika izmedu knjigovodstvene
vrijednosti faktoring potraZivanja | sadasnje vrijednosti procijenjenih buducih novéanih
tokova. Knjigovodstvena vrijednost faktoring potrazivanja se umanjuje korid¢enjem
racuna obezvredenja, a lznos gubitka se priznaje na teret Iskaza o ukupnom rezultatu,

U skladu sa Zakonom o porezu na dodatu vrijednost (,S). list CG”, br. 65/01, 12/02,
38/02, 72/02, 21/03, 76/05, 04/06, 16/07, 73/10, 40/11, 29/13, 09/15, 53/16, 1/17 i
50/17), IRFCG AD je obveznik PDV po osnovu prihoda od naknada po ugoveru o
faktoringu. U skladu sa navedenim, IRFCG AD je stekao prave na odbitak srazmjemog
dijela ulaznog PDV-a (saglasnost dala Poreska uprava na osnovu ¢lana 38. Zakona o PDV-
u). Odbitni dio PDV-a izrafunava se na osnovu procentualnog uéeiéa oporezivog prometa
u ukupnom prometu. Utvrduje se iskustveno, na osnovu prethodnog perioda, |
primjenjuje tokorn godine,

Gotovinski ekvivalenti i gotovina

U iskazu o tokovima gotovine pod gotovinom | gotovinskim ekvivalentima
podrazumijevaju se novéana sredstva u blagajni, na raéunima kod poslovnih banaka koja
se mogu brzo konvertovati u poznate iznose gotovine uz beznafajan rizik od promjene
vrijednosti. Gotovinski ekvivalenti su kratkoro€na, visoko likvidna ulaganja koja se brzo
pretvaraju u poznate iznose gotovine i nisy pod znadajnim uticajem rizika promjena
vrijednosti. Gotovinske ekvivalente predstavljaju i kratkoroéno oroeni depoziti kod
poslovnih banaka. U iskazu o tokovima gotovine IRFCG AD Iskazuje prilive i odlive po
osnovu finansijskih plasmana {osnovne djelatnosti) u okviru ,tokova gotovine iz
aktivnosti investiranja®.

Finansijske obaveze

Finansijske obaveze inicijalno se mijere po fer vrijednosti umanjenoj za sve troskove
transakcija. Finansliske obaveze se naknadno odmjeravaju po amortizovanoj vrijednosti
keriséenjem metoda efektivhe kamatne stope.

IRFCG AD isknjizava finansijske obaveze, kada | samo kada su obaveze IRFCG AD
izmirene, otpisane ili su istekle.

Obaveze po osnovu faktoringa

Obaveze po osnovu faktoringa predstavijaju lznose obaveza prema ustupiocima
potraZivanja za otkupljena potraZivanja. Prilikom inicijalnog priznavanja priznaju se po
ugavorenoj vrijednosti otkupljenih potraZivanja i umanjuju za izvriene uplate, Po naplati
pripadajuceg faktoring potraZivanja od duZnika, preostali iznos (10% do 20%) plativ je
ustuplocu potraZivanja.
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3.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

3.13. Finansijski instrumenti (nastavak)

Primjena novih MSFI

U julu 2014, godine Odbor za MRS je objavio novi MSFE 9 - Finansijski instrumenti, kaji
zamjenjuje MRS 39 - Finansijski instrumenti: priznavanje i mjerenje. MSFI 9 zagovara
novi pristup Klasifikaciji i mjerenju finansijskih sredstava, novi model ogekivanih kreditnih
gubitaka i dopunjuje zahtjeve obracunavanja zaitite od rizika. Na osnovu Odluke o
minimalnim standardima za upravljanje rizicima u posiovanju Investiciono-razvojneg
fonda Crne Gore AD, Centralna banka Crne Gore Jje propisala primjenu ovog standarda
potev od 2019. godine.

Sa stanoviSta klasifikacije i mjerenja, novi standard zahtijeva da se sva duinicka
finansijska sredstva klasifikuju sa stanoviéta poslovnog modela upravijanja i
karakteristika njihovih ugovorenih novéanih tokova u jednu od sledeéih kategorija
odmjeravanja: amortizovana vrijednost, fer vrijednost kroz ostali ukupni rezultat (FVQCI)
i fer vrijednost kroz iskaz o ukupnom rezultatu (FVTPL). Finansijska sredstva se
odmjeravaju po amortizovangj vrijednosti ako se drie u okviry poslovnog modela Eiji je
cilj da se finansijska sredstva drze radi prikupljanja ugovorenih novéanih tokova i njihovi
ugovorani novani tokovi predstavljaju iskljucivo pladanje glavnice i kamate. Finansijska
sredstva se odmjeravaju po fer vrijednosti kroz ostali ukupni rezultat ako se drie u okviru
poslovnog modela Eiji cilj se ostvaruje kako kroz prikupljanje ugovorenih novéanih tokova
tako i kroz prodaju finansijskih sredstava, gdje njihovi ugovoreni novfani tokovi
predstavljaju iskljuéive plaéanja glavnice i kamate. Sva ostala finansijska sredstva se
klasifikuju po fer vrijednosti kroz iskaz o ukupnom rezultatu,

Za vlasnicke finansijske instrumente koji nisu namijenjeni trgovanju postoji moguénost
klasifikacije | mjerenja po fer vrijednosti kroz ukupni ostali rezultat bez moguénasti
kasnije reklasifikacije kroz iskaz o ukupnom rezultaty.

U dijelu klasifikacije i mjerenja finansijskih obaveza standard ne zahtijeva promjenu u
odnosu na MRS 39, sa izuzetkom priznavanja efekata viastitog kreditnog rizika u
ukupnom ostalom rezultatu za obaveze, koje su ptiznate po fer vrijednosti kroz iskaz o
ukupnom rezultatu.

MSF1 9 zahtjeva prelazak sa medela priznavanja nastalih kreditnih gubitaka, za koje
postoje dokazi, na madel oéekivanih kreditnih gubitaka,

Na osnovu analize poslovnog modela i analize karakteristika novéanih tokova IRFCG AD
procjenjuje sljedede:

- najvedi dio kredita i potraZivanja, kao | duznickih hartija od vrijednosti, ée se i
dalje mjeriti po amortizovanoj vrijednosti;

- vlasnicke hartije od vrijednosti raspoloZive za prodaju i dalje ¢e se mjeriti po fer
vrijednosti kroz ukupni ostali rezultat;

IRFCG AD je, na sjednici Odbora direktora, odrzanoj 04. maja 2018. gadine, usvojio
Pravilnik o primjeni metodatogije za obradun umanjenja vrijednosti finansijske imovine u
skladu sa MSFI 9.

Metodologija definide: indikatore default-a, odredivanje faza (stage-ing) portfolija,
segmentaciju portfolija, kalibraciju vjerovatnoée default-a (PD}, obrafun ocekivanih
gubitaka (ECL).

Na dan 31, decembra 2018. godine IRFCG AD je u postupku obratuna finalnih efekata

prve primjene standarda i uticaja na kapital. Na dan 31. januar 2019. godine IRFCG AD
je obratunac i proknjizio prve efekte primjene Metodologije.
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3.

3.14.

3.15.

3.16,

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Rezervisanja, potencijalne obaveze § potencijalna sredstva

Rezervisanja se priznaju | vrde kada IRFCG AD ima 2akonsku ili ugoverenu obavezu kao
rezultat prodlih dogadajz i kada je vierovatno da ce doci do odliva resursa kako bi se
izmirila obaveza | kada se mo3e pouzdano procijeniti iznos obaveze, Rezervisanja za
sudske sporave formiraju se u iznosu koji odgovara najboljoj procjeni rukovodstva IRFCG
AD u pogledu izdataka koji ¢e nastati da se takve obaveze izmire.

IRFCG AD procjenjuje mogudi nepovoljni razvoj dogadaja kac rezultat zbivanja u prosiosti
I ukoliko je vjerovatnoda preko S0% da ce sudski spor biti izgubljen, IRFCG AD vrsi
rezervisanje kojim se u cjelini obezbjeduje iznos potencijalne obaveze po osnovy
negativnog razrjedenja sudskeg spora.

Paotencijalne obaveze se ne priznaju u finansijskim Iskazima. Potencijalne obaveze se
objelodanjuju u napomenama uz finansijske iskaze, osim ako je vijerovatnoéa codliva
resursa koji sadrze ekonomske koristi veoma mala.

IRFCG AD ne priznaje potencijalna sredstva u finansijskim iskazima. Potencijalna
sredstva se objelodanjuju u napomenama uz finansijske iskaze, ukoliko je priliv
ekonomskih koristi vierovatan,

Adekvatnost kapitala

U skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore (,S. list CG", br. 88/09,
40/10 i 80/17) na osnivanje, poslovanie | kontrolu rada IRFCG AD se ne primjenjuju
odredbe zakona kojima se ureduje osnivanje, poslovanje i kontrola rada banaka.

Savjet Centralne banke Crne Gore Je donio, na sjednici odrzanoj 27,11.2018. godine,
Odluku o natinu izradunavanja koeficijenta adekvatnosti kapitala Investiciono-razvojnog
fonda Crne Gore AD, Odluka ce se primjenjivati pofev od 01. aprila 2019. godine, za prvi
izvjesdtajni period, prvi kvartal 2019, godine,

Kontrolu uskladenosti poslovanja sa propisima | odlukama koje su definisane za IRFCG
AD, vrii¢e Centralna banka Crne Gore u skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom
fondu Crne Gore (,.Sl. list CG", br. 88/09, 40/10 i 80/17).

Praviéna (fer) vrijednost

Poslovna politika IRFCG AD je da objelodani informacije o praviénoj vrijednosti aktive |
pasive za koju postoje zvanitne triigne informacije i kada se praviéna vrijednost znagajno
razlikuje od knjigovodstvene vrijednosti.

Praviénu vrijednost nije uvijek moguce pouzdano utvrditi u odsustvu aktivnog triidta i u
uslovima postojanja problema nedovoljnog triiSnog Iskustva, nedovoljne stabilnosti i
likvidnosti kod kupovine | prodaje potraZivanja | ostale finansijske aktive | pasive, | v
situaciji kada zvaniéne trisne informacije nisu u svakom trenutku raspolozive.

Rukovodstve IRFCG AD vrsi procjenu rizika, i u sluéajevima kada ocijeni da vrijednost po
kojoj se imavina vodi u paslovnim knjigama ne moZe biti | realizovana, vrii obezvredenje,
Po milienju rukovodstva IRFCG AD, iznosi objelodanjeni u ovim finansijskim iskazima
odraZavaju vrijednost koja je u datim okolnostima najvjerodostajnija | najkorisnija za
potrebe fzviestavanja u skladu sa radunovodstvenim | drugim propisima u Crnoj Gori.
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4, PRIHODI OD PRODAJE
(Iznosi uEUR)
Godina koja se zavriava
31. decembra

2018. 2017,
Prihodi od kamata po osnovu:
- oroéenih depozita 302.452 203.733
- odobrenih kredita 5.804.405 4,510.594
- odobrenih kredita zaposlenima 54.933 53.209
- obveznica za finansiranje infrastrukturnih i 4.912
ekoloskih projekata ' 14.136
- obveznica Fonda rada - 1.123
- depozita po videnju 2.394 3.96%
- zatezne kamate 653.044 337.174
- faktoringa 511.489 635.845
7.333.629 5.759.783
Pribiodi od naknada po osnovu;
- faktoringa 215.568 287.309
- direktno odobrenih kredita 175.012 128,571
390.580 415.880
7.724,209 6.175.663

5. OSTALI POSLOVNI PRIHODI
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrsava
31. decembra
2018, 2017.
Prihodi od zakupa 19.800 19.800
Prihodi od prodaje stefene aktive (napomena 19) - 20.000
Prihodi po osnovu povracaja poreskih daZbina -
konsolidovana poreska prijava 31.325 -
Ostali prihodi 11.314 5.161
62.439 44,961
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6.

7.

INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE

TROSKOVI ZARADA NAKNADA ZARADA I OSTALI LICNI RASHODI

{Iznosiu EUR)
Godina koja se zavrSava
31. decembra

TroSkovi neto zarada

TroSkovi poreza na zarade i naknade zarada
Trodkovi doprinosa na zarade na teret zaposlenog
Troskovi doprinosa na zarade na teret poslodavca
Bruto naknade Qdborza direktora

Bruto naknade ugovora o djelu

Ostali liéni rashodi

TROSKOVI AMORTIZACIJE I REZERVISANIA

Troskovi amortizacije (napomena 15):
- nematerijalne imovine
- nekretnina i opreme

Troskovi rezervisanja za beneficije zaposlenih
{napomena 24)

OSTALI POSLOVNI RASHODI

TroSkovi sponzorstava i pomodi koje odobrava
Odbor direktora

Troskovi odrZzavanja

Troskovi telefona i ostalih PTT usluga

Troikovi reprezentacije

Trokovi platnog prometa

Troskovi struénih usluga

Troskovi oglasa, struéne literature i usavriavanja

Troskovi reklame | propagande

Troskov] taksi, sudskih naknada i clanarina

Troskovl poreza po odbitkuy | drugih poreza

Troskovi zakupa poslovnog prostora

Troskovi sluzbenih putovanja

Drugi poslovni rashodi

2018. 2017,
991.551 932.469
176,332 167.450
361,122 340.277
180.148 166.550

28.601 32.333

B.312 14.370

56.590 40.450

1.802.656 1.693,899
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavriava

31, decembra

2018. 2017.

10.376 3.631

89,110 71.059
99.486 74.690
2.898 167
102.384 74.857

{Iznosi u EUR)

Godina koja se zav
31, decembra

riava

2018. 2017.
192.460 187.750
40.623 47.534
24.965 25.208
35.976 34.137
S0.354 48.31%
151.536 121.798
7.703 13.732
121.891 75.132
43.854 27.820
- 126,105
24,215 23.918
38.927 38,3590
110.365 98.190
842.868 872.033
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NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavr$ava 31. decembra 2018. godine

9.

FINANSIJISKI PRIHODI

{Iznosi u EUR)
Godina koja se zavriava
31. decembra

2018, 2017.

Prihodi od dividende - AD ,,13. Jul Plantaze® 315.247 -
Prihodi od prodaje akcija Transervisa - 3.343
315.247 3.343

10. FINANSIJISKI RASHODI

(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava
31. decembra

2018. 2017.
Rashodl kamata i naknada po osnovu primljenih
kreditz 2.131,986 1.476.934
Trodak kamata po kreditu Razvojne banke Savjeta
Evrope 4.728 -
2.136.714 1.476.934

11. OSTALI PRIHODI

(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavriava
31. decembra

2018, 2017,
Prihodi od ukidanja rezervisanja za sudske
sporove 587.670 -
Prinodi od ukidanja rezervisanja za otpremnine 30.383 1.087
Prihodi od ukidanja rezervisanja za jubilarne
nagrade - -
Prihedt od naplate otpisanog potraivanja iz
steajne mase 13.383 -
Prihodi od sticanja investicionih nekretnina
(napomena 19) - 29,875
Prihodi od procjene investicionih nekretnina
{napomena 16) 2 64,100
Prihod! od prodaje hartija od vrijednosti
raspoloZivih za prodaju - 19,523
631.436 114,585
Drugi prihodi 10.508 6.751
641,944 121.336

Dana, 29. januara 2018. gadine, TuZilac- SIA Multikapitals Letonija, u sporu protiv Vlade
Crne Gore, [nvesticiono-razvojnog fonda Crne Gore, Fonda penzijsko Invalidskog
osiguranja Crne Gore i Zavoda za zapoiljavanje Crne Gore, povukao je tuibu fime je
sudski spor okonéan. Ovim su se stekli uslovi za ukidanje rezervacije po ovom sudskom
sporu, u iznosu EUR 337.670,

Vrhovni sud Crne Gore je dana 14.02.2018. godine potvrdio presudu Privrednog suda
Crne Gore, €ime je odbijen tuibeni zahtjev tufioca ,Ljetopis” Doo Podgorica (ranije
~General comerce” doo Podgorica), u sporu protiv Viade Crne Gore, Investiciono-
razvojnog fonda Crne Gore, Fonda penzijsko invalidskog osiguranja Crne Gore i Zavoda
za zaposljavanje Crne Gore. Ovim su se stekli uslovi za ukidanje rezervacije po ovom
sudskom sporu, u iznosu EUR 250.000.
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NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavr3ava 31. decembra 2018. gadine

12. OSTALI RASHODI

(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavriava
31. decembra

2018. 2017.

Troskovi rezervacije na glavnicu direktnih kredita

(napomena 18b) 1.514.085 844,897
Troskovi rezervacije na glavnicu posrednickih

kredita (napomena 18b) 468.022 -
Troskovi rezervacije na glavnicu faktoring

aranimana (napomena 20) 735.185 -
Trodkovi rezervacije na kamatu -direktni krediti

(napomena 20) 43.413 25.545
TroZkavl rezervacije na kamatu —faktoring

aranimani (napomena 20) 201.797 -
Troskovi rezervacije na glavnicu-depoziti po

videnju (napomena 22) 64.491 e

Rashodi po osnovu uskladivanja vrijednosti

stecene aktive {(napomena 19) - 1.875
Rashodi po osnovu uskladivanja vrijednosti
stambenih kredita zaposlenima sa prosjeénom

stopom plasiranja 13.603 33.641
Gubici od prodaje investicione nekretnine
{napomenz 16) 31.100 =
Gubici po osnovu prodaje stecene aktive

(napomena 19) - 7.700
Drugi rashodi 8.195 11.480

3.079,891 925.138




INVESTICIONO RAZVOJINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2018. godine

3. POREZ NA DOBIT

a) Kemponente poreza na dobit

(Iznosi u EUR)

Godina koja se zavr3ava

31. decembra

2018. 2017,

Tekudi porez 6.497 109.008

OdloZeni porez 6.407 8.923
12.904 117.931

b) Usaglasavanje iznosa poreza na dobit | proizvoda rezuitata poslovanja prije

aporezivanja i propisane poreske stope

31, decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.
Dobitak u iskazu o ukupnom rezultatu prije
oporezivanja 723.200 1.238.117
Poreska stopa 9% 65.088 111.431
Rashodovanja | cbezvredenja vrijednosti koja se
ne priznaju u poreske svrhe 8.592 4,320
Prihodi koji se ne priznaju (28.372) -
Oprema do EUR 300 koja se ne priznaje u poreske
svrhe 306 2,180
45.614 117,931
Efektivna poreska stopa 6,30% 9 53%
Poresko konsolidovanje (32.710) -
12.904 117.931

c) OdloZene pareske obaveze
(Iznosi u EUR)

Uticaj na
Iskaz o
Stanje na dan ukupnom Stanje na dan
1. januara rezultatu _ 31, decembra
2017. gedina
OdoZene poreske obaveze
koje se odnose na:
Privremene razlike na:
nematerijainim ulaganjima,
nekretninama i opremi 21,344 8.923 30.267
21.344 8.923 30.267
2018, godina
OdoZene poreske obaveze
koje se odnose na:
Privremene razlike na:
nematerijalnim ulaganjima,
nekretninama i opremi 30.267 6.407 36.674
30.267 6.407 36.674

CdloZene poreske cbaveze se odnose na privremene razlike izmedu osnovice po kojoj se
nematerijalna ulaganja, nekretnine i oprema priznaju u poreskom bilansu i iznosa po
kojima su ta sredstva iskazana u finansijskim iskazima IRFCG AD.
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NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31, decembra 2018, godine

14. ZARADA PO AKCIJI

{¥znosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018, 2017,
Neto dobit iz redovnog posiovanja 710.296 1.120.186
Ponderisan broj Izdatih obinih akcija 104.987.105 104.621.796
Osnovna zarada po akciji
- iz redovnog poslovanja 0,0067 0,0107
Neto iznos osnovne zarade po akeiji 00,0067 0,0107

IRFCG AD ne posjeduje potencijalno razrijedene akcije.

15, NEMATERIJALNA ULAGANJA, NEKRETNINE I OPREMA
(Iznosi u EUR)

Nematerij
Gradevinski Investicije jalna
objelti Oprema u toku _Ukupno _ulaganja
Nabavna vrijednost
Stanje 1. januara 2017.
godine 1.079.609 375.046 15.800 1.470.455 185.791
Povecanja 521.120 122,823 - 643.943 21.726
Otudenja i rashodovanja - {4.700} - {4.700) Rt
Stanje 31, decembra
2017, godine 1.600.729 493.169 15.800 2.109.698 207.517
Stanje 1. januara 2018.
godine 1.600.729 493.189 15.800 2.109.698  207.517
Povedanja - 78.962 - 78.962 59.053
Otudenja i rashodovanja - {17.301) - {17.301) -
Stanfe 31, decembra
2018, godine 1.600.729 554,830 15.800 2.171.359  266.570
Ispravka vrijednosti
Stanje 1, januara 2017.
godine 70.867 247.241 - 318.108 176,761
Amortizacija {napomena 7) 16.277 54,782 - 71.059 3.631
Otudenja | rashodovanja - (4.033) - (4.033) -
Stanje 31, decembra
2017, godine B87.144 297.990 - 385.134 180.392
Stanje 1. januara 2018.
godine 87.144 297.990 - 385.134 180.392
Amortizacija (napomena 7) 20.809 68.301 - 89.110 10.376
Otudenja i rashodovanja - {16.995) - {16.995)
Stanje 31. decembra
2018, godine 107.953 349,296 - __457.249 190.768
Sadasnja vrijednost
31. decembra 2018,
godine 1.452.776 __205.534 15.800 1.714.110 75.802
31. decembra 2017.
godine 1.513.585 195.179 15.800 1.724.564 27.125

IRFCG AD nema nekretnine date pod hipoteku, kao sredstvo obezbjedenja otplate kredita
i drugih obaveza.
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrsava 31. decembra 2018, godine

16. INVESTICIONE NEKRETNINE

Kretanje na investicionim nekretninama u vlasnistvu IRFCG AD, sa stanjem na dan 31,
decembra 2018. godine, u iznosu od EUR 2.767.000 (31. decembra 2017. godine: EUR
3.093.000) prikazano je u pregledu koji slijedi:
{Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.

Pocetno stanje godine 3.093,000 3.028.900
Prodaja u toku godine {326.000) =
Pozitivan efekat procjene (napomena 11) - 64.100
2.767.000 3.093.000

Odbor direktora IRFCG AD je dana 22.03.2018. godine donic Odluku o prodaji
investicione nekretnine u viasniStvuy, LN 504 KO Topla, Herceg Novi, &ije je vrijednost u

poslovnim knjigama EUR 311.000. Prilikom prodaje ostvaren je kapitalni gubitak u iznosu
EUR 31.100 (napomena 12).

Odbor direktora IRFCG AD je dana 06.09.2018. godine donio Odluku o prodaji
investicione nekretnine upisane u LN 909 KO Nedakuse, Bijelo Polje. Zemljidte je prodato
po cijeni koja odgovara vrijednosti u poslovnim knjigama, EUR 15.000.

Na nepokretnostima 4 Herceg Novom, u ulici Njegodevej (vrijednost nepokretnosti EUR
304.000) evidentirana je zabiljezba restitucije.

Investicione nekretnine sa stanjem na dan 31, decembra 2018, | 2017. godine prikazane
su u pregledu koji slijedi:
{Iznosi u EUR)
31, decembar 31. decembar

2018, 2017,
1. Bijelo Polje - Nedakusko polje 455,000 455.000
2. Bijelo Palje - Nedakusi i Ul. Slobodana
Penezica 42.000 42.000
3. Podgorica - Novaka MiloSeva 475.000 475.000
4, Podgorica - Bulevar Revolucije 828.000 828.000
5. Niksi¢ — Mokra njiva 364.000 364,000
6. Herceg Novi —= Topla Hotel Metalurg - 311.000
7. Herceg Novi - Ulica Njegoseva 269 304.000 304.000
8. Kupljena nepokretnost od Saveza civilnih
invalida rata 99.000 99.000
9. Zabljak-Maticki gaj- imovina steena
eksproprijacijom 200.000 200.000
10. Bijelo Polje - Nedakusi-zemljiste - 15.000
2,767.000 3.093.000
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Za godinu koja se zavr3ava 31. decembra 2018. godine

17.  UWEESCA U KAPITALU
{Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017,
Ulaganja u hartije od vrijednosti - akcije
raspoloZive za prodaju {(napomena 17a) 7.394,654 7.880.310
Ulaganja u kapital drugih pravnih lica
{napomena 17b) 7.243.278 7.832.957
Ulaganja u kapital zavisnih privrednih drustava
(napomena 17¢) 3.299.687 3.217.135

17.937.619_ __ 19.030,402

17(a) Dugoro&ni finansijski plasmani raspoloZivi za prodaju
{Iznosi u EUR)
31. decembar 31. deceambar

2018, 2017.

Dugorodni finansijski plasmani - privredna drustva
koja su registrovana kod CKDD B81.677.431 81.705.617
Prodaja ufeséa u kapitalu - {28.186)
Minus: Obezvredenje vrijednosti (74.282.777) (73.797.121)
7.394.654 7.880.310

Dugorodni finansijski plasmani - privredna drudtva
koja nisu registrovana kod CKDD 295.671 295,671
Minus: Obezvredenje vrijednosti (295.671) (285.671)
7.394.654 7.880.310

Privredna drustva koja su registrovana kod CKDD

Fer vrijednostt dugorodnih finansijskih plasmana namijenjenih prodaji, procenat uceséa
IRFCG AD, u ukupnom kapitalu akcionarskih druétava koja su registrovana kod CKDD |
ukupan broj akcija u vlasnidtvu IRFCG AD prikazan je u pregledu koji slijedi:
(Iznosi u EUR)
Broj akcija
u  Uéesce
vlasnistvu IRFCG 31.decembra 31. decembra
Fonda AD % 2018. godine 2017, godine

13. jul PlantaZe AD, Podgorica 39.844.589 22,23 4.067.260 4.448.666
Institut Simo Milosevié AD,

Igale 90.411 23,65 2,342.076 1.987.132
HTP Ulcinjska rivijera AD,

Ulcinj 116.567 7.65 492,854 854.081
Barska plovidba AD, Bar 371.465 16,16 - 60.505
Marina AD, Bar 258,283 16,99 491.396 528.665
Druitvo za izvodenje

gradevinskih radova 1.227 14,47 - -
Ostala privredna drudtva 1.068 1,261

7.394.654 7.880.310
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17.

UCESCA U KAPITALU (nastavak)

17 (a) Dugorocni finansijski plasmani raspolozivi za prodaju (nastavak)
Privredna drustva koja su registrovana kod CKDD (nastavak)

Promjene obezvredenja wvrijednosti dugoroénih finansijskih plasmana - privrednih
drustava koja su registrovana kod CKDD prikazane su u sljededoj tabeli:

{Iznosi u EUR)
31. decembra 31. decembra

2018, 2017,
Stanje na pocetku godine 73.797.121 73.524.661
Svodenje na trZiSnu fer vrijednost 485.656 272.460
Stanje na kraju godine 74.282.777 73.797.121

Privredna drustva koja nisu registrovana kod CKDD

(Iznosiu EUR)
31. decembar 31, decembar

2018. 2017.

«Biteks" DD, Bisevo 264.598 264,598
Ostala drustva 31.073 31.073
295,671 295.671

Minus: Obezvredenje vrijednosti {295.671) {295.671)

17 (b) Ulaganja u kapital drugih pravnih lica

{Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017,

Javno preduzece “Regionalni vodavod crnogarsko
primorje" Budva 7.932.957 7.932,957
Ostala druitva 31.078 31.078
7.964,035% 7.964.035
Minus: Obezvredenje vrijednosti (720.757) {31.078)
7.243.278 7.932.957

U skladu sa zakljuécima Viade Crne Gore od 14. februara 2008. godine i Protokola o
finansiranju | upravljanju projektom odrivog razvoja turizma u Crnoj Gori, Upravni adbor
Fonda za razvoj Crne Gore {<iji je IRFCG AD pravni sljedbenik) je 17. marta 2008. godine
donio Odluku o ulaganju u kapital Javnog preduzeda ~Regionalni vodovod crnogorsko
primorje®, Budva u iznosu od EUR 5.400.000.

Upravni odbor JP ,Regionalni vodovod crnogorsko primorje* Budva je 3. novembra 2010,
gadine donia odluku o raspodjeli dobiti iz 2008. | 2009. gedine srazmjerno uéeidima u
kapitalu, u skladu sa kojim je nov&ani ulog IRFCG AD srazmjerno poveéan za EUR
532,957, U skladu sa zakljuZcima Vlade Crne Gore od 2. decembra 2010. godine Odbor
direktora IRFCG AD je 14. decembra 2010. godine donio Odluku o povecanju udjela u JP
»Regionalni vodoved crnogorsko primorje™ Budva u iznosu EUR 2.000.000.

Vlada Crne Gore je, na sjednici odrzanoj dana 10. novembra 2017, goding, donijela
Odluku o osnivanju druitva sa ogranitenom odgovornoicu «Regionalni Vodoved
Crnogorsko primerje” {,Sl. list CG" br. 79/17). Pitanje statusa uloga IRFCG AD, u
nevoosnovanom Drustvuy, biée regulisano u skladu sa zakonom.

Odbor direktora IRFCG AD je dana 22. juna 2019, godine donio Odluku, o ispravci
vrijednosti uloga u drustvu JP Regionalni Vodovod Crnogorsko primorje Budva, u iznosu
od EUR 689.679, na osnovu dostupnih informacija o potencijainim negativnim efektima
koje na kapital Drustva, mogu imati prvenstveno spor sa preduzecem Strabag AG
Austrija, kao i druga sporna pitanja).
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17,

18,

UCESCA U KAPITALU (nastavak)
17 {c) Ulaganja u kapital zavisnih pravnih lica

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

Uieice 2018, 2017.
Turisticki centar Durmitor doo, Zabljak 100% 3.299.687 3.217.135
3.299.687 3.217.135

IRFCG AD je na osnovu Zakljuéka Viade Crne Gore od 24. oktobra 2013, godine i Odluke
Skup3tine akcionara od 29. oktobra 2013, godine, osnovao drustvo sa ogranienom
odgovornoscu 100% u viasniétvu IRFCG AD «Turistitki Centar Durmitor® - Zabljak
uplatom osnivackog kapitala u iznosu EUR 200.000. IRFCG AD je u toku 2014, godine a
u skladu sa odlukom Odbora direktora od 13. decembra 2013. godine izvrsio prenos
imovine kao nenov£ani ulog u iznosu od EUR 1.823.867. U skladu sa odlukom odbora
direktora od 31. jula 2014. godine Izvrieno je poveéanje kapitala AD ,Turistitki Centar
Durmitor™ u iznosu od EUR 54.496. Na osnovu zakljucaka Vlade Crne Gore na sjednici od
4. decembra 2014, godine Odbor direktora IRFCG AD je 19. decembra 2014. godine donlo
odluku o dodatnom povecanju kapitala za iznos od EUR 115.000. Sredstva za ovo
povecanje obezbijedila je Vlada Crne Gore | ova sredstva su preneiena IRFCG AD,

U skladu sa edlukama Odbora direktora IRFCG AD, od 02. aprila 2015. i 02. jula 2015,
godine izvrieno je povedanje kapitala AD ,Turistitki Cantar Durmitor” u iznosu od EUR
59.000, odnosno EUR 414,653 (ukupno EUR 473.653).

U skfadu sa odlukom Odbora direktora IRFCG AD, od 12, jula 2016, godine izvrieno je
povecanje kapitala AD ,Turisti¢ki Centar Durmitor™ u iznosu od EUR 298.000.

U skladu sa odlukama Odbora direktora IRFCG AD, od 31, avgusta 2017. godine i 21.
decembra 2017, godine izvréeno je povecanje kapitala AD ,Turisti€ki Centar Durmitor™ u
iznosu od EUR 206.070 EUR | EUR 46,050.

U skladu sa odlukama Odbora direktora IRFCG AD, od 2B. juna 2018 godine i 17.
decembra 2018. godine izvrieno je povecanje kapitala AD ,Turistiéki Centar Durmitor® u
iznosu od EUR 51.752 EUR | EUR 30.800.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIISKI PLASMANI

{Iznosi u EUR)
31. decembar 31, decembar

2018, 2017.

Dugoroéne driavne obveznice (napomena 18a) - S

Dugorodni krediti (napomena 18b) 150.739.792 132.227.035
Dugorotni krediti odobreni zaposlenima

(napomena 18c) 1,007.615 1.002.007

Dugoroéni zakup stetene aktive 22.487 21,146

191.769.894 133.250,188

18(a) Dugoroéne drfavne obveznice

{Iznosi u EUR)
3%1. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Obveznice za finansiranje infrastrukturnih i
ekolodkih projekata - 148.175
Minus: Tekude dospijece dugorofnih obveznica
(napomena 21) - (148.175)
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18.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIISKI PLASMANI (nastavak)
Obveznice za finansiranje infrastrukturnih i ekolodkih projekata

Fond za razvoj Crne Gore (€iji je IRFCG AD pravni sljedbenik) je od 2006. godine do
zakljuéno sa 31. januarom 2010. godine izvréio kupovinu 13.767.741 cbveznica za
finansiranje infrastrukturnih | ekoloskih projekata Opstina u Crnoj Gori, Obveznice imaju
prinos po fiksnoj kamatnoj stopi od 3% do 5% godiénje, dospijevaju godisnje, pocev od
2009, do 2018, godine. Nominalna vrijednost obveznice iznosi EUR 1.

[RFCG AD je u toku 2012, godine zakljuéio ugovore o kreditu sa 6 opétina i to: Bijelo
Polje, Plav, Danilovgrad, Kolasin, Plievija, Nik§i¢, Budva i Savnik, &ime je izvr3ena
konverzija potraZivanja po osnovu obveznica koje su ove opdtine emitovale za potrebe
ulaganja u infrastrukturne projekte.

Ugovori o kreditu sa pet opitina su zakljuéeni sa rokom otplate osam godina, grejs
periodom od jedne godine i godisnjom kamatnom stopom od 4%. Sredstva obezbjedenja
predstavljaju Ugevori o cesiji sa Ministarstvom finansija Crne Gore iz ¢ijeg Egalizacionog
fonda se IRFCG AD napladuje za dospjela potraZivanja po navedenom osnovu. Mjenice
sa mjeninim ovlaicenjima opstina predstavljaju dodatno sredstvo obezbjedenja IRFCG
AD. Jedino je kredit op3tini Budva odobren sa rokom otplate 4 godine, grejs periodom 2
godine i godisnjom kamatnom stopom 6%. Sredstvo obezbjedenja takode predstavljaju
mjenice opitine Budva.

Obveznice za potrebe za finansiranje infrastrukturnih i ekolodkih projekata sa stanjem na
dan 31. decembra 2018. i 2017. godine prikazane su u pregledu koji slijedi:

{Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017,
Opitina Podgorica - 148.175
Minus: Tekude dospijece (napomena 20) - (148.175)
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18.

OSTALYI DUGOROCNI FINANSIISKI PLASMANI {nastavak)
18(b)} Dugoroéni krediti

Dugoroéni krediti sa stanjem na dan 31. decembra 2018. | 2017. godine prikazani su u
pregledu kaji slijedi:
(Iznosiu EUR)
31, decembar 31. decembar

2018, 2017.

Plasirani krediti preko poslovnih banaka 82.531.627 80,490,960
Direktno plasirani krediti privrednim dru$tvima,

institucijama | fizikim licima preduzetnicima 151.075.082 83.261.044

233.606.709 163.752.004

Minus: Tekuée dospijeée (napomena 21) {42.866.917) (31.524.969)

190.739.792 132.227.035

Dugoro¢ni krediti koje IRFCG AD odobrava preko poslovnih banaka sa stanjem na dan
31. decembra 2018. ) 2017. godine prikazani su u pregledu koji slijedi:

{Iznosi u EUR)
31, decembra 31. decembra

2018. 2017.

Prva banka Crne Gore AD, Podgorica 5.179.670 8.206.777
NLE Montenegro banka AD, Podgorica 3.110.348 4,.870.203
Atlas banka AD, Podgorica 2.965.351 8.473.684
Addiko bank AD, Podgorica 14.461.905 . 4.838.663
Hipotekarna banka AD, Podgorica 17.206.688 17.772,185
Komercijalna banka AD, Budva 3.204,755 1.029.933
Jugobanka AD, Kotor 433.962 447.346
Erste Bank AD, Podgorica 10.985.477 8.196.415
Universal Capital banka AD, Podgorica 4,571,284 6.263.387
Societe Generale banka Montenegro AD, Podgorica - 11.372
Invest banka Montenegro AD, Podgorica 668.603 2,216,846
Lovéen banka 17.522.029 14.796.290
Nova banka 58.166 80.428
Zapad banka 3.065.372 3.734.767
83.433.611 80.938.306

Minus: Obezvredenje vrijednosti (901.984) {447.346)

82.531.627 80.490.960

Kreditne linije posredstvom i uz garancije poslovnih banaka se realizuju po Semama
saradnje sa poslovnim bankama. Rok otplate ovih kredita se krece do 15 godina
{ukljucujudi odobreni ,grace" period), uz godiénju kamatnu stopu do 5%, od ¢ega 3%
pripada banci preko koje se plasiraju sredstva. Sredstva obezbjedenja po ovim kreditima
su mjenice i mjenicéna ovladtenja banaka. Kreditni rizik po osnovu navedenih plasmana
u cjelosti snose poslovne banke.
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i8.

18(b)

OSTALI DUGOROCNI FINANSLISKI PLASMANI (nastavak)

Dugorocni krediti(nastavak)

Direktno plasirani krediti privrednim drudtvima, institucijama i fizitkim licima -
preduzetnicima sa stanjem na dan 31, decembra 2018, j 2017. godine prikazani su u
pregledu kaji slijedi:

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018, 2017,
Privredna drustva 150,303.310 78.634.745
Opstine (napomena 30) 4.304.752 5.420.557
Fizicka lica - preduzetnici i poljoprivredni
proizvodadi 4.800.789 6.025.426
Devizne pozajmice i krediti koje je direktno
odobravao Fond za razvoj 434,576 436.376
159.843.427 90.517,104
Minus: Obezvredenje vrijednosti {B.768.345) (7.256.060)

151.075.082 83,261.044

Investicione direktne kredite IRFCG AD plasira na maksimalni rok otplate do 12 godina
{ukljuujuét odobreni ,grace® period) uz godi$nju kamatnu stopu do 4,5%. IRFCG AD
kreditne linije klasifikuje prema vrsti dominantne djelatnosti korisnika kredita &to je
prikazano u pregledu koji slijedi:

{Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017,
Proizvodne djelatnosti 32.731.698 15.368.936
Poljoprivreda i proizvodnja hrane 21.504.314 17.696.340
Turizam i ugostiteljstvo 43.027.279 20.788.291
Usluzne djelatnosti 30.208.891 19.524.890
Opstine - infrastruktura 3.407.695 4,253.906
Ostale djelatnosti 28.963.550 12.884.741

159.843.427 90.517.104

IRFCG AD ima posebne kreditne linije za poljoprivredne proizvodace, koje se realizuju u
saradnji sa Ministarstvom poljoprivrede, zatim liniju za visakoskolce, 2a tehnolodke
viskove, kao I Zene i mlade u biznisu, gdje je rok otplate do 12 godina {ukljucuje grejs
pericd 4 gedine} i godisnja kamatna stopa od 0% do 3%. Pored navedenog, IRFCG AD
je formirac | posebnu kreditnu liniju za finansiranje infrastrukturnih, ekoloskih projekata
i projekata obnovljivih izvora energije, gdje je maksimalni rok otplate 15 godina
{ukljutuje grejs period 5 godina) i godidnja kamatna stopa 4%, za direktne kreditne
aranimane, Posebnu kreditnu liniju predstavija finansiranje trajnih obrtnih sredstava
gdje je godisnja kamatna stopa do 4,5% i maksimalni rok otplate 6 godine, za direktne
kreditne aranzmane. U ponudi IRFCG AD ima i kreditnu liniju za start up preduzeda, liniju
za podriku izgradnji hotelskih kapaciteta, ugostiteljstvu, proizvodnji za refinansiranje
postojedih kreditnih zaduenja itd,
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18,

OSTALI DUGOROCNI FINANSIISKI PLASMANI {nastavak)
18(b) Dugorocni krediti (nastavak)

Kamatna stopa se, za kredite koji ispunjavaju uslove za finansiranje iz sredstava
Evropske Investicione Banke, umanjuje za 0,5% do 0,7%. Naplata ovih kredita je
obezbijedena hipotekama na nepokretnostima korisnika kredita, mjenicama,
ovlaicenjima za naplatu i drugim sredstvima cbazbjedenja v skladu sa politikom
kolaterala IRFCG AD.

Dospijeée potraZivanja po osnovu dugorotnih kredita prikazano Jje u pregledu koji slijedi:

(Iznost u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018, 2017.
- dospjelo 1.990.961 1.616.766
- do jedne gedine 41,999,304 30.307.219
- od jedne do dvije godine 43.755.089 29.164,688
- od dvife do tri godine 37.734.525 23.574.862
- od tri do éetiri godine 33.934.036 19,932.279
- preko &etiri godine 74.192.794 60.772.956

233.606.709 163,752.004

Pramjene obezvredenja vrijednosti potrativanja po osnovu datih dugoroénih kredita
prikazane su u sljedeéo] tabeli:

{Iznosi u EUR)

2018, 2017.
Stanje na podetku godine 7.703.406 6.888.384
Obezvredenje u toku godine-direktni
krediti{(napomena 12) 1.514.084 844,897
Obezvredenje u toku godine-posrednitki
krediti(napomena 12) 468,022 5
Sticanje obezvrijedene imovine - (29.875)
Naplata otpisanog potraZivanja (15,183} =
Stanje na kraju godine 9.670.329 7.703.406

18{c) Dugoro&ni krediti odobreni zaposlenima

{Iznosi u EUR)
31, decembar 31, decembar

2018, 2017.

Dugoroini krediti dati zaposlenima 1.585,308 1.604.886
Minus: Obezvredenje vrijednosti {516.881) {541.316)
1.072.427 1.063.570

Minus: Tekuce dospijece {(napomena 21) (64.812) (61,563)
1,007.615 1.002.007
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18, OSTALI DUGOROCNI FINANSIISKI PLASMANI (nastavak)
18(c) Dugoroéni krediti odobreni zaposlenima (nastavak)

Dospijeée potraZivanja za kredite datih zaposlenima prikazano je u sljededoj tabeli:
{Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2018, 2017.

- dospjelo 501 2.187
- do jedne godine 64.311 59.376
- od jedne do dvije godine 70.941 65.605
- od dvije do tri godine 71,565 69.347
- ad tri do cetiri godine 72.063 69.997
- preko Cetiri godine 1.310.124 797.058
1.072,427 1.063.570

Upravni Odbor Fonda za razvoj Crne Gore (£iji je IRFCG AD pravni sljedbenik) je, na
sjednici od 8. decembra 2006. godine, usvajio Pravilnik o feSavanju stambenih potreba
zaposlenih (broj 0202-8/108), Shodno pomenutom Pravilniku definisani su sljededi uslovi
za odobravanje stambenih kredita zaposlenima: krediti se dodjeljuju sa rokom otplate od
20 do 30 godina, kamatna stopa je 1% i zaposleni ima pravo kori$cenja grejs perioda do
24 mjeseca, Pomenutim Pravilnikom nije definisano pravo na umanjenje kredita. Odbor
direktora IRFCG AD je 7. septembra 2017. godine usvojio novi Pravilnik o rjeSavanju
stambenih potreba zaposlenih. Obezbjedenje kredita predstavlja upis hipoteke na
nepokretnostima u srazmjeri ne manjoj od 1:1 ¢ odnosu na plasirana sredstva. Izuzetno,
za kredite do EUR 15.000, mogu se uzeti druga sredstva obezbjedenja.

19, STALNA SREDSTVA NAMJENJENA PRODAJI I SREDSTVA POSLOVANJA KOJE JE
OBUSTAVLIENO

Stedena aktiva IRFCG AD sa stanjem na dan 31. decembra 2018. godine u tznosu EUR
367.785 predstavija imaovinu stefenu u postupku naplate spornib potraZivanja.

{¥znosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018, 2017,
Stanje. 1. januara 330.930 421.930
Otudenja . - (119.000)
Sticanje 36.855 29.875
Smanjenje vrijednosti po procjenl (napomena 12) = {1.875)
Stanje. 31. decembra 367.785 330.930

IRFCG AD je, u toku 2018. godine, na osnovu odluka Odbora direktora, od 22.06.2018.
godine | 26.10,2018. godine stekao nepokretnosti, po osnovu spornih direktnih kreditnih
aranZmana, u vrijednosti EUR 7.735 i EUR 29.120.
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20,

POTRAZIVANIA

PotraZivanja po osnovu prodatih hartija od
vrijednosti preuzeta od Fonda za razvoj
Minus:; Obezvredenje vrijadnosti

Potrazivanja po osnovu faktoring aranzmana
Minus: Obezvredenje vrijednosti

Potraivanja po garancijama koje su pale na teret
IRFCG AD

Potrazivanja po osnavu kamata za garancije koje
su pale na teret IRFCG AD

Minus: Obezvredenje vrijednosti

PotraZivanja za kamate po osnavu:
- dugorocnih i kratkoroénih kredita
- faktoringa
- kratkoroénih oro&enih depozita
- zateznih kamata
- dugorofnih deviznih kredita koje je direktno
cdobravao Fond za razvoi
- naknade za kredite, faktoring i garancije

Minus: Obezvredenje vrijednosti

Qstala potrazivanja

31. decembar

{(1znosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017,
47.879 47.879
(47.879) (47.879)

22,043,811 20.872.837
(735.185) -
21.308.626 20.872.837
1.500.000 1.500.000
108.712 108.712
1.608.712 1.608.712
(1.608.712) (1.608.712)
259.809 231.678
123.451 141.452
17.929 19.626
455.944 341,141
106.346 106.346
47.250 62.805
1.010.729 903.048
(635.038) (389.828)
375.691 513.220
51.723 47.816
21.736.040 21.433.873

Faktoring aranZmani su u 2018. godini odobravani pod sljedeéim uslovima: kamatna
stopa se kretala u intervalu od 3% do 4%, avansna isplata klijentu je iznosila 80% ili
90% iznosa otkuplienth potraZivanja, u sluiaju klasiZnog faktoringa. Za izvoznike je
odobravana stimulativna mjera smanjenja kamatne stope za 0,5%.

IRFCG AD je u aprilu 2011. godine otpoeo sa obavljanfem poslova klasi¢nog faktoringa

| po tom osnovu ostvaruje prihode :

» od naknade, koja se utvrduje kao procenat od nominalne vrijednasti otkupljenog

potraZivanja;

= od kamate koji se obralunavjau od dana otkupa potraZivanja do dana naplate

potraZivanja od duznika;

» od zatezne kamate, koja se obrafunava za dane prekoradenja datuma valute,

odnosno datuma dospijeéa fakture za naplatu,
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20. POTRAZIVANJA (nastavak)
IRFCG AD je 2013. godine, u skladu sa zakljuckom Vlade Crne Gore, izdao u korist Erste
banke AD, Podgorica garanciju za urednu otplatu kredita za privredno drustvo Montavar
Metalac d.o.o. Nik3i¢ u iznosu EUR 1.500.000. PotraZivanja po osnovu kamata za
garancije koje su pale na teret IRFCG AD u cjelosti se odnose na privredno drudtvo
Montavar Metalac d.o.0. Niksi¢, u iznosu od EUR 108.712.
Promjene obezvredenja vrijednosti potraZivanja prikazane su u sljededoj tabeli:
{Iznosi u EUR)
31. decembar 31, decembar
2018B. 2017,
Stanje na pocetku godine 2.046.419 2.020.874
Obezvredenje u toku gadine
(napomena 12) 43.414 25.545
Naplata u toku godine - =
Stanje 31. decembra 2.089.833 2.046.419
21, KRATKOROCNI FINANSIISKI PLASMANI

31. decembar

{Iznasi u EUR)
31. decembar

2018. 2017,
Kratkorocni direktno odabreni krediti 4.648.297 3.763.109
4,648.297 3.763.109
Tekuéa dospijeca po osnovu:

Dugaroénih driavnih obveznica (napomena 18a) - 148.175

- za finansiranje infrastrukturnih i ekologkih
Projekata - 148.175
Dugoroénih investicionih kredita {(napomena 18b) 42.866.917 31.524.969
Kredita odobrenih zaposlenima (napomena 18¢) 64.812 61.563
PotraZivanja po zakupu stefene aktive - 1.762
42.931.729 31.588.294
47.580.026 35.499.578
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22, GOTOVINSKI EKVIVALENTI I GOTOVINA
{(Iznosi u EUR)
31.decembar 31. decembar
2018. 2017.
Ziro raéuni kod poslovnih banaka 1B.780.137 30.473.380
Blagajna 261 278
Ostali novéani ekvivalenti 3.655 6.158
Gotovinski ekvivalenti - kratkoroéni finansijski
plasmani 20.500.000 14.200.000
Obezvredenje (napomena 12) (64.491) &
39.219.562 44.679.816
Gotovinskl ekvivalenti - kratkoroéni finansijski plasmani sa stanjem na dan 31, decembra
2018, i 2017. godine plasirani su sljededim poslovnim bankama:
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar
2018 2017
Prva banka Crne Gore AD, Podqgorica 500.000 1.700.000
Addiko bank AD, Podgorica 4.500.000 3.000.000
Komercijalna banka AD, Budva 3.000.000 1.000.000
Nova banka AD, Padgorica 2.000.000 2.000.000
Lovéen banka AD, Podgorica 5.500.000 3.500.000
Ziraat bank AD, Podgorica 3.000.000 3.000.000
Zapad banka AD, Podgorica 2.000.000 -
___20.500.000 14.200.000
Kratkoro€ni finansijski plasmani predstavljaju kratkoroéno orofene depozite na period od
90 do 365 dana, sa kamatnom stopom od 1,20 % do 2,40 % na godidnjem nivow, zavisno
od banke i perioda oroCenja. Ugovorima o orodenim depozitima je definisana klauzula,
prema kojoj data moguénost prijevremenog razrofenja depozita na pismeni zahtjev
IRFCG AD,
23, KAPITAL

Akcijski kapital IRFCG AD sa stanjem na dan 31. decembra 2018. godine ukupne
vrijednosti EUR 105.164.663 {(2017: EUR 104.858.962) sastoji se od 105.164.663 akcija
nominalne vrijednosti EUR 1 (2017: 104.858,962 nominalne vrijednosti EUR 1y kojesuu
vlasnidtvu Vlade Crne Gore.

Osnivacki kapital IRFCG AD dinio je cjelokupni kapital Fonda za razvoj (&ijl je IRFCG AD
pravni sljedbenik} koji je umanjen za obaveze po osnovy Zakona o povracaju cduzetih
imovinskih prava i obedtecenju (,SI. list CG". br. 21/04, 43/07, 60/07, 12/07 i 73/10).
Kapital IRFCG AD cinice i sva sredstva koja su usmjerena Direkciji za mala i srednja
preduzeca za finansiranje razvoja malih | srednjih preduzeéa.

Skupitina IRFCG AD je 25. maja 2018. godine donijela Odluku o emitovanju 305.701
redovnih akclja, serije A1, ukupne vrijednosti EUR 305.701. Komisija za trlite kapitala
Crne Gore je Ol. avgusta 2018, godine donijela RjeSenje, broj 02/2e-11/3-18, o
uspjesnosti emisije akcija radi prodaje postojeéim akclonarima po osnovu prava prece
kupovine. Registracija promjene podataka po osnovu navedene emislje akcija izvriena
je u Centralnom registru privrednih subjekata u Podgorici, 13. avgusta 2018. godine, pod
registarskim brojem 4-0009175/028.
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24. DUGOROCNA REZERVISANIA

Dugoroéna rezervisanja sa stanjem na dan 31. decembra 2018. i 2017, godine prikazana
su u pregledu koji stijedi:

(Iznosi u EUR)
31, decembar 31. decembar

2018. 2017,
Rezervisanja za sudske sporove {napomena 29) S 587.670
Rezervisanja za naknade zaposlenima 37.178 64.663

37.178 652.333

Rezervacije za sudske sporove sa stanjem na dan 31, decembra 2017. godine u iznosu
EUR 587.670 (napomena 29) predstavljaju rezervisanja nastala po osnovu pokrenutih
tuzbenih zahtjeva, a po kojima je IRFCG AD mogao biti biti izlozen potencijalnim
gubicima.Ovi sporovi su rijeSeni u korist IRFCG AD | rezervisanja su ukinuta u korist
prihoda 2018. gedine (napomena 11).

Dugoroéna rezervisanja pe osnovu naknada zaposlenima predstavljaju rezervisanja za
otpremnine za odlazak u penziju, nakon ispunjavanja usiova, kao | rezervisanja za
jubilarne nagrade. Rezervisanja su iskazana po sadasnjoj vrijednaosti ofekivanih buduéih
isplata zaposlenima na nacin kako je to predvideno Pravilnikom o zaradama | drugim
primanjima zaposlenih u IRFCG AD,

Ovim pravilnikom je predvidenc da je IRFCG AD u obavezl da, prilikom odlaska u penziju,
zaposlenom isplati otpremninu u visini EUR 2.000, u neto iznosu. Jubilarna nagrada se
isplauje zaposlenom koji ostvari 10, 20 ili 30 godina rada u IRFCG AD, ukijutujudi i
godine rada u pravnom prethodniku - Fondu za razvoj Crne Gore. Visina jubllarne
nagrade je definisana na nivou EUR 300, EUR 400 i EUR 600, u neto iznosu.

Sadasnja vrijednost odekivanih buducih isplata za otpremnine utvrdena je sa stanjem na
dan 31. decembra 2018. godine u skladu sa pravilima aktuarske matematike. Godisnja
kamatna stopa od 3% je koriséena za diskontovanje olekivanih bududih isplata
zaposlenima,

Kretanja na rezervacijama za naknade zaposlenima su data u pregledu u nastavku:

{(Iznasi u EUR)

2018, 2017.

Stanje na poetku godine 64.663 65,583
Rezervisanja u toku godine (napomena 7) 2.898 167
Ukidanje rezervisanja (napomena 11) (30.383) (1.087)
37.178 64,663
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25.

DUGOROCNE OBAVEZE

Dugorolne obaveze sa stanjem na dan 31. decembra 2018. godine {znose EUR
210,705.854 | odnose se na obaveze po osnovu dugorofne kreditne linije odobrene od
strane Evropske Investicione Banke (EIB) i na obaveze po osnovu dugoroénog kredita
Razvojne Banke Savjeta Evrope.

{Iznosi u EUR})
31. decembar 31, decembar

2018, 2017,

Evropska Investiciona Banka 25.000.000 25.000.000
Evropska Investiciona Banka 25.000.000 25.000.000
Evropska Investiciona Banka 40.000.000 40.000.000
Evropska Investiciona Banka 30.000.000 30.000.000
Evropska Investiciona Banka 50.000.000 50.000.000
Evropska Investiciona Banka 50.000.000 s
Evropska Investiciona Banka 18.168.900 s
Ukupno povuceni iznos 238.168.900 170.000.000
Minus: Otplata glavnice (20.364.316) (12.150.554)
Ukupno obaveze po kreditu EIB 217.804.584 157.849.446
Minus: Tekuce dospijete {(napomena 26) (10.995.884) (8.213.762)
206.808.700 145,635.684

Razvojna banka Savjeta Evrope-povudeni iznos 4.546,680 -
Minus: Tekuce dospije¢e 2019 (napomena 26) (649.526) E
3.897.154 =

Ukupno dugorocni dio obaveza po kreditima 210.705.854 _ 149,635.684

IRFCG AD je 10. oktobra 2012. godine zakljufio ugovor o kreditu sa Evropskom
Investicionom Bankom (EIB) u iznosu EUR 25.000,000. Namjena kredita je dominantno
finansiranje malih i srednjih preduzeéa dok se manji dio kredita mo3e iskoristiti za
finansiranje infrastrukturnih prejekata. Kredit Je odobren na rok od B godina u kojl je
ukljuéen grace period ed 2 godine | Isti se realizuje u trandama u perjodu od 2 godine od
dana potpisivanja ugovera, pri éemu minimalan iznos jedne tran3e iznosi EUR 5.000.000.
Kamatna stopa zavisi od uslova na medunarodnom bankarskom triigtu | odreduje se za
svaku tran3u pojedinaéno.

U martu 2014. godine IRFCG AD je zakljuio drugi ugovor sa EIB-om u iznosu dodatnih
EUR 25.000.000. Namjena kredita je dominantno finansiranje malih i srednjih preduzeéa
dok se manji dio kredita moZe iskoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata. Kredit
je odobren na rok od 8 godina u koji je ukljuden grace period od 2 gadine | ist se realizuje
u trandama u periodu od 2 godine od dana potpisivanja ugovora, pri éemu minimalan
iznos jedne transSe iznosi EUR 5.000.000. Kamatna stopa zavisi od uslova na
medunarodnom bankarskom tristu i odreduje se za svaku traniu pojedinacno,
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U martu 2015. godine IRFCG AD je odobreno novo kreditno zaduZenje kod EIB-a, u iznosu
EUR 40.000.000. Namjena kredita je dominantno finansiranje malit i srednjih preduzeca
dok se manji dio kredita moze iskoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata. Kredit
je odobren na rok od 12 godina u koji je ukljugen grace period do 4 godine i isti se
realizuje u traniama u periodu od 2 godine od dana potpisivanja ugovora, pri éemu
minimalan iznos jedne transe iznosi EUR 5,000.000. Kamatna stopa zavisi od uslova na
medunarodnom bankarskom triistu | odreduje se za svaku trangu pojedinacno.

U aprilu 2016. godine IRFCG AD je odobrene novo kreditno zaduZenje kod EIB-a, u iznasu
EUR 30.000.000. Namjena kredita je dominantna finansiranje malih i srednjih preduzeéa
dok se dio kredita moze iskoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata.

Kredit je odobren na rok od 12 godina u koji je ukljugen grace period do 4 godine i isti
se realizuje u trandama v periodu od 2 godine od dana potpisivanja ugovora. Kamatna
stopa zavisi od uslova na medunarodnom bankarskom trigty i odreduje se za svaku
transu pojedinaéno,

Do datuma sastavljanja ovih finansijskih iskaza krediti su povudeni u sljedecim trandama:

Prvu trandy u ukupnom iznosu EUR 5.543.400, IRFCG AD je povukao 15. februara 2013.
godine,Prva kamata po ovoj trandi je dospjela 15, maja 2013., dok je prvi anuitet dospio
15. maja 2015. godine. Krajnji rok otplate prve tranie je 15, februar 2021, godine i ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Drugu tranu u ukupnom iznosu EUR 9,430,363, IRFCG AD je povukao 15, oktobra 2013,
godine.Prva kamata je dospjelal5. januara 2014. godine, dok je prvi anuitet dospio 15.
Jjanuara 2016. godine. Krajnji rok otplate druge transe je 15. oktobar 2021. godine i ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima,

Trecu transu u tkupnom iznosu EUR 9.428.712, IRFCG AD je povukao 3. marta 2014,
godine. Prva kamata je dospjela 3. juna 2014. godine, dok je prvi anuitet dospio 3. juna
2016. godine, Krajnji rok otplate trece trange je 3. mart 2022. godine i ista se otplacuje
u jednakim kvartalnim anuitetima.

Cetvrtu trandu u ukupnom iznosu EUR 6.079.339, IRFCG AD je povukao 1. avgusta 2014,
godine. Prva kamata je dospjela 31. oktobra 2014, gedine, dok je prvi anuitet dospio
31, oktobra 2016, godine. Krajnji rok otplate Zetvrte trande je 31. jul 2022, godine i ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Petu trandu u ukupnom iznosu EUR 5.724.603 IRFCG AD je povukao 31, oktobra 2014,
godine. Prva kamata je dospjela 31. januara 2015. godine, dok je prvi anuitet dospio 31.
januara 2017. godine. Krajnji rok otplate pete tranie je 31. oktobar 2022. godine | ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Sestu trandu u ukupnom iznosu EUR 5.018.000, IRFCG AD je povukao 25, novembra
2014. godine, Prva kamata je dospjela 24, februara 2015. godine, dok prvi anuitet dospio
24. februara 2017. godine. Krajnji rok otplate Zeste trane j& 24, novembra 2022, godine
| Ista se otplatuje u jednakim kvartalnim anuitetima.
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Sedmu trandu, u ukupnom iznosu EUR 5,027.000 IRFCG AD je povukao 12. februara
2015. godine. Prva kamata je dospjela 12. maja 2015. gadine, a prvi je anuitet dospilo
12.maja 2017. godine. Krajnji rok otplate sedme trange je 13. februar 2023, godine | ista
se otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Osmu tranfu u ukupnom iznosu EUR 3.748.583 IRFCG AD je povukao 14. aprila 2015.
godine, Godine. Prva kamata je dospjela 14. jula 2015, godine, dok je prvi anuitet dospio
18, aprila 2017, godine. Krajnji rok otplate osme trange je 14, april 2023 godine i ista se
otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.,

Devetu transu u ukupnom iznosu EUR 7.444.656 IRFCG AD je povukao 26.juna 2015.
godine. Prva kamata je dospjela 25. septembra 2015. godine, dok prvi anuitet dospijeva
25. septembra 2019. godine. Krajnji rok otplate devete transe je 25, jun 2027, godine i
ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Desetu trandu u ukupnom iznosu EUR 7.063.989 IRFCG AD je povukao 23, jula 2015.
godine, Prva kamata je dospjela 23. oktobra 2015. godine, dok prvi anuitet dospijeva 23.
oktobra 2019. godine. Krajnji rok otplate desete trange je 23. jul 2027. godine | ista se
otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Jedanaestu transu u ukupnom iznosu EUR 5,101,732 IRFCG AD je povukao 10. novembra
2015. godine. Prva kamata je dospjela 05. februara 2016. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 11. februara 2019. godine. Krajnji rok otplate jedanaeste trange je 09.
novembra 2027, godine i ista se otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Dvanaestu transu u ukupnom iznosu EUR 5.610.570 IRFCG AD je povukao 26. januara
2016. godine, Prva kamata je dospjela 26. aprila 2016. godine, dok prvi anuitet dospijeva
26. aprila 2020. godine. Krajnji rok otplate dvanaeste trange je 26. januar 2028, godine
i ista se otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Trinaestu traniu u ukupnom iznosu EUR 5,055.000 IRFCG AD je povukao 04. aprila 2016.
godine. Prva kamata je dospjela 04, jula 2016. godine, dok prvi anuitet dospijeva 04.
jula 2020. godine. Krajnji rok otplate trinaeste trange je 04.april 2028. godine i ista se
otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Cetrnaestu trangu u ukupnom iznosu EUR 5.100.000 IRFCG AD je povukao 13. maja
2016, godine. Prva kamata je dospjela 13. avgusta 2016, godine, dok prvi anuitet
dospijeva 13. avgusta 2020. godine, Krajnji rok otplate €etrnaeste trande je 13. maj
2028. godine | ista se otplaéuje u jednakim kvartalnim anuitetima.
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Petnaestu trandu u ukupnom iznosu EUR 4.624.053 IRFCG AD je povukao 20. jula 2016.
godine. Prva kamata je dospjela 20. oktobra 2016. godine, dok prvi anuitet dospijeva 20.
oktobra 2020, gedine. Krajnji rok otplate petnaeste tranie je 20. jul 2028, godine i ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

£esnaestu trandu u ukupnom iznosu EUR 5.411.639 [RFCG AD je povukao 24. oktobra
2016. godine. Prva kamata je dospjela 24, januara 2017. gadine, dok prvi anuitet
dospijeva 24. januara 2021. godine. Krajnji rok otpiate Zesnaeste trande je 24, oktobar
2028. godine i ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Sedamnaestu transu v ukupnom iznosu EUR 5.968.967 IRFCG AD je povukao 22.
decembra 2016. godine. Prva kamata je dospjela 20. marta 2017. godine, dok prvi
anuitet dospijeva 22. decembra 2020. godine. Krajnji rok otplate sedamnaeste trane je
20 decembar 2028. godine i ista se otplacuje u jednakim kvartainim anuitetima.

Osamnestu transu v ukupnom iznosu EUR 13.114.031 IRFCG AD je povukao 25. januara
2017. godine. Prva kamata je dospjela 25. aprila 2017. godine, dok prvi anuitet dospijeva
25, januara 2021. godine. Krajnji rok otplate osamnaeste trange je 25. januara 2029.
godine | ista se otplac¢uje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Devetnaestu transu u ukupnom iznosu EUR 5.505.364 IRFCG AD je povukao 15. februara
2017. godine, Prva kamata je dospjela 15. maja 2017, godine, dok prvi anuitet dospijeva
15. februara 2021. godine. Krajnji rok otplate devetnaeste trange je 15. februar 2029.
godine i ista se otplauje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Vlada Crne Gore je 10. marta 2017. godine dala saglasnost za novo kreditno zaduZenje
IRFCG AD kod Evropske Investicione Banke, u iznosu EUR 100.000.000. Ugovor o
kreditnom zaduZenju u iznesu prvih BUR 50.000.000 je zakljufen 20. marta 2017.
godine. Namjena kredita je dominantno finansiranje malih i srednjih preduzeca dok se
dio kredita moZe iskoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata. Kredit je odobren
na rok od 12 godina u koji je ukljuen grace period do 4 godine i isti se realizuje u
tran3ama u periodu od 2 godine od dana potpisivanja ugovora. Kamatna stopa zavisi od
uslova na medunarodnom bankarskorn trzigtu i odreduje se za svaku trandu pojedinacno.

Prvu trandu, po novom ugovoru, u ukupnom iznosu EUR 18.392.698 IRFCG AD je
povukao 20. jula 2017. godine. Prva kamata je dospjela 20, oktobra 2017. godine, dok
prvi anuitet dospijeva 20. jula 2021. godine. Krajnji rok otplate ove tranie je 20. jul 2029
godine | ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Drugu i trecu tran$u u ukupnom iznosu EUR 12.185.223 IRFCG AD je povukao 13.
septembra 2017, godine, Prva kamata je dospjela 13. decembra 2017. godine, dok prvi
anuitet dospijeva 13. septembra 2021. godine. Krajnji rok otplate ove transe je 13.
septembar 2029 godine i ista se otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.,

Cetvrtu transu u ukupnom iznosu EUR 11.753.615 IRFCG AD je povukao 25. septembra
2017. godine. Prva kamata je dospjela 25. decembra 2017. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 25. septembra 2021. godine. Krajnji rok otplate ove tranie je 25, septembar
2029 godine | ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Petu i Sestu transu u ukupnom iznosu EUR 6.327.798 IRFCG AD je povukao 31. oktobra
2017, godine. Prva kamata je dospjela 31. januara 2018. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 31. oktobra 2021. godine. Krajnji rok otplate ove trange je 31. oktobar 2029
godine | Ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.
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Sedmu  traniu u ukupnom iznosu EUR 1,340,667 IRFCG AD je povukao 18. decembra
2017. godine, Prva kamata je dospjela 18. marta 2018. godine, dok prvi anuitet dospijeva
18. decembra 2021. godine. Krajnji rok otplate ove trange je 18. decembar 2029 godine
I Ista se otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima,

Ugovor o kreditnom zaduZenju u iznosu drugih EUR 50.000.000 je zakljuéen 18. oktobra
2017, godine.

Prvu traniu, po ovom ugovoru, u ukupnom tznosu EUR 3.580.000, IRFCG AD je povukao
27. februara 2018. godine. Prva kamata je dospjela 27. maja 2018, godine, dok prvi
anuitet dospijeva 27. februara 2022, godine. Krajnji rok otplate ove transe je 27, februar
2030 godine i ista se otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Drugu traniu, u ukupnom iznosu EUR 7.426.300, IRFCG AD je povukao 27. februara
2018. godine. Prva kamata je dospjela 27. maja 2018. godine, dok prvi anuitet dospljeva
27. februara 2022. godine. Krajnji rok otplate ove transe je 27. februar 2030 godine i
ista se otplaéuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Trecu traniu, u ukupnom iznosu EUR 12,281.000, IRFCG AD ie povukao 25. aprila 2018.
godine, Prva kamata je dospjela 25. jula 2018. godine, dok prvi 2nuitet dospijeva 25.
aprila 2020. godine. Krajnji rok otplate ove trange je 25. april 2028. gedine i ista se
otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Cetvrtu trandu, u ukupnom iznosu EUR 13.791.923, IRFCG AD je povukao 02.jula 2018.
godine. Prva kamata je dospjela 02, oktobra 2018. godine, dok prvi anuitet dospijeva 02,
jula 2019, godine. Krajnji rok otplate ove trande je 02. jul 2028. godine i ista se otpladuje
u jednakim kvartalnim anuitetima.

Petu trandu, u ukupnom iznosu EUR 12.920.777, IRFCG AD je povukao 23. avgusta 2018,
godine. Prva kamata je dospjela 23. novembra 2018, godine, dok prvi anuitet dospijeva
23. avgusta 2019, godine. Krajnji rok otplate ove tran3e je 23. avgust 2027. godine | ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Vlada Crne Gore je 28. juna 2018. godine dala saglasnost za novo kreditno zaduZenje
IRFCG AD kod Evropske Investicione Banke, u iznosu EUR 150.000.000. Ugovor o
kreditnom zaduZenju u iznosu prvih EUR 100.000.000 je zak)juéen 04. jula 2018, godine.
Namjena kredita je dominantno finansiranje malih | srednjih preduzeéa dok se dio kredita
moze skoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata. Kredit je odobren na rok od 12
godina u koji je ukljucen grace period do 4 godine i isti se realizuje u transama u periodu
od 2 godine od dana potpisivanja ugovora. Kamatna stopa zavisi od uslova na
medunarodnom bankarskom trzistu i odreduje se za svaku traniu pojedinacno.

Prvu tran3u, po avom ugovoru, u ukupnom iznosu EUR 18.168.900, IRFCG AD je pavukaoc
08. novembra 2018. godine. Prva kamata dospijeva 02. februara 2019. godine, dok prvi
anuitet dospijeva 08. novembra 2020. godine. Krajnji rok otplate ove transe je 08,
novembar 2029, godine i ista se otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.,

Vlada Crne Gore je 01, marta 2018. godine dala saglasnost za kreditno zaduZenje IRFCG
AD kod Razvojne banke Savjeta Evrope, u iznosu EUR 30.000.000. Ugovor o kreditnom
zaduzenju je zakljucen 21, marta 2018. godine. Kredit se moZe realizovati kroz najmanje
tri transe.
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26.

Prva transa je povuéena 19. oktobra 2018. godine, u iznosu EUR 4.546.680. Otpilata
pocinje 19, januara 2019. godine. Otplata se vrii kvartalno. Poslednja rata dospijeva za
naplatu 19. oktobra 2025. godine.

Dospijece dugororofnog i kratkeroZnog dijela obaveza po kreditu EIB-a prikazano je u

tabeli u nastavku:

{Iznosi u EUR)

31. decembar

31, decembar

2018. 2017.

2018, godina = 8.213.762
2019, godina 10.995.884 9.522,738
2020. godina 16.675.550 12.169.679
2021. godina 25.166.026 18.851.660
2022. godina 26.417.746 18.765.075
2023. godina 22.675.925 14,943,076
2024, godina 22.392.378 14.578.492
2025, gadina 22.629,083 14.733.294
2026. godina 22.868.377 14.889.807
2027. godina 21.974.259 14,318.394
2028. godina 16.650.582 11.305.410
2029. godina 5.008.382 5.558.059
2030 godina 350.391 &
217.804.584  157.849.446

Dospljece dugororoénog i kratkorognog dijela obaveza pa kreditu Razvojne banke Savjeta

evrope prikazano je u tabeli u nastavku:

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar
2017.

2018,

2019. godina 649.526
2020. godina 649,526
2021. godina 649.526
2022, godina 649.526
2023, godina 649.526
2024. godina 649.526
2025. godina 649.524

4.546.680

KRATKOROCNE FINANSIJKE OBAVEZE

31. decembar

{Iznosi u EUR)
31, decembar

2018. 2017,
Tekudi dio dugoroénih obaveza po osnovu kredita
EIB (napomena 25) 10.995.884 8.213.762
Tekuéi dio dugoroénih obaveza po osnovu kredita
Razvojne banke Savjeta Evrope (napomena 25) 649.526 -
11.645.410 B.213.762
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28.

29.

30.

OBAVEZE IZ POSLOVANIA

{(Iznosi u EUR)
31, decembar 31. decembar

2018. 2017.
Obaveze po osnovu faktoringa (10% ill 20%) 868,737 663.807
Obaveze prema dobavljagima u zemlji 7.683 11.106
Obaveze po osnovu primljenih avansa 459,127 377.019
Ostale obaveze iz poslovanja 65.880 1.914

1.401.427 1.053.846

OSTALE KRATKOROCNE OBAVEZE I PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENIA
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018, 2017,
Obracunate obaveze za kamatu EIB 331.640 236.111
Obracdunate obaveze za kamatu Razvojna banka
Savijeta Evrope 4,729 S
Razgrani€eni prihodi od naknada B96.328 624.630
Obradunate obaveze za neto zarade - 50.542
Obracunate obaveze po osnovu poreza i
doprinosa na zarade - 33.864
1.232.697 945.147

OBAVEZE PO OSNOVU POREZA NA DOBIT

(Iznosi u EUR)
31, decembar 31, decembar

2018, 2017.
Obaveze po osnovu poreza na dobit 6.457 109.008
6.497 109,008

SUDSKI SPOROVI

IRFCG AD sa stanjem na dan 31. decembra 2018. godine vodi sudske sporove u kojima
se javlja kao tuZilac i kao jedna od tuZenih strana.

IRFCG AD je tuzena strana u sedamn sporova.Procijenjena vrijednost sudskih sporova,
koju je moguce utvrditi, bez procijenjenih efekata zateznih kamata | krajnjih troékova
postupka, u kojima je IRFCG AD jedna od tuZenih strana, odnosno u kojima solidarno
odgovara sa ostalim driavnim fondovima iznosi EUR 127.158.

IRFCG AD nije izvr3io rezervisanja za eventualne obaveze po sudskim sporovima, na
31.12.2018. godine, u kojima solidarno odgovara sa ostalim drfavnim fondovima iz
razloga Sto se procjenjuje da, na osnovu dosadasnje sudske prakse kada su u pitanju
sliénl sporovi pokrenuti protiv IRFCG AD, iako nije sa sigurnoééu moguée predvidjeti
konacan ishod sporova, IRFCG AD nede biti izlofen materijalno znadajnim potencijalnim
gubicima po ovom osnovu.

Ukupna vrijednost potraZivanja, pe raskinutim ugovorima o kreditima | faktoring
aranzmanima koje je IRFCG AD procesuirao pred javnim izvriiteljima, kao i Upravnim i
Privrednim sudom, na dan 31, decembra 2018. godine, iznosi EUR 3.493.183. Najvedi
dlo se odnosi na priznato potraZivanje u stefajnom postupku, nad drudtvom ,Montavar-
metalac® DOO Nik3ic, AD radi naplate duga po osnovu izdate garancije ovom privrednom
drudtvu, u Iznosu EUR 1.608.712. Ostatak vrijednosti se odnosi na nenapladena
potraiivanja po direktnim kreditnim | faktoring aranzmanima.
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TRANSAKCIJE SA POVEZANIM LICIMA

Prilikom sastavljanja ovih finansijskih iskaza, pravna lica se tretiraju kao povezana
ukoliko jedno pravno lice ima mogucnost kontrolisanja drugog pravnog lica ili vréi
znadajan uticaj na finansijske i operativne cdiuke drugog lica ili su zajedno kontrolisani
od istog subjekta. Prilikom razmatranja svih mogudih vrsta odnosa izmedu povezanih
pravnih lica, paznja se usmjerava na sutinu odnosa, a ne samo na pravnu formu.

Priroda odnosa izmedu povezanih lica sa kojima je IRFCG AD uglo u transakcije vefeg
obima ili sa njima ima znadajnija neizmirena salda na dan 31. decembra 2018. gadine je
prikazana u tabeli nize. Transakcije sa povezanim pravnim licima su izvriene tokom
redovnog toka poslovanja ili pod normalnim trZisnim uslovima.

IRFCG AD identifikuje kac povezane strane zavisno pravno lice Turisticki centar
~Durmitor* DOO Zabljak, koje je u 100% vlasnidtvu IRFCG AD zatim lokalne samouprave
(opitine), koje predstavljaju javna pravna lica, driavne institucije i ministarstva.

U toku 2018. godine IRFCG AD osim uplata na ime povecanja uloga, sa ciljem realizacije
Generalnog plana javnih nabavki, ovog druitva, za 2018, gadinu, u iznosu ukupno EUR
82.552 nije ostvario druge poslovne transakcije sa TuristiCkim centrom ,Durmitor" DOO,
Zabljak.

IRFCG AD posredstvom organa upravljanja drustva utiée na posiovne odluke zavisnog
pravnog lica.

U pregledu u nastavku je prikazana izlozenost IRFCG AD prema opstinama u Crnoj Gori,
po osnovu direktnih kreditnih aranzmana, kao i prihodi od kamata ostvarenih po ovom
osnovu. Ranije je navedeno da su ovi aranZmani, osim za opstinu Budva i op&tinu Pluzine,
obezbijedeni Ugovorima o cesiji sa Ministarstvom finansija Crne Gore, Iz Cijeg
Egalizacionog fonda IRFCG AD napladuje dospjela potraZivanja,

Salda i transakcije sa povezanim pravnim licima na dan i za godinu koja se zavriava 31.
decembra 2018. godine i 31. decembra 2017, godine su prikazane kao §to slijedi:

PotraZivanja po osnovu odobrenih kredita: (Iznosi u EUR)
31. decembar’ 31. decembar

2018. 2017.

Opstina Cetinje 178.913 243.447
Opstina PluZine 191.605 238.542
Opétina Bijelo Polje 305.753 438,254
Opstina Danilovgrad 202.721 290.634
Opétina Kolasin 431.911 486.716
Opstina Pljevlja 285.968 409,954
Opstina Niksic 325.887 457.049
Opitina Plav 71,103 101.939
Opstina Budva - 147,206
Opstina Ulcinj 392,257 456.155
Opétina Savnik 106.016 140.661
Opstina RoZaje 1.812,618 2.000.000
4.304.752 5.420,.557

[RFCG AD iskazuje u poslovnim knjigama i obavezu po primljenim avansima, prema
navedenim opstinama, na dan 31. decembra 2018. godine, u iznosu EUR 33.331.
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31. TRANSAKCIJE 5A POVEZANIM LICIMA (nastavak)
Prihodi kamata:

{Iznosi u EUR)

Opstina Cetinje
Opétina Pluzine
Opitina Bljelo Polje
Opstina Danilovgrad
Opstina Kolagin
Opstina Pljevija
Opstina Niksié
Opstina Plav
Opstina Budva
Opétina Ulcinj
Opétina Savnik
Opstina RoZaje

2018. 2017.
8.404 10.886
7.705 2.397
14.829 19.926
9.837 13.218
18.134 20.242
13.875 18,644
16.098 21.625
3.450 4.636
3.307 15.693
23.483 26.895
4.992 6.349
76.565 79.999
200.679 240.510

IzloZzenost IRFCG AD prema javnim preduzedima, javnim institucijama i ministarstvima
Vlade Crne Gore, po kreditnim i faktoring aranZmanima, je prikazana u pregledu koji )

slijedi:

31, decembar

Vodaoved i kanalizacija doo, Podgorica
Komunalne doo, Danilovgrad

JP za nacionalne parkove Podgorica
Montefarm Podgorica

(Iznosi u EUR)
. 31, decembar

2018. 2017,
3.255.871 3.551.706
134.485 156.231
216,227 255.246
106.679 137.189
3.713.262 4.100.372

IRFCG AD iskazuje u poslovnim knjigama | obavezu po primljenim avansima, prema
preduzecu JP Nacionalni parkovi, na dan 31.decembra 2018. godine, u iznosu EUR 495,

Ostvareni prihodi od kamata na kredite javnih preduzeca za godinu koja se zavr3ava sa
stanjem na dan 31. decembra 201B. godine iznose EUR 199.074 (2017: EUR 225.564)

Dugoroéni krediti dati zaposlenima sa stanjem na dan 31, decembra 2018. godine iznose

bruto EUR 1.589.308 (2017: EUR 1.604.886).
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32,

DOGADAJI NAKON DATUMA IZVIESTAVANIA

Dana 4. januara 2015. godine Savjet Centralne banke Crne Gore donio je Rjesenje o
otvaranju stecajnog postupka nad Invest bankom Montenegro AD, Podgorica.

IRFCG AD je izvrélo ispravku vrijednosti potraZivanja prema Invest banci Montenegro AD,
Podgorica na 31.12.2018. godine.

Dana 4. aprila 2019, godine Savjet Centralne banke Crne Gore donio je Rjesenje o
otvaranju stefajnog postupka nad Atfas bankom AD, Podgorica.

PotraZivanja IRFCG AD od Invest banke Montenegro AD, Podgorica su prihvadena
RjeSenjem Stefajnog upravnika | svrstana u prvi redosljed prioriteta - “obezbijedena
potrazivanja®“, za potraZivanja po kreditnim aranimanima, odnosno peti redosljed
prioriteta, za potraZivanje po depozitima po videnju.

IRFCG AD je dana 28. marta 2019. godine sa Hipotekarnom bankom AD, Podgorica
sklopio ugovor a poslovngj saradnji, kao i Aneks pomenutog Ugovora dana 3. aprila 2019.
godine prema kofima se definie da Hipotekarna banka AD, Podgorica preuzme
potrazivanja koja Atlas banka AD, Podgorica ima prema 5 duznika u ukupnom iznosu od
EUR 799.505, i to: Salom d.o.o. Budva, Igalopromet d.o.o. Herceg Novi, JP Komunalno
stambeno Budva, Granita d.o.0. Budva i Grand print d.o.0. Danilovgrad, a koja su
finansirana iz sredstava IRFCG AD. Pomenutim Ugovarom i Aneksom Ugovora je
definisano da ée se nakon dobijanja pozitivnog miéljenja Centralne banke Crne Gore
realizovati pomenuta transakcija. Pozitivno misljenje Centralne banke Crne Gore je izdato
dana 2. aprila 2019. godine. Pomenuta transakcija je realizovana 3. aprila 2019, godine.

U toku 2019. godine do uvodenja stefajnog postupka dana 5, aprila 2019. godine Atlas
banka AD, Podgorica je isplatila dospjele obaveze po kreditima u iznosu od EUR 197.114
kao | nedospjete abaveze po kreditima u ukupnom iznosu od EUR 1,415.463 prema IRFCG
AD, dok su uplate direktno odobrenih kredita iznosile EUR 1.336.739 od ¢ega se na UTIP
AD, Podgorica odnosi EUR 735.886, a ostatak od EUR 600,853 na ostale klijente.

Nije bilo drugih znacajnijih dogadaja nakon datuma iskaza o finansijskoj poziciji koji bi
uticali na finansljske iskaze za 2018. godinu ili zahtijevali posebno objelodanjivanje.
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ POJEDINACNE FINANSIISKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrEava 31. decembra 2018. godine

33.

34.

FINANSLISKA SREDSTVA I OBAVEZE ~ KLASIFIKACIJA I FER VRIJEDNOST
(nastavak)

Sredstva koja se vode po fer vrijednosti

Finansijska sredstva raspoloZiva za prodaju na dan 31. decembra 2018. godine u iznosu od
EUR 7.394.654 (2017: EUR 7.880.310 su prikazana po fer vrijednosti koriscenjem tehnike
procjenjivanja gdje su uzeti svi inputi koji imaju znacajan uticaj na zabiljeZenu fer vrijednost,
ili direktno ili indirektno (Nive 2 u hijerarhiji fer vrijednosti).

31. decembar 2018. godine Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Ukupno
Hartije od vrijednosti raspoloZive

za prodaju - 7.394.654 - 7.394.654
Ulaganja u kapital drugih pravnih lica = - 7.243.278 7.243,278
Ukupna sredstva - 7.394.654 7.243.278 14.5637.932
31. decembar 2017, godine Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Ukupno
Hartije od vrijednosti raspoloZive

za prodaju - 7.880.310 - 7.880.310
Ulaganja u kapital drugih pravnih lica - - 7.932,957 7.932.957
Ukupna sredstva = 7.880.310 7,932.957 15,813,267

UPRAVLIANIE FINANSIJSKIM RIZICIMA

Glavni ciljevl upravljanja rizikom IRFCG AD su sljededi:

* Doprinijeti razvoju raznih poslovnih linija uz optimizaciju ukupnog rizika;

* IRFCG AD mora biti kvalitetan i konkurentan subjekt na crnogorskom  trzistu, ne
zanemarujudi kvalitet kreditnog portfolia i udinkovitu kontrolu rizika;

* Osiguravanje odrZivosti IRFCG AD kroz koriséenje adekvatnih mehanizama upravljanija i
kontrole rizika.

Model upravljanja rizicima [RFCG AD zavisi od:

* Adekvatnog modela donosenja odluka i upravljanja, i to od Odbora direktora do lokalnih
operativnih timova;

= Adekvatne interne procedure i okvira smjernica;

* Kontinuiranog nadzora od strane nezavisnih tijela.

IRFCG AP je uglavnom izloZen kreditnom riziku, a time i najvedi fokus }e dat na upravljanju i
kontinuiranom razvoju i unaprjedenju upravljanja kreditnim rizikom, ali ne zanemaruje se
uticaj drugih rizika kojima je IRFCG AD izloZen u svojitm aktivnostima kao ito su rizik
likvidnosti, operativni rizik, trzigni rizici, reputacioni rizik i sli¢no.

Odbor direktora ima cjelokupnu odgovornost za uspostavljanje i nadzor nad okvirom za
upravljanje rizikom IRFCG AD. Odbor direktora je osnovao Odbor za upravljanje aktivom i
pasivomn | Kreditni cdbor koji zajedno sa Internim revizorom su odgovorni za razvoj i pracenje
politika upravljanja rizicima IRFCG AD u svojim odredenim podrudjima.

Politike upravijanja rizicima IRFCG AD su zasnovane na tome kako identifikovati i anakizirati
rizike s kojima se succava IRFCG AD, kako bi se postavila primjerena ograni¢enja i kontrole,
te da prate rizike i pridrzavanje ogranitenja. Politike i sistemi upravljanja rizicima se redovno
pregledaju i odrazavaju promjene u triignim uslovima, proizvoda i usluga koje se nude. IRFCG
AD, putem standardnih procedura za upravljanje | obukom zaposlenih, ima za cilj razvoj
disciplinovanog i konstruktivnog kontrolneg okruzenja u kojem svi zaposleni razumiju svoje
uloge i obaveze,
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34.

UPRAVLIANIE FINANSIISKIM RIZICIMA {nastavak)
Odbor direktora je usvojio sledede akte:

Pravilnik o upravljanju kreditnim rizikom u IRFCG AD;

Praviinik o kriterijumima za odobrenje kredita i popunjavanje kreditnog prijedloga;
Pravilnik o upravljanju finansijskim plasmanima ;

Pravilnik o radu unutrainje kontrole;

Politika kolaterala;

Program za sprjeCavanje pranja novca;

Interna revizija IRFCG AD prati uskladenost sa politikama i procedurama za upravljanje rizikom
IRFCG AD § preduzima redovne i ad - hoc kontrole procedura za upravljanje rizicima, a rezultati
se fzvjeStavaju Odboru direktora,

Odbor direktora IRFCG AD je odgavoran za analizu finansijskih iskaza IRFCG AD, analizu |
pradenje sisterna internih kontrola, aktivnosti koje preduzima Izvrini direktor kako bi se
informisao Odbor direktora, u skladu sa zakonom, propisima i aktima IRFCG AD. Odboru
direktora pomaZe Interna revizija u navedenim funkcijama.

Kreditni rizik

Kreditni rizik je rizik od finansijskih gubitaka kao rezultat neispunjenia duznikovih ugovornin
obaveza prema IRFCG AD.

Kako bi upravljao nivoom kreditnog rizika, IRFCG AD:

 analizira kreditnu sposobnost klijenata koji apliciraju za kredite i ostale kreditne proizvode

» uspostavlja kreditna ogranitenja na osnovu procjene rizika,

» bavi se sa klijentima dobre kreditne sposobnosti i uzima odgovarajuée instrumente
obezbjedenja.

Klijenti se prate kentinuirano i Bmiti rizika se prilagodavaju ake je neophodno. Limiti rizika
takode uzimaju u obzir razne vrste kolaterala.

Primarna izloZenost IRFCG AD kreditnom riziku prolzilazi iz kredita za mala | srednja preduzeéa,
preduzetnike, fizitka lica {poljoprivredni proizvodaél), opitine, javna preduzeda itd. Iznos
kreditne izloZenosti u tom pogledu predstavija knjigovodstvenu vrijednost u aktivi bilansa.

Osnovni principi kreditnog portfolia su:

Diversifikacija kredita po djelatnostima;
Diversifikacija po regiji;

Diversifikacija izlaganjem {limiti)
Diversifikacija po dospijecu;
Diversifikacija po proizvodima.

Krediti se odobravaju kroz kreditni odbor a zavisno od nivoa izloZzenosti.

SluZba za upravljanje rizikom i finansijskom analizom kontinuirano prati { mijeri nivo kreditnog
rizika, te priprema mjeseéne izvjestaje o nivou kreditnog rizika i izvjedtava menadiment.
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34, UPRAVLIANIE FINANSIISKIM RIZICIMA (nastavak)

Analiza kasnjenja po danima prikazana je u narednoj tabeli.

31. decembar 2018, godine

Plasirani krediti preko
poslovnih banaka bruto

Krediti | potraZivanja
od klijenata, bruto
Javni sektor
Kemercijalni klijenti
Fizi€ka lica
Ostalo

Ulaganja u hartije od
vrijednosti - akclje
raspoleZive za prodaju

31. decembar 2017. godine

Plasiranikreditipreko poslovnih
banaka bruto

Krediti i potrazivanja od
klijenata, bruto

Javni sektor
Komercijalni klijenti
Fizicka lica
Ostalo
Ulaganja u hartije od
vrijednosti - akcije
raspelozive za prodaju
Hartije od vrijednosti koje se
drze do dospijeca

Manje od 30 0Od 30 do O0d 61 do 90 Vise od 91
dana 60 dana dana dan Ukupno
83.433.611 - - - 83.433.611
180.815.199 3.624.236 179.991 5.005.417 189.624.843
8.018.014 8.018.014
166.970.012 3.507.329 125.336 4,614.053 175.216.731
4.237.865 116.907 54.654 391.363 4.800.78%9
1.589.308 - - - 1.589.,308
7.394.654 - - - 7.394.654
Manje od 30 0d 30 do O0d 61do 90 ViSe od 91
dana 60 dana dana dan Ukupno
80.938.306 - - - 80.938.306
110.275.739 1.757.441 1.974.190 4.250.565 118.257.936
9.520.929 - - - 9.520.929
93.919.695 1.450.374 1,920.049 3.816.576 101.106.695
5.230.229 307.067 54.141 433.989 6.025.426
1.604.886 - - - 1.604.886
7.880.310 - - - 7.880.310
148.175 - - - 148,175
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34.

UPRAVLIANIE FINANSIISKIM RIZICIMA (nastavak)
Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti predstavija vjerovatnoéu da IRFCG AD nece modi da obezbijedi dovoljno
novéanih sredstava za izmirenje obaveza u trenutku njihovog dospijeca, ili rizik da ée za
izmirenje dospjelih obaveza morati da pribavlja novéana sredstva uz znadajne troékove.
IRFCG AD odrzava likvidnost konstantno prateéi uskladenost izvora 1 plasmana, da bi na taj
nadin blo u moguénosti da sve svoje obaveze izmiruje u rokovima dospijeca.

U cilju adekvatnog pracenja ovog rizika IRFCG AD je usvojio i odgovarajuce dokumenta koja
obuhvataju politiku upravijanja rizikom likvidnosti, plan upravijanja likvidnoZ¢u u uslovima
ugroZene likvidnosti i neprevidenih okolnosti i proceduru za testiranje likvidnosti primjenom
stres scenarija.

Politika upravljanja likvidno3cu predvida da IRFCG AD svakodnevno prati koeficijent minimalne
dnevne likvidnosti izraZen kroz odnos likvidne aktive 1 dospjelih obaveza i da se kvartalno
izvjestava Odbor za upravljanje aktivom | pasivom o kretanju ovog koeficijenta. Minimalna
vrijednost koeficijenta iznosl 1.

IRFCG AD osim mjerenja operativne dnevne, dekadne i likvidnosti na mjese¢nom nivou redovno
prati finansijske pokazatelje kvaliteta i kretanja dinamike i strukture aktive i pasive.

Trzisni rizik

Triidni rizik je rizik da ce promjena trisnih cijena, kao 3to su kamatne stope, cljene kapitala i
devizni kursevi uticati na prihode IRFCG AD ili vrijednost njihovih finansijskih instrumenata. Cilj
upravljanja trzisnim rizikom je upravljanje | kontrola izle?enosti triinom riziku unutar
prihvatljivih parametara, uz optimizaciju povraéaja na rizik.

Devizni rizik je rizlk da ce se vrijednost finansijskih instrumenata mijenjati zbog promjena u
deviznom kursu. S obzirom da IRFCG AD nema pozicija u stranim valutama izlofenost ovom
riziku trenutno nije prisutna.

Rizik promjene kamtnih stopa za nove transe kredita Evropske Investicione banke je prisutan
ali s obzirom na tendenciju kretanja ovih stopa u prethodnom periodu moze se redi da je ovaj
rizik na prihvatljivorn nivou za IRFCG AD. Po pitanju ostalih trisnih rizika tu je rizik uticaja
promjene kamatne stope na prihod od kamate na orofena sredstva u poslovnim bankama.
IRFCG AD nastoji da ovaj rizik minimizira odabirom najpoveljnijih ponuda poslovnih banaka |
pored prisutnog trenda pada prosjetne visine kamtnih stopa na orocena sredstva na domacem
trzistu.
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Opsti podaci i korporativno upravljanje

Investiciono razvojni fond Crme Gore AD, Podgorica (u daljem tekstu - IRF CG) osnovan je, u skiadu sa
Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore (,Zakon®) {,SI. list CG", br. 88/09, 40/10 i 80/17).
IRF CG posluje u ciliu podrike ekonomske politike Viade Crne Gore i podsticanja:

* dinamiziranja rasta mikro, malih, srednjih i velikih privrednih subjekata,

* ravnomijernijeg regionalnog razvoja, konkurentnosti i likvidnosti privrednih subjekata,

¢ proizvodnije i usluga orijentisanih prema izvozu,

* proizvodnje kojom se smanjuje uvozna zavisnost,

* finansiranja infrastrukturnih projekata, projekata vodosnabdijevanja, tretmana otpadnih voda i zatite
Zivotne sredine, efikasnog sprovodenja i okonéanja procesa privatizacije prodajom kapitala stecenog
u procesu svojinske i upravijacke transformacije,

* podsticanja finansiranja drugih projekata od lokalnog, regionalnag i drzavnog znacaja.
Dono3enjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o Investiciono razvajnom fondu Crne Gore poslovanje
IRF CG je prilagodeno potrebama razvoja crnogorske privrede i zahtjevima cmogorskog trzista, a sve u
skiadu sa najboljom medunarednom bankarskom praksem i standardima.
S tim u vezi djelatnost IRF CG je:

» odobravanje kredita, obavijanje faktoringa i drugih oblika otkupa potraZivanja i izdavanje garancija
kojima se narogito:

- podstice osnivanje, razvoj i odrivost mikro, malih, srednjih i velikih privrednih subjekata i
preduzetnika;

- pruza podrika infrastruktumim projektima, projektima vodosnabdijevanja i zastite Zivotne sredine;
- finansiraju projekti od lokalnog, regionalnog i drzavnog Znacaja;

- podstice konkurentnost crnogorskih proizvoda i usluga

- podstice zaposijavanje;

» izdavanje garancija za uredno izmirenje obaveza korisnika kredita, ije pokrice Cine sredstva Garantnog
fonda;

* osiguranje izvoza roba i usluga iz Crne Gore od netrignih rizika;

o kreditiranje u funkeiji podrike socijalnom preduzetnistvu, samozaposljavanju, iniciranju novog
investicionog ciklusa i razvoju i jaéanju pocetnog biznisa;

» obavljanje posiova vezanih za prodaju kapitala u portfelju IRF CG;

» obavijanje ostalih poslova i aktivnosti kojim se obezbjeduje podrska unaprijedenju preduzetnisiva i
ekonomskom razvoju, i
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» obavljanje i drugih poslova utvrdenih zakonom.

IRF CG je osnovan kao jednoélano akcionarsko drustvo u skladu sa odredbama Zakona o Investiciono-
razvojnom fondu Cme Gore i Zakona o privrednim drudtvima. IRF CG je pravno lice koje posluje
samostalno i svoju djelatnost obavija pod uslovima i na naéin utvrden Zakonom o Investiciona-razvojnom
fondu Crme Gore, Statutom i opétim aktima IRF CG.

Prava i duZnosti osnivaca IRF CG u skladu sa Zakonom vrsi Vlada Cme Gore. Akti poslovne politike IRF
CG, utvrduju se u skladu sa ekonomskom politikom i strateskim dokumentima Viade.

Organi IRF CG su Skuptina IRF CG, kao organ i predstavnik osnivaca, Odbor direktora, kao organ
upravijanja i rukovodenja, izvrsni direktor, kao izvréni organ.

Skupstina donosi Statut, imenuje i razrjeSava ¢lanove Odbora direktora i revizora, odluduje o politici
naknada i o naknadama ¢lanova Odbora direktora, donosi odluku o raspolaganju imovinom IRF CG
(kupovini, prodaji, zakupu, zamjeni, sticanju ili raspolaganju na drugi nacin) Gija je vrijednost veéa od 20%
knjigovodstvene vrijednosti imovine IRF CG, usvaja godisnje finansijske iskaze sa misljienjem revizora i
izviestaj o radu, obavlja druge posiove utvrdene zakonom i Statutom.

Skupstinu IRF CG &ini predstavnik kojeg imenuje Vlada. Redovna Skupstina saziva se jednom
godisnje,najkasnije 3 mjeseca nakon zavrsetka finansijske godine.

Odbor direktora je organ upravljanja i rukovodenja i nadzora nad tekucim paslovanjem,Odbor direktora ima
tri élana, koji izmedu sebe biraju Predsjednika. Clanove Odbora direktora imenuje i razrjeSava Skupstina
IRF CG.

Cdbor direktora IRF CG: predlaze Statut, utvrduje poslovnu politiku i strategiju poslovanja; donosi akt o
organizaciji i sistematizaciji radnih mjesta; utvrduje investicionu politiku; donosi godisnji plan rada,
finansijski plan i srednjoroéni programa rada, uz saglasnost Vlade, donosi odluke o koriséenju sredstava,
u skladu sa aktima poslovne politike IRF CG; odiuuje o plasiranju sredstava po kriterijumima i uslovima
utvrdenim aktima poslovne politike, odluéuje i o drugim pitanjima u skladu sa Statutom i zakanom.

o Clanovi Odbora direktora IRF CG na dan 31.decembar 2018, su:
dr Zoran Vukéevic, Predsjednik Odbora
Irfan Husovi¢, Clan
Dzemal Radongic. Clan
« Clanovi Kreditno-garantnog odbora, na dan 31. decembar 2018. godine, su;
Aleksandra Popovit, Zamjenica predsjednika Odbora
Zoran Vujovié, Clan
Nikola Milosavljevic , Clan
Vladislav Dulovi¢, Clan
e  Clanovi Odbora za upravijanje aktivom i pasivom (ALCO), na dan 31. decembar 2018. godine, su:
Branislav Jankovic, Predsjednik Odbora
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Zoran Vukdevi¢, Clan
Antoaneta Krivokapi¢, Clan
Asmir Pepié, Clan

Na dan 31. decembar 2018. godine, Glavni izvréni direktor IRF CG , Podgorica, je gospodin Zoran Vukéevic.
Interni revizor IRF CG, Podgorica, je gospoda Tina Darmanovic.

Tokom 2018. godine Odbor direktora IRF CG je odrzao ukupno 70 sjednica od ¢ega 45 redovnih sjednica i
25 korespondentskih sjednica.

lzvrSnog direktora IRF CG imenuje i razrjesava Odbor direktora.

|zvrsni direktor IRF CG predstavija i zastupa IRF CG i odgovara za zakonitost rada IRF CG, organizuje i vodi
poslovanje i vr3i nadzor nad radom zaposlenih, izvriava odluke Odbora direktora; zakljuéuje ugovore u ime i
za racun IRF CG; obavlja druge poslove predvidene Zakonom, Statutom i drugim opstim aktima.

Izvrini direktor imenuje stalne i povremene komisije i radna tijela iz sastava zaposlenih u IRF CG. NadieZnost,
sastav, mandat i broj élanova komisija i radnih tijefa i visina naknade za njihov rad, utvrduje se odlukom o
imenovaniju.

U okviru IRF CG djeluje Kreditno - garantni odbor, Odbor za upravijanje aktivom i pasivom i Revizorski odbor.

Kreditno - garantni adbor je struno tijelo koje radi po pravilima struke koja vaze u finansijskim institucijama,
Uputstvima Odbora direktora, kriterijumima utvrdenim internim aktima i godisnjim programom rada.

Kreditno - garantni odbor razmatra zahtjeve koji se odnose na plasman sredstava i izdavanje garancija za
kredite Ciji su korisnici mala i srednja preduzeca i preduzetnici, i daje mislienja i preporuke Odboru direktora
radi donosenja konaéne odluke o dodjeli sredstava i odluke o izdavanju garancija po svakom pojedinacnom
korisniku kredita.

Odbor za upravijanje aktivom i pasivom prati rizike (rizik likvidnosti, kreditni rizik, trzi$ni i drugi rizici) kojima
IRF CG mozZe bili izloZen u svom poslovanju, analizira i upravija strukturom bilansnih stanja, analizira i
prediaze mjere i aktivnosti za uskladivanje roéne strukture, odrZavanie likvidnosti, upravijanje rizicima,
povecanje profitabilnosti i daje preporuke i mislienja Odboru direktora.

Natin rada, odlucivanja i druga pitanja od znadaja za rad Odbora IRF CG uredena su aktima IRF CG.
Organizaciona struktura

Pravilnikom o organizacionoj strukturi i sistematizaciji radnih mjesta Investiciono-razvojnog fonda Crme Gore
A.D. ureduju se pitanja koja se odnose na poslovne procese, unutrasnju organizaciju i sistematizaciju radnih
mjesta u IRF CG.

Unutra$nja organizacifa i sistematizacija radnih mjesta postavijena je da ostvari cilieve IRF CG-a i da bude u
funkciji efikasne i efektivne realizacije poslovnih procesa kajima se obezbjeduje ostvarivanje cjelishodnosti,
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! IZVJESTAJ MENADZMENTA ZA 2018. GODINU

ekonomiénosti i funkcionalnosti, s jedne strane i uzajamne povezanosti poslova, s druge strane, postujudi
nacela:

grupisanja istovrsnih ili srodnih i medusobno povezanih posiova u odgovarajuce organizacione
jedinice IRF CG;

- obezbjedenja djelotvornog i skladnog rada i efikasnog nadzora nad sektorima i sluzbama;
- obezbjedenja efikasnog i efektivnog postupanja po zahtjevima klijenata IRF CG-g;
- obezbjedenja zakonitosti rada IRF CG-a.

Osnavne organizacione jedinice IRF CG-a grupisane su u 4 cjeline: Kabinet, Sektor za kredite i garancije,
Sektor za finansijske i pravne poslove i Sektor rizika.

Pored osnovnih organizacionih jedinica postoje i sluzbe koje su nezavisne organizacione jedinice, kao i sluzbe
u okviru osnovnih organizacionih jedinica.

Organizacija IRF CG utvrduje se aktom o unutrasnjoj organizaciji i sistematizaciji radnih mjesta.
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Analiza finansijskog poloZaja i rezultata poslovanja

Investiciono-razvojni fond je u 2018. godini ostvario pozitivan poslovni rezultat {dobit) u iznosu 710.296 EUR
{u 2017. godini 1.120.186 EUR).

Ukupni prihodi su iznosili 8.743.838 EUR {u 2017. godini 6.345.303 EUR ), a ukupni rashodi 8.033.543 EUR
(u 2017, godini 5.225.117 EUR).

Operativni prihodi iz poslovanja su iznosili 7.724.209 EUR i éine ih prihodi od kamata i naknada po kreditima
i faktoringu, u iznosu 6.706.474 EUR (u 2017. godini 5.562.319 EUR ). U ovom segmentu je ostvaren rast od
20,6% zahvaljujuéi intezivnoj kreditnoj aktivnosti po osnovu direkinih plasmana IRF CG. Adekvatno
upravljanje raspoloZivim novéanim sredstvima je dovelo i do rasta prihoda od kamata na oroéene depozite
koji su na kraju 2018. godine iznosili 302.452 EUR. Ostali prihodi od kamata (kamata po videnju, kamata na
stambene kredite prihodi od kamata na obveznice u portoliju ) kao i prihodi od zateznih kamata po kreditima
i faktoringu su ostvareni u iznosu od 653.044 EUR.

Ukupni rashodi su iznosili kao $to je ve¢ navedeno 8.033.542 EUR. Od toga se na troSkove rezervacija po
odobrenim plasmanima odnosilo 3.026.993 EUR (tro3ak ovih rezervacija u 2017. godini je iznosio 870.442
EUR).

Finansijski rashodi, po osnovu kamate i naknade po kreditu Evropske investicione banke su u 2018. godini
iznosili 2.136.714 EUR (u 2017. godini ovi troskovi su iznosili 1.476.934 EUR ).

Vrijednost aktive (imovine) IRF CG, na 31.decembar 2018, godine, iznosi 323.419.529 EUR (u 2017. god.
259.152.920 EUR).

Obaveze po osnovu nedospjele i dospjele glavnice kreditnih plasmana na kraju 2018. godine iznose
247.056.797 EUR {u 2017. godini 174.334.797 EUR ). Ostale znacajne pozicije imovine IRF CG su ude&éa u
kapitalu drugih preduze¢a (akcije i udjeli naslijedeni od Fonda za razvoj Cme Gore, kao i ucesée u kapitalu
TC Durmitor), portfolijo drzavnih obveznica, potraZivanja po faktoring aranzmanima ( u iznosu od 22.043.811
EUR), kratkoroéni depoziti oroceni ked poslovnih banaka {u iznosu od 20.500.000 EURY} i novac na poslovnim
racunima

Obaveze po osnovu izvora finansiranja na kraju 2018. godine iznose 222.351.264 EUR dok su na kraju 2017.
godine ove obaveze iznosile 157.849.446 EUR. Tokom 2018. godine IRF CG je koristio finansijska sredstva
odobrena od strane Evropske investicione banke i Razvojne banke Savieta Evrope.

Fokus tokom poslovne 2018, godine je, kao i do sada bio na kreiranju dugoro&no odrZivog poslovnog rezultata
imajuéi u vidu misiju IRF CG koja se prevashodno odnosi na unaprijedenje poslovnog ambijenta, kreiranje i
obezbjedivanje adekvatne finansijske podrike za MMSP sektor koji dovode do otvaranja novih radnih mjesta
i poboljSavanja Zivotnog standarda gradana Cme Gore.
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" ISKAZ 0 FINANSIISKOJ POZICLIT - BILANS STANJA

POZICLIA | 2018 | 217
AKTIVA
A NEUPLACEN! UPISANI KAPITAL
B. STALNA IMOVINA 214264425 € 157.125.279 €
C. ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 0€
D. STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJI SRED'STVA POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLIENO 367.785€ 330.930 €
E. OBRTNA SREDSTVA 108.787.319 € 101.696.711 €
F. UKUPNA AKTIVA 320419509€|  259.452920€
PASNVA
A KAPITAL 98.345.180 € 98.504517 €
B. DUGOROCNA REZERVISANJA | DUGOROCNE OBAVEZE 10743032 € 150.268.017 €
C. ODLOZENE PORESKE OBAVEZE Jobrae J.267€
D. KRATKOROCNA REZERVISANJA | KRATKOROCNE OBAVEZE 14204643 € 10.330.119€
E. UKUPNA PASIVA J23.419.500€  259.152920€
1SKAZ O UKUPNOM REZULTATU - BILANS USPJEHA
Redni
b Pozicla 2018 017
POSLOVN! PRIODI 7786648 € 5220624 €
i |POSLOVNIRASHOD! 2804034 € 2705114 €
POSLOVNI REZULTAT 4982614 ¢€ I515510€
1 |FINANSISKI PRIHOD! 5 HTE 143€
Il |FINANSIISKI RASHODI 21%6.714¢ 1476934 €
B [FINANSUSKIREZULTAT -1821467¢€ AATI581 €
I [osTaUPRHODI 641.044€ 121.336€
I [oSTALIRASHOD! 3079891 € 925.138€
C  |REZULTAT IZ OSTALIH AKTIVNOSTI 2431947€ -803.802¢€
D |REZULTAT IZ REDGVNOG POSLOVANJA PRIJE OPOREZIVANJA 723.200€ 1.238.417¢€
E  [NETOREZULTAT POSLOVANJA KOJE JE DBUSTAVLIEND 0€ 0€
F [REZULTAT PRI OPOREZIVANJA 7222006 1208.117¢€
G [DRUGE STAVKE REZULTATA/POVEZANE SA KAPITALOM 0€ 0¢
H  |PORESKIRASHOD PERIODA 12904 € 17931€
i |NETOREZULTAT 70295 € 1120186 €
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Ukupna kreditna aktivnost tokom 2018.godine

Plan realizacije dugoroénih i kratkoroénih kredita / faktoringa za 2018. godinu je iznosio 140 mil EUR. Tokom
2018. godine odabreno je 209,4 mil EUR za finansiranje 412 projekta. Rast je ostvaren, kako u odnosu na
plan, za 50%, tako i u odnosu na rezultat iz 2017. godine, za 19%.

U period od 2010 do kraja 2018.godine IRF CG je odobrio preko 800 mil EUR za realizaciju preko 2.600
projekata.

Odobrena sredstva 208

176 ;

' 129 5

: 117 -

i 66 7 (o,
| 2

12 13 ek

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Grafik br.1

Kao i do sada, odobreni plasmani su namijenjeni otvaranju novih preduzeca, poboljsavanju konkurentnosti i
likvidnosti privrednih subjekata, unaprijedenju proizvodnje i usluga orijentisanih prema izvozu kao i
proizvodnje kojom se smanjuje uvozna zavisnost, finansiranju infrastruktumnih projekata a sve to sa ciliem
otvaranja novih radnih mjesta kroz kontinuiranu podrsku i podsticanje ubrzanog ravnemjernog privrednog
razvoja Cme Gore,

U 2018. godini je sa preko 3.000 potencijainih klijenata obavljena komunikacija.

Ukupno je predato 445 zahtjeva za kredit. Od broja predatih zahtjeva, odobreno je njih 407, odnosno 71%.
Programi podrske IRF CG

Za 2018. godinu IRF CG je pripremio program kreditiranja kroz 33 kreditne linije koje su usmjerene na sledece
programe;

» Preduzetnistvo, kroz podriku posebnim ciljnim grupama (mladi, pocetnici, zene, visokoskolci, tehnoloski
visSkovi, individualni poljoprivredni proizvodadi, inovativno preduzetnidvo, ICT biznis, kiasterska
proizvodnja, osobe sa invaliditetom i stiéno);
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» Poljoprivreda, kroz program podrske agroindustriji i proizvodnii hrane, otkupu poljoprivrednih proizvoda,
unapredivanju i osavremenjavanju procesa poljoprivredne proizvodnje i sl.

» Turizam, kao podsticaj jednog od prioritetnih sektora cmogorske privrede, kroz izgradnju novih i
unapredenju postojecih apartmanskih i hotelskih kapaciteta, turisticke infrastrukture i sl.

+ Proizvodnja, kroz podrsku preduzeéima iz oblasti drvoprerade, modemizaciju industrije, klastera...

» Usluge, kroz ulaganje u ICT sektor, preduzecima Sirokog spektra usluznih djelatnosti, kao i stimulisanje
preduzetnickog duha u oblasti kulture i umjetnosti.

» Podrsku preduzeéima, kroz odrzavanja ifili pobolj$anja likvidnosti (kratkoroéna kreditna sredstva,
refinansiranje postojeéih kreditnih sredstava, faktoring finansiranije, trajna obrina sredstva i slicno);

» Podsticaj konkurentnosti crnogorskih proizvodalusluga na drugim trZistima (kreditna sredstva
namijenjenja pripremi proizvodnje i uslugama za izvoz)

» Podrska u realizaciji green field i brown field investicijama

o Infrastrukturni projekti, kroz podriku projektima za vodosnadbijevanje, zastitu Zivotne sredine, projekti
od ekoloskog, lokalnog i drzavnog znacaja i projektima iz oblasti energetike energetske efikasnosti i
obnovljivih izvora energije.

Razvoj preduzetnistva

Miadi, Zene u biznisu, pocetnici u biznisu, individualni poljoprivredni proizvodaci, nezaposleni visokoskolci i
tehnoloki viskovi su kontinuirano pod posebnom paznjom djelovanja IRF CG. Napredak cjelokupnog drustva
i pobolj$anje Zivoinog standarda podrazumijeva njihovo aktivno ukljuéivanje u kreiranje dodatne vrijednosti
drustve, IRF CG realizuje kreditnu podrsku preeduzetnistvu kroz adekvatne kreditnie linije koje imaju za cilj
motivisanje pomenutih ciljnih grupa za zapoéinjanje sopstvenog biznisa. S tim u vezi, IRF CG je za direktne
kredite obezbijedio povoljne uslove finansiranja, uz kamatne stope od 0%-3%.

Tokom 2018. odobreno je 11,4 mil EUR plasmana za podrsku preduzetnistvu, namijenjene mladima, Zenama
u biznisu, podetnicima u biznisu, individualnim proizvodacima, visokoskolcima, 3to je u odnosu na 2017.
godinu rast od 14%.

Podrska mikro, malim i srednjim preduzecima

Posebna prilika za kreiranje novih radih mjesta je stimulacija dodatnog investiranja u okviru postojecih mikro,
malih i srednjih preduzeca.

Analiza potencijala i mogucnosti za optimalno valorizovanje potencijala koje Crna Gora ima je ukazala na
cetiri prioritetna sektora razvoja, a to su turizam, energetika, poljoprivreda i ruralni razvoj i preradivacka
industrija. Naravno ulaganje u prioritetne sektore privrednog razoja takode podrazumijeva i kontinuirani fokus
na ravnomjeran regionalni razvaj,
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S tim u vezi, programi podrske IRF CG su usmijereni na finansiranje mikro, malih i srednjih preduzeca kroz
razvoj i modernizaciju proizvodnje, poljoprivrede i proizvodnju hrane, turizam i ugostiteljstvo kao strateski
vazne djelatnosti za razvoj ekonomije Cme Gore. Njihovim razvojem se omoguéava direktan prihod i doprinos
BOP-u, kao i zna€ajan multiplikativni (direktni i indirektni) efekat koji on ima na druge sektore.

Tokom 2018. godine dominirali su projekti u oblasti turizma tako da je za investiranje u ovaj sekior odobreno
preko 63 mil EUR ili 33% ukupnih plasmana. Ovo je jako vazno u domenu aktiviranja komplementarnih
djelatnosti u momentu finalizacije tj aktiviranja namjenskih investicija. To se narotito odnosi na djelatnost
poljoprivrede i proizvodnie hrane koji se konstantno stimulisu poslednjin godina kroz programe IRF CG. Tako
je i tokom 2018. godine za projekte u oblasti poljoprivrede i proizvodnju hrane odobreno preko 24 mil EUR il
11% ukupnih plasmana.

Podsticaj likvidnosti

Odgovormo  obavljanje djelatnosti privrednih  subjekata podrazumijeva kontinuirano pracenje rodne
uskladenost potrazivanja i obaveza. S tim u vezi, tokom poslovnog ciklusa za pojedina preduzeéa odrzavanje
likvidnosti na aptimalnom nivou samo na bazi sopstvenih sredstava moze biti neizvodijivo tako da se javija
potreba za dodatnim izvorima kratkoroénog finansiranja. Prateci potrebe privrednih subjekata i dostupnost
instrumenata finansiranja na trzistu IRF CG je ustanovio programe podrike za odrzavanije ifili poboli§avanje
likvidnosti preduzeéa.

Najveci dio sredstava neophodnih priviednim subjektima kao podrika pobolj$avanju likvidnosti i oéuvanju
radnih mjesta tokom 2018-te obezbijeden je kroz ofkup potrazivanja - faktoring u iznosu od 63 mil EUR,
Predmet faktoringa su postojeca i buduéa potrazivanja za isporugenu il ugovorenu robu, izvriene usluge i
druga potraZivanja za koja postoji nedvosmislena obaveza placanja od strane duznika. To ie posebno vazno
za male proizvodjace koji sredstva dobijaju u roku od 7 dana a ne u roku od 120 dana | vise. tmajuéi u vidu
izazove sa kojima se suoGavaju mala i srednja preduzeca znacajno je istaci da je direkino i indirektno pruzena
podrska za oko 164 preduzeca. Njihova likvidnost je time znagajno poboijsana i omoguceno im je nesmetano
poslovanje.

Ostale kreditne linije za podrsku likvidnosti su :

* Program kratkorognog kredititranja

= Program finansiranja trajnih obrtih sredstava
* Refinansiranje tekucih kreditinih zaduZenja

Ukupno edobrena sredstva za podsticaj likvidnosti, kroz sve navedene kreditne linije (i faktoring) iznosila su
122,8 milEUR.

Podsticaj konkurentnosti crnogorskih proizveda i usluga

Polazeti od toga da crnogorska privreda kontinirano ima znagajan robni deficit neophodno je istrajno i strpljivo
graditi konkurentnost privrednih subjekata i ohrabrivati ih da traze moguénosti proSirivanja svojeg djelovanja
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ivan granica Crne Gore. Naravno i tu IRF CG ima adekvatnu podrsku koja se odnosi na finansiranje projekata
kojima se Zele podrZati inicijative koje su spoljnotrgovinski orijentisane.

Krediti su namijenjeni iskljuéivo pripremi robnog izvoza i naplati istog, dok je izvoz usluga iskljuéen,
izuzimajuéi izvoz gradevinskih, transportnih, softverskih i konsultantskih usluga, te ako je izvoz usluga
neposredno vezan za izvoz roba (montaZa i sl.).

Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 3 mil.EUR za direkine, uz kamatnu stopu do 3,5% tj. 5 mil EUR za kredite preko banka,
uz kamatnu stopu do 5%.

Minimalni iznos 10.000 EUR, rok otplate do 12 godina (ukljugujuéi grejs period do 4 godine).

Tokom 2018. godine za ovu kreditnu liniju odobreno je 3 projekta u ukupnom iznosu od 2,9 mil EUR.

Podrska realizaciji green fielda i brown field investicija

Cilj programa je pruZanje finansijske podrske green field, brown field i ostalim investicijama u cilju podsticanja
novog zaposljavanja, povecavanja kapaciteta i unapredenja konkurentost.

Green field investicije podrazumevaju ulaganje u izgradnju potpuno novog biznisa, koji do tada nije postojao
na targetiranom trZidtu ili trZiSnom podrucju. Direktne investicijle kroz novu izgradnju fabrika, postrojenja,
pogona, poslovnih jedinica ili filijala, startuju od kupovine zemljista za izgradnju, sa ili bez prate¢e komunalne
i saobracajne infrastrukture.

Brown field investiciie su takva vrsta investicija koje startuju na ve¢ kuplinom zemljistu sa pratec¢om
infrastrukturom, a ulaganjem u razne prazne hale, napustena vojna postrojenja, skladista i sl., ista se vracaju
u stanje ponovne upotrebe.

Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 4 mil EUR za direktno kreditiranje, uz kamatnu stopu do 4%, tj. do 6 mil EUR preko
banaka, uz kamatnu stopu do 5%.

Minimalni iznos 10.000 EUR, rok otplate do 12 godina (ukljutujuéi grejs period do 4 godine). -

Tokom 2018. godine odobreno je finansiranje 5 projekta u ukupnom iznosu od 10,3mil EUR

PodrSka infrastrukturnim projektima

Realizacija investicionih projekata iz oblasti infrastrukture (saobraéajnice, vodovodi, prediséavanje otpadnih
voda i sl.) na lokalnom i drzavnom nivou, koji su funkciji iskorig¢avanja privrednih potencijala i stvaranju uslova
za razvoj biznisa, su preduslovi kreiranja pogodnog poslovnog ambijenta. IRF CG kroz ovaj program podrike
finansira projekte koji treba da doprinesu odrzivom razvoju, valorizaciji prirodnih resursa i podsticaju razvoja
biznisa tj.finansira infrastrukturne projekte i projekte vodosnabdijevanja kao i projekte za zastitu Zivotne
sredine, energetsku efikasnost i koriscenje obnovljivih izvora energije,

Podgorica, 2019.



Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 3 mil EUR za direktno kreditiranje,uz kamatnu stopu do 4% ti. 5 mil EUR preko banaka,
uz kamatnu stopu do 5%.

Minimalni iznos 10.000 EUR, rok otplate do 15 godina (ukljuéuju¢i grejs period do 5 godine).

Tokom 2018. godine, za § infrastrukturnih projekata izdvojeno je 4,7 mil EUR.

PodrsSka za zaposlenost

Stvaranje uslova za vece zaposljavanje, poveéanje radne aktivnosti i mobilnosti radnika kroz programe
podrske preduzetnicima (mladi, pogetnici, Zene, visokoskolci, tehnoloski viskovi, individualni poljoprivredni
proizvodadi i sliéno) i mikro, malim i srednjim preduzecima je jedan od prioriteta djelovanja IRF CG.

S tim u vezi finansiranjem ukupno 412 projekata kroz kreditne i faktoring projekte, oéekuje se da bude
otvoreno/saduvano preko 7.200 radna mjesta.

Qdabrena sredstva po regionima

Optimalna valorizacija resursa Cme Gore, u cilju otvaranja novih radnim miesta i unaprijedenja Zivotnog
standarda podrazumijeva izmedu ostalog posvecenost stvaranju preduslova da se komparativna prednost
svake regije/opstine prepozna i adekvatno prioritetizuje. Naravno to je kontinuirana aktivnost koja ima svoje
segmente u raznim programima djelovanja u okviru ekonomske politike Crne Gore.

Jedan od promotera angaZovanja privrednika sa ciliem ujednacavanja regionalnog razvoja je i IRF CG koji je
i tokom 2018 bic posveéen finansiranju projekta koji utiéu na smanjenje razlika izmedu razvijenih i manje
razvijenih opstina. U tom kontekstu se prije svega vodila paZnja o opitinama sa Sjevera i opétinama koje su
ispod nivoa razvijenosti drZave.

Na grafiku koji slijedi dat je uporedni prikaz odobrenih sredstava po regijama 2018/2017.godine (u mil€).
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Tokom 2018. godine 33% ukupno odobrenih plasmana finansirano je u sjevemi region i opstine sa prosjekom
razvijenosti ispod drzavnog. Odobreni iznos od 68 mil.EUR vedi je za 4,8 mil. EUR nego je za ovu regiju
plasirano tokom 2017 godine,

Odobeni plasmani u 2018, godine u centralni dio ( Podgorica) iznose 78 mil EUR ili 37% plasmana, dok juZni
region u iznosu od 63 mil EUR cini 30%.

Analizom plasmana odobrenih tokom 2018. godine uoéava se podjela namjene investicija prema regionima ,
i to: pretezna djelatnost investicija u juznoj regiji se odnosi na turizam i ugostiteljstvo(7 1%}, dok se u sievemoj
regiji pretezna djelatnost (51%) odnosi na proizvodnju i to: poljoprivrednu, proizvodnu hrane i proizvodnju
djelatnost,

Plasmani prema nacinu odobrenja

Tokom 2018. godine i dalje se evidentira rast direktno plasiranih IRF CG sredstava, u odnosu na plasmane
preko komercijalnih banaka. Ugesée direktnih plasmana za 2018.godinu, (ukljuéujuci i faktoring/otkup
potrazivanja) je 83%, a posredstvom banaka 17% u ukupno realizovanim sredstvima u 2018.godini.
Posmatrajuéi 2017, godinu, odnos je nesto veci u korist direktno plasiranih sredstava IRFCG (85% : 15%).

Uporedni prikaz plasmana prema naéinu odobrenja, za zadnje dvije godine, pokazuje sledeéi grafik/ u
mil.EUR i % uéeséa.

SEANKE BIRF(G M RBANKE BIRFLG

143

3

wir i)

wne bk

Grafik br.3

Podgorica, 2019.



N
5
(-1
=
L
=
=
I»
N
5
=
PN
Ao
o
~l,
o
©
S
g
=
<

e et T t
Kamatne stope IRF CG i miere stimulacije
= a .
Kamatne stope IRF CG
4,8% 4,89
4,4% 1,3%
4,0%
w
3,2%

2011 L1 2 2014 4014 2015 2016 201/ 2018

Grafik br.4

Na grafiku br. 4 prikazane su uporedne, ukupne prosjeéne kamatne stope ( za sve plasmane: kredite - direkne
i posredstvom banka, kao i za fakioring). Primjetan je pad PKS od 0,40 pp u 2018. godini u odnosu na
2017 .godinu

Doslo je do pada kamatnih stopa na kratkoroéne plasmane u 2018. godina u odnosu na godinu ranije, pa je
to u krajnjem dalo za rezultat pad prosjeéne kamatne stope na ukupne plasmane.

Na ovaj trend svakako da utidu i beskamalne kreditne linije koje su dostupne segmentima koji zasluzuju
posebnu paznju.

Takode je i kod ostalih inioca finansijskog trZista (komercijainih banaka i mikrokreditnih finansijskih institucifa)
prisutan je trend smanjenja kamatnih stopa.

Medutim, iako je situacija takva u Crnoj Gori, na medunarodnom nivou gdje IRF CG pozajmljuje sredstva,
kamatne stope imaju trend rasta, te ¢e odrZavanje dovolinog kamatnog spread-a biti veliki izazov za IRF CG
da bi obezbjedio stabilno poslovanje i nastavio da bude vazan finansijer privrede u Crnoj Gori.

Osim boljih kamatnih stopa, za 2018. godinu IRF CG je obezbijedio i posebne uslove kreditiranja u vidu
stimulativnih mjera.

One se prvenstveno odnose na subjekie koji projekte realizuju u opdtinama sjevernog regiona i opstinama sa
stepenom razvoja ispod drZavnog prosjeka razvijenosti, kao i za subjekte koji realizacijom projekta zaposle 5
ili viSe novih lica. U ovim slucajevima odobrava se stimulacija u vidu smanjenja kamatne stope za 0,5 %, kao
i nize vising naknade na odobreni kredit.

Stimulaciie se odnosi i na direkine kredite aranZmane, za koje bi se odobrila garancija neke od poslovnih
banaka, na natin $to se inicijalna kamatna stopa umanjuje za 1%.

Podgorica, 2019,



Krajnji korisnici kreditnih aranzmana IRF CG mogu biti samo subjekti koji od Poreske uprave obezbijede
potvrdu da uredno izmiruju svoje poreske obaveze, te je IRF CG dodatno stimulisao ovu vrstu klijenta.

Naime, svim privrednim subjektma koji redovno izmiruju poreske obaveze, 1. nalaze se na ,bijeloj listi*
nadleZnog drzavnog organa, odobravala se posebna stimulacija u vidu smanjenja kamatne stope za 0,5 %.

Jos jedna vrsta stimulacile, . nize kamatne stope od 05pp ,odnosi se i za projekte finansirane iz sredstava
EIB-a.

Privatizacija

IRF CG se kao finansijska institucija, pored intenzivnih aktivnosti koje za cilj imaju podsticaj i ubrzanje
privrednog razvoja Cme Gore, kroz mehanizam kreditne podrike pod povoljnijim uslovima, bavi i pitanjima
vezanim za okonéanje procesa privatizacije, fj. prodaje kapitala steenog u procesu svojinske i upravijadke
transformacije.

Trend smanjenog interesovanja investitora u dijelu procesa privatizacije preostalih drustava iz porifelja IRF
CG prisutan je i u 2018. godini. IRF CG je u 2018. godini nastavio sa aktivnostima na privatizaciji drustava iz
svog portfelja, u skladu sa cilievima i smiernicama definisanim Planom privatizacije za 2018. godinu. Planom
privatizacije utvrdeni su osnovni cilievi privatizacije i drugi aspekti ovog procesa, metode i nagini privatizacije,
sa utvrdenim spiskovima druStava i procentom akcijskog kapitala za privatizaciju. Modeli privatizacije
definisani Planom privatizacijie za 2018. godinu su: javni tender, aukcija, berza i valorizacija turistickih
lokaliteta ili privrednih drutava kroz javno-privatno partnerstvo.

U skladu sa navedenim modelima privatizacije, Planom privatizacije za 2018. godinu obuhvaéena su sljede¢a
drustva iz portfelja IRF CG i to:

1. Prodaja akcija putem javnog tendera: Institut "Dr Simo MiloZevié" AD - Igalo.

Kada je u pitanju prodaja akcija putem javnog tendera a tice se portfelja IRF CG, Planom privatizacije za
2018. godine obuhvateno je samo jedno drustvo - Institut "Dr Simo MiloSevic" AD Igalo. Shodne pozitivno
pravnim propisima iz oblasti privatizacije provodenje kompletnog postupka prodaje akcija putem javnog
tendera u nadleZnosti je tenderske komisije koju formira Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte. Shodno
Planu privatizaciie za 2018. godinu, Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte je u oktobru 2018. godine
raspisao javni poziv za prodaju 56,4806% kapitala Instituta "Dr Simo Miloevic" AD lgalo. Javnim pozivom je
predviden krajnji rok za dostavljanje ponuda do 14.01.2018. godine.

2. Valorizacija turistickih lokaliteta ili priviednih drudtava kroz javno privatno partnerstvo: Skijaliste “Savin
Kuk” na Zabljaku,

Shodno Odluci o Planu privatizacije za 2018. godinu za valorizaciju skijalidta Savin Kuk nadlezna je
Tenderska komisija za valorizaciju turistickih lokaliteta pri Savjetu za privatizaciju i kapitalne projekte. Tokom
2018. godine nadieZna tenderska komiisija nije objavila javni tender za davanje u dugoro&ni zakup Skialista
Savin Kuk na Zabljaku.
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' 1ZVJESTAJ MENADZMENTA ZA 2018. GODINU

Kao prethodno pitanje riesavanja uslova za valorizaciju Skijalista, IRF CG je pred Upravom za nekretnine PJ
Zabljak, a shodno Odluci Viade CG broj 08/2289/4 od 02.10.2014.godine o utvrdivanju javnog interesa za
eksproprijaciju nepokretnosti na podrugju Opstine Zabljak i Zakonu o eksproprijaciji, zapoGeo postupak
eksproprijacije pet katastarskih parcela na lokalitetu Savin kuk, Zabljak, ukupne povriine 7.144m2. U
prethodnom periodu zavrsen je postupak eksproprijacije za cetiri katastarske parcele, ukupne povrsine 4,530
m2, dok je preostalo da se izvri eksproprijacija katastarske parcele povriine 2.614m2. Kao i u prethodnom
periodu, i tokem 2018, godine IRF CG je prema nadleznim organima inicirac aktivnosti na otklanjanju
objektivnih prepreka u vezi eksproprijaciie kompletnog zemljista predvidenog Odlukom Viade CG broj
08/2289/4 od 02.10.2014.godine.

Skijalistem *Savin Kuk" na Zabljaku upravija “Turisticki centar Durmitor” doo Zabljak &ji je osnivat IRF CG
AD. sa 100% kapitala. IRF CG je tokom 2018. godine, uloZio znaCajna sredstava u rekonstrukciju i
modernizaciju Skijalita Savin Kuk, a sve u cilju podizanja kvaliteta usluga i bezbjednosti ovog skijalista.

Tokom 2018. godine, Vlada Crme Gore je osnovala privredno drustvo “Skijalista Crne Gore” doo Mojkovac,
sa tendencijom da upravija svim skijalitima u Cmoj Gori, uz valorizaciju postoje¢ih aktivnih skijalista i
izgradnju novih, a $to se odnosi i na Skijaliste Savin Kuk, koje posluje u sastavu “Turistickog centra Durmitor”
doo Zabljak.

S tim u vezi, tokom 2018. godine pokrenuta je inicijativa za restrukturiranje drustva “Skijalidta Cme Gore" doo
Mojkovac, i unos kapitala drudtva “Turisticki centar Durmitor” doo Zabliak u avo novoosnovano drustvo.
Restrukturiranje drustva “Skijalista Cme Gore” doo Mojkovac na navedeni nagin nije okongano u 2018. godini,
te ¢e se sa istim nastaviti i u 2019. godini.

3. Prodaja akcija putem berze: HTP "Berane” AD Berane, "Agrotransport” AD Podgorica i "Crnagoracoop”
AD Podgorica,

Kako navedena drustva imaju znacajne finansijske i imovinske probleme, zbog ¢ega ista nijesu atraktivna za
investitore, to IRF CG i pored znacajnog diskonta cijena akcija ovih drustava nije ostvario prodaju akeija iz
portfelja na berzi u 2018. godini. Predmetne akeije ponudene su na berzi preko ovlascenog brokera "INVEST
BANKA MONTENEGRO" ad Podgorica,

4. Realizacija i pracenje privatizacionih ugovora

Kao i prethodnih godina, IRF CG je i tokom 2018. godine u saradnji sa ostalim prodavcima dr2avnog kapitala,
vrSio pracenje realizaciie ugovora o kupoprodaji akcija u smislu razmatranja tekucih pitanja iz oblasti
privatizacije, kao i dostavljanja trazenih odgovora i misljenja u tom smjery.

U 2018. godini okonéan je postupak privatizacije drustva "Jadran” ad Perast. Naime, Vlada Cme Gore je na
sjednici odrzanoj dana 25.10.2018. godine razmatrala Informaciju o statusu realizacije Ugovora za prodaju
74,9749% akcijskog kapitala drustva "Jadran" AD Perast koju joj je dostavio Savjet za privatizaciju i kapitalne
projekte. S tim u vezi, Vlada CG je donijela odgovarajuce zakljuike kojim se konstatuje da je kupac
akcijafinvestitor u potpunosti ispunio sve obaveze definisane ovim privatizacionim ugovorom,
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AKCIJE/UDJELI

1. Drustva iz portfelja IRF-a registrovana kod CKDD

Akcije, kao vlasnicke hartije od vrijednosti koje glase na dio kapitala akcionarskog drustva, ine najznacajniji
dio porifelja IRF. U svom portfelju IRF posjeduje akcije 13 drudtava koja su registrovana kod Centralnog
klirindkog depozitarnog drustva AD Podgorica (bivsa Centralna depozitamna agencija ad Podgorica). Prema
visini uéeSc¢a u kapitalu ovih drustava, IRF posjeduje do 10% kapitala u 3 drustva, od 10% do 30% kapitala u
7 drustava i preko 30% kapitala u 3 drustva.

Drustva u kojima IRF ima udjela sa stanjem na 31.12.2018. godine

: Nominalna

Red.br. Naziv drustva Broj akcija IRF-a | vrijednost % IRF

BTG | WO S | akeije
1" [:Montepranzo SaKanmdukt” AD Tivat | 51710 224457 51,401
2 |‘Agrofransport' AD,Podgorica S A 16.406 51,13 44,9246
.3 [‘Market AD Podgorica 7.113 7,84 40,0755
4 |'institit Simo) MiloSavict AD lgalo 90.411 154,9368 23,6461
5 M3 j0kPlantaze” AD/Podgorica 39.844,589 0,5113 22,2278
167 |"Marina® ad Bar 258.283 5,7926 16,9992
7. [|'Barskaplovidba®ABBar =~ 371.465 4,2806 16,1562
8. [HIP "Berana" AD|Berane BT ' 41,119 19,3309 15,3544
9 |'ugoogeanija’ AD Kotor 326.048 22,4287 14,3172
10 liCmagaracoop® AD Danllovgrad 54,651 6,6341 10,6294
__11WIHTR *Wicinjska riviiera® AD|Ulcinj _ ' 116,567 39,5005 76468
.42 I'lbamond® AD RoZzje EAAS] 8.255 51129 5,0664
13 ["Montecargo’AD Podgorica = 1.236 5,2285 0,037

Pravilnikom o korporativnom upravljanju privrednim drustvima u vlasnistwu IRF CG, uredena su pitanja
korporativnog upravljanja na naéin da se zaétite prava IRF CG u drustvima u kojima posjeduje kapital i
participira u viasni¢koj strukturi, kao i da se menadzmenti istih obavezu da rade { odluéuju u najboljem interesu
ovih drudtava. IRF CG je tokom 2018. godine, putem punomocnika, aktivno uéestvovao na skupstinama
akcionara drustava iz portfelja IRF-a.

2. Drustva iz porifelja IRF CG registrovana kod CKDD koja su u postupku steaja ili likvidacije

Prema izvje$taju iz CKDD na dan 31.12.2018. godine, IRF CG posjeduje i akcije 11 drudtava registrovanih
kod CKDD nad kojima je otvoren steajni postupak ili pokrenut postupak likvidacije. Otvaranjem postupka
stedaja upravljanje nad ovim druStvima prelazi u nadleZnost Privrednog suda Crne Gore, odnosno organa
koji isti imenuje. Tokom 2018. godine, IRF CG je po pitanju statusa ovih drustava i provodenja postupka
steCaja il likvidacije, imao komunikaciju sa ste¢ajnim organima ili likvidacionim upravnicima imenovanim u
ovim drustvima.
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Drustva u kajima IRF ima udjela a koja su u postupku stecaja il ikvidacije sa stanjem na 31.12.2018.godine

Nominalna
RB. Naziv drudtva Broj akcija IRF-a |  viijednost % [RF
S ] ; akcije
1 [!Diwanski Konibinat. AD Padgorica 4.239 878 13.225 28,3458
_ 2 [:0p¥egradevinsko Gorica” AD Podgonca g 43.106 0,3319 0,1406
‘3" |’EiCbod"ADCatnie. 2.810.168 05113 8,8583
4 |'Prediizete za'izgradnju Padgorice” AD Podgorica 5.603 16,1057 26,7903
-5 |Fabrika'elekfoda *Fiva’AD Pluzine 147,093 25,5646 42,1864
60 ||5P*Pllevija® AD Pllavia ' 2.086.530 0,51 49,092
T ia I ' 180.641 25,5646 14,2085
B L] PO 21.280 40,9 52,4513
9. |'Rudnici boksiia" AD Niksié o] 524 6,3074 0,0163
- 105 Trgokoop * DD Podgoiica. ' 3.978 10,6519 18,9645
11 [*MaSinopromet rezervai djelovi- AD Podgorica 1.095 255,65 36,0078

Drustva "Lovéen" AD Podgorica i "Trgokoop™ AD Podgorica su u postupku likvidacije.

Prema informacijama dobijenim od nadleznih stecajnih upravnika, kao i prema podacima iz objavljenih
Sluzbenih listova Crne Gore, tokom 2018. godine zakljuceni su stecajni postupci nad sljedeéim drustvima:
“Duvanski kombinat” ad Podgorica, SP "Plievija® AD Plievija i "Vunko" AD Bijelo Polie. Uvidom u Centralni
registar privrednih subjekata navedena drustva imaju status — obrisan. Medutim, ista i dalje postoje u registru
CKDD. Nakon brisanja iz registra CKDD, predmetna drustva bice izbrisana i iz evidencije IRF CG.

*  Drutva u kojima IRF CG ima udio

IRF CG je asnivaé drutva sa ogranicenom odgovomoscu "Turisticki centar Durmitor doo Zabljak sa 100%
viasnickog udjela. Takode, IRF posjeduje udio koji éini 12,10% od ukupnog kapitala Javnog preduzeda
“Regionalni vodovod Crnogorsko primorje” Budva.

Udjeli'u drustvima registrovanim u CRPS
RB. Naziv drustva % IRF
1 “Turistiéki centar Dummitor” doo Zabljak 100.00
2 JP *Regionalni vodovod Cmogorsko primorsje” Budva 12,1

Udio IRF-a u drugtvu "Turistiéki centar Durmitor” doo Zabljak Eine novéani i nenovéani ulog, u ukupnom iznosu
od 3.299.687,50 eura, od cega nenovéani kapital ¢ini 1.823.867,00 eura, dok noviani kapital
Cini 1,475.820,50 eura. U prethodnom periodu viSe puta je vriena dokapitalizacija ovog drustva. Tokom 2018,
godine drudtvo "Turisticki centar Durmitor” doo Zabljak dokapitalizovano je sa novéanim ulogom u ukupnom
iznosu od 82.552,00 eura.

IRF CG u kapitalu Javnog preduzeca “Regionalni vodovod Crnogorsko primorje” Budva, posjeduje udio
nominalne vrijednosti 7,9 miliona eura (12,10%). Nad ovim javnim preduzeéem se shodno zakonskim
propisima i zakljuécima Viade Cme Gore provodi postupak transformacije i reorganizacije u skladu sa
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Zakonom o privrednim drustvima, Zakonom o regionalnom vodosnabdijevanju Cmogorskog primorja i
Zakljuécima Vlade Crne Gore.

Vlada Cme Gore je donijela Odluku o osnivanju drustva sa ogranicenom odgovomo$tu ,Regionalni Vadovod
Cmogorsko primorje* DOO Budva. Navedenom odiukom vrsi se transformacija JP "Regionalni vodovod
Cmogorsko primorje” Budva u "Regionalni vodovod Crogorsko primorje” d.0.0. Budva, i to kao jednoglano
drustvo, gdje je kao osnivat odredena Viada Crne Gore, pri éemu nije rijleSeno pitanje statusa uloga IRF CG
u novoosnovanom Drustvu,

Stim u vezi, IRFCG je tokom 2018. godine preduzimao niz aktivnosti u cilju rjesavanja statusa svog udjela
u JP “Regionalni vodovod Cmogorsko primorje” Budva, kroz odriavanje niza sastanaka i aktivnu
korespodenciju sa Viadom Crme Gore, resornim ministarstvima i predstavnicima JP “‘Regionalni vodovod
Cmogorsko primorje” Budva. RjeSavanje ovog pitanja nastavice se i u 2019. godini.

Obveznice

IRF CG je u periodu od 2006 - 2010, godine kupovao obveznice vise lokalnih uprava, po sistemu diskonta u
odnosu na nominalnu vrijednost. Predmetne obveznice dospijevale su na naplatu u periodu od 7 {sedam)
godina u jednakim godisnjim tranama prema definisanim iznosima.

Nadan 31.12.2018. godine otplacene su sve obaveze po osnovu dospjelih obveznica, od kajih je tokom 2018,
godine na naplatu dospjela i naplacena posljednja serija predmetnih obveznica, emitovana od strane Glavnog
grada Podgorice oznake PG18 u iznosu od 153.087,00 eura.

U vezi naplacenih potrazivanja po ovom osnovu, IRF CG je preduzeo i odgovarajuce aktivnosti radi brisanja
istih iz registra CKDD.

Investicione nekretnine i steena aktiva

U viasnistvu IRF CG nalazi se znacajan broj investicionih nekretnina u Podgorici, Herceg Novom, Niksicu,
Bijelom Polju i Cetinju koje je IRF CG u prethodnom periodu kupovao i sticao na osnovu zakljuéaka i
preporuka Vlade Cme Gore u cilju njihove dalje valorizacije ili stekao na drugi zakonit nain.

Takode, u viasnitvu IRF CG se nalaze i nekretnine steéene po osnovu naplate problematicnih plasmana iz
zalozenih kolaterala po osnovu odobrenih kredita. Pored ranije stegenih nekretnina u Niksicu, Zabljaku i
Mojkoveu, tokom 2018. godine steCena je i nepokretnost u RoZajama. Radi se o poslovnom prostoru u
RoZajama upisanom u Listu nepokretnosti 593 KO IBARAC |, steéenom po osnovu naplate potrazivanja za
raskinuti kredit korisnika kredita ,Velepromex* doo Rozaje, za iznos od 7.735,00 eura.

Za stefenu nepokretnost na Zabljaku pokrenut je postupak deloZacije, odnosno oslobadanja stecenog
objekta od lica i stvari bivseg vlasnika/korisnika kredita, koji se postupak vodi pred Osnovnim sudom na
Zabljaku.
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Shodno Pravilniku o upravijanju nepokretnostima u svojini IRF CG AD, a u vezi sa navedenim
nepokretnostima, tokom 2018. godine razmatrana je moguénosti valorizacije po principu individualnog
pristupa svakoj nekretnini pojedinaéno. S tim u vezi, tokom 2018. godine, shodno Odlukama organa IRF CG
i objavljenim Javnim pozivima za prodaju nepokretnosti u viasnistvy IRF CG, prodate su nepokretnosti
upisane u LN broj 504 KO Topla po cijeni od 279.900,00 eura, i nepokretnosti upisane u Pt 909 KO Nedakuse
utiznosu od 15,000.00EUR

Posebnu paznju tokom 2018. godine, IRF je je posvetio valorizaciji nepokretnosti koje se nalaze u centru
Podgorice, na adresi ugao ulice Omladinskih brigada i ulice Novaka Miloseva, upisane u LN 5100 KO
Podgorica i, koju ¢ine poslovne zgrade u privredi povr§ine 748m2 i zemljidte uz privrednu zgradu povrsine
112 m2, i LN 4081 KO Podgorica Il koju &ini poslowni prostor, povrsine 170m2, a koje predstavljaju jednu
fizicku cjelinu, odnosno jedinstvenu urbanisticku parcelu.

U vezi sa ovom nepokretno$éu IRF je u prethodnom periodu kod Sekretarijata za planiranje i uredenje
prostora i zastitu Zivotne sredine Glavnog grada Podgorice pokrenuo inicijativu za izmjenu i dopunu
postojeceg lokalnog planskog dokumenta (DUP-a), radi izgradnje poslovno stambenog objekta za potrebe
IRF-a, gdje je od strane nadleznih opétinskih organa prihvacena predmetna inicijativa. S tim u vezi, izabran
je obradiva¢, koji je izradio nacrt ovog planskog dokumenta Cija procedura usvajanja i donoSenja nije
okongana do kraja 2018. godine.

Odredbama Zakona o planiranju prostora i izgradnji objekata, propisanc je da se izrada planskih dokumenata
Cija je izrada i dono3enje zapoteto do dana stupanja na snagu ovog zakona mora donijeti najkasnije do
31.12.2018.godine, u skiadu sa zakonom po kojem je postupak zapocet, jer ¢e se u protivnom, izrada planskih
dokumenata, koji se ne donesu do ovog datuma obustaviti.

Kako predmetni planski dokument nije donesen do 31.12.2018. godine, to je shodno navedenom zakonu
dono3enie istog obustavijeno. Izrada planskih dokumenata, ubuduce fe u nadleZnosti Ministarstva odrZivog
razvoja i furizma, sa kojim je IRF ve¢ ostvario komunikaciju po ovom po Fond znaéajnom pitanju. Tokom
2019. godine IRF ¢e nastaviti sa aktivnostima na saradnji sa resomim ministarstvom i drugim nadleznim
institucijama u vezi sa dono3enjem ovog planskog dokumenta, kako bi se stvorile zakonske i planske
pretpostavke za izgradnju poslovno stambenog objekta za potrebe IRF-a.

Upravljanje rizikom i finansijskim plasmanima

IRF CG je duzan rizike u poslovanju svoditi na najmanju mjeru. Efikasan i fleksibilan sistem upravijanja
rizicima predstavija klju¢ dugoroénog uspjeha i razvoja.

U skladu sa Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o investiciono razvojnom fondu usvojenim u 2017,
godini, kontrolu poslovanja IRF CG poginje da vrsi CBCG i bilo je predvidjeno da posebnim propisima uredi
minimalne standarde za upravijanje rizicima u Fondu i koeficiient adekvatnosti kapitala Fonda, To je i
uradjeno donoSenjem dvije odluke 27/11/2018 od strane CBCG i to Odluke o minimalnim standardima za
upravijanje rizicima u IRFCG kao i Odluke o nadinu izradunavanja koeficijenta adekvatnosti kapitala IRFCG,
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sa pocetkom primjene od aprila 2019. U skladu sa navedenim IRF CG je pristupio uskladjivanju internih akata
i dono3enju novih kako bi se u potpunosti ispostovale odredbe pomenutih odluka.

Kao jedna od najznacajnijih izmjena kojoj je IRF CG pristupio u dijelu usagla3avanja sa odlukama CBCG
jeste primjena MSF| standarda u obracunu umanjenja finansijske imovine, koji pocinje da se primjenjuje u od
januara 2019.godine

Sa aspekta analize i pracenja kreditnog rizika na pojedinaénoj osnovi i dalje se znadajna paZnja posvetila
pracenju koncentracije rizika po korisnicima i limitiranju rasta kreditnog rizika po tim korisnicima. Ovdje se
prevashodno misli na dio portfolija IRF CG koji se odnosi na kredite realizovane posredstvom poslovnih
banaka gdje je koncentracija rizika posebno izrazena kod pojedinih poslovnih banaka u Croj Gori,

S obzirom na nastavak intezivne kreditne aktivnosti u 2018. godini akcenat je takode bio na §to kvalitetnijoj
identifikaciji kreditnog rizika prilikom odobravanja plasmana, kroz sveobuhvatniju prezentaciju relevantnih
informacija za ocjenu kreditnog rizika pe pojedinaénim plasmanima i korisnicima kao i analizu svih aspekata
rizika plasmana.

Sa aspekta analize i pracenje kreditnog rizika na nivou portiolija takode se posebna paZnja posveila analizi
portfolija po razliéitim segmentima, uz kvalitetnije izvjeStavanje o istima, Takodje sistemom ,ranih znaka
upozorenja“ nastoji se pratiti i preventivno djelovati na potencijalni rast kreditnog rizika po pojedinacnim
plasmanima. Poseban akcenat u 2019 godini biée stavljen na monitoringu velikih izloZenosti u IRF CG i
preduzimanja svih potrebnih mjera za umanjenje potencijainog gubitka.

MONITORING PORTFOLIA

U okviru Investiciono-razvojnog fonda Cre Gore, uspostaviien je sistem pradenja strukiure i kvaliteta
razliéitih djelova kreditnog portfolia u skladu sa prirodom, velitinom i kompleksno&éu ukupnog portfolia Fonda.

Prati se ukupna struktura i kvalitet kreditnog portfolia, kreditni rizik koji proizilazi iz ukupnog kreditnog portfolia,
kao i rizici vezani za pojedinacne kredite i transakcije. Sprovodi se kontinuirana analiza strukture i kvaliteta
portfolija Fonda.

Na dan 31.12.2018. godine podaci su sljededi:

Struktura plasmana prema intervalima kasnjenja
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Interval kainjenja Broj kredita S Enom by Saldo kredita Sl R S
plasmana plasmana
031 1490 95,64% 265.921.222 97,9%
32-61 12 0,77% 348.459 0,13%
62-52 4 0,26% 180.628 0,07%
93-153 1 0,06% 11.369 0,00%
154-270 2 0,13% 982322 0,36%
271-365 0 0,00% 0.00 0,00%
preko 365 49 315% 3.940.474 145%
ukeNo. | s [ aoom LAY 10000%

Krediti i garancije koji €ine nekvalitetnu aktivu (krediti u kagnjenju veéem od 90 dana) éine zbirno 1.88%
ukupnog salda kredita i garancija na dan 31.12.2018. godine,

Struktura plasmana prema kiasifikacionim grupama

Klasifikacione grupe | Broj kredita | %u tikupnom portfoliu Saldo kredita %  ukupnom portfoliu | Iznos rezervadija

A 458 29,40% 108.824.484 40,10% )

Bl 289 18,55% 81271519 29,95% 1612.385

B2 664 42,62% 71.172.5% 26,23% 3.985.151

(1 66 4, 20% 3126272 1,15% 591.229

Q2 2 135% 2414076 0,8% 1.064.459

D b 0,3%6 759.169 0.28% 531510

E JSL 3AT% 3.816.357 141% 3.816.357
UKUPNO. 158 5 00 LA 300,00% et

Krediti i garancije koji &ine nekvalitetnu aktivu {krediti klasifikovani u C1, C2, D i E) &ine zbirno 3.73%
ukupnog salda kredita i garancija na dan 31.12.2018. godine.

Direktni kreditni plasmani IRF CG klasifikavani u kate

broj i saldo direktnih aktivnih kredita prikazani su n

gorijama C1, C2, D i E, posmatrani u odnosu na ukupan
a grafiku broj 1 2:
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Aktivni direktni krediti koji su kilasifikovani u C1, C2, D i £ kiasifikaciju po broju i po djelatnostima

[z 2

[rgorma.}——
Proizvodnja hrane, )
10
Proizvodnja, 13

Aktivni direktni krediti koji su klasifikovani u C1, €2, D i E kiasifikaciju po saldy i po djelatnostimo

___ Poljoprivreda,
'JE — 0.48%

= Proizvodnja, 0.46%

Poljoprivreda, Sﬂ

Ostalo, 0.00%

Usluge, 0.08% ——___

Turizam, 0.97%

Trgovina, 0.02% Proizvodnja hrane,

1.36%

Dakle, posmatrajuci nekvalitetnu aktivu IRF CG u kategorijama C1, C2, D i E pa broju odobrenih
kredita, najviSe je bilo onih kredita koji su odobreni i realizovani u poljoprivrednoj djelatnosti (52
plasmana odnosno cko 54%).
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Medutim, ukoliko se posmatra trenutno stanje tj. saldo problemati¢nih plasmana u odnosu na
ukupan saldo direktnih aktivnih kredita, u tom slu€aju najvece stanje ovakvih kredita je u oblasti
Proizvodnje hrane (1,36%).

Posmatrano po mjestu realizacije investicije odnosno po regionu u kom su se realizovala sredstva,
struktura po broju i saldu je sljedeca:

Struktura po broju kredita Struktura po saldu

§77 __ SIEVER
T 16%

_ SIEVER

CENTAR 313

58%

-
1

% _ UG

11% CENTAR |
57%

¢ RIZIKLIKVIDNOSTI

Rizik likvidnosti predstavija vierovatno¢u da IRF CG neée moéi da obezbijedi dovoljno novéanih sredstava za
izmirenje obaveza u trenutku njihovog dospijeca, ili rizik da ée IRF CG za izmirenje dospjelih obaveza morati
da pribavija novcana sredstva uz znagajne troskove.

Likvidna sredstva (novéana sredstva i noviani ekvivalenti) IRF CG su znatno veéa od dospjelih obaveza,
tako da se moze reci da je rizik likvidnosti na niskom nivou.

IRF je CG uzimajuéi u obzir neke bitne faktore kao &to su znacajno zaduZivanje kod Evropske investicione
banke, planirana nova kreditna zaduzenja, problemi u naplati direkinih kredita i ostalih plasmana pripremio
tri dokumenta na osnovu koji se vr3i evaluacija:

1. Politika upravljanja rizikom likvidnosti

2. Plan upravljanja likvidnos¢u u uslovima ugrozene likvidnostj i nepredvidenih okolnosti

3. Proceduru za testiranje likvidnosti primjenom stres scenarija

Minimalna vrijednost koeficijenta iznosi 1.
Na 31.12.2018. godine ovaj koeficijent iznosi 11,7
IRF CG prati finansijske pokazatelje kvaliteta i kretanja dinamike i strukture aktive i pasive.

Ovi pokazatelji na 31.12.2018. godine iznose:

Podgorica, 2019. '
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= Likvidna aktiva/ukupne obaveze = 0.17

= |ikvidna aktiva/ukupna aktiva = 0,12

= Kreditni plasmanifukupna aktiva = 0.76

= Pozajmliena sredstva(krediti E1B-a i Razvojna banka savjeta Evrope)/ukupna pasiva = 0.69

e CJENOVNIRIZIK

Clenovni rizik predstavija vierovatnotu ostvarivanja gubitaka uslied promjene cijena (fer vrijednosti)
finansijskih instrumenata.

Za utvrdivanje fer vrijednosti akcija koje su u portioliu IRF CG, Ministarstvo finansija je donijelo Uputstvo o
nacinu i postupku naknadne prociene vrijedosti HOV (akcija) ,, Sluzbeni list Cme Gore br. 34/11 od
12.07.2011. godine".

U ovom dijelu IRF CG ne moZe voditi aktivnu politiku s obzirom na to da prodaja pojedinih hartija od vrijednosti
zavisi od politike i planova privatizacije koje usvaja Vlade Crne Gore.

-+ RIZIKKAMATNE STOPE

Rizik kamatne stope se ispoljava kao rizik pada prihoda ili pada vrijednosti finansijske aktive ili rizik poveéanja
finansijskih obaveza, uslied nezeljenog kretanja kamatnih stopa. S tim u vezi menadzment IRF CG
kontinuirano evaluira uskladenost potazivanja i obaveza po osnovu kamata i to vezano za nivo kamatnih
stopa, kao i roénu uskladenost odgovarajucih finansijskih kategorija, Kamatne stope IRF CG plasmana imaju
trend pada, kao i generalno efektivna kamata na trZistu. Kamatne stope na oroéene depozite su se znacajno
smanjivale u periodu 2014-2017 godine i taj trend se nastavio i v 2018. godini, Kamatna stopa na pozajmlijena
sredstva i efekti njenih promjena je takode kategorija koja se u odnosu na gore navedeno kontinuirano prati,

» OPERATIVNIRIZIK

Operativni rizik predstavija vierovatnoéu ostvarivanja gubitaka u poslovanju IRF CG uslied neadekvatnog
sistema intemnih procesa i kontrola, ukljuéujuci i neadekvatnu informacionu tehnologiju, slabosti i propuste u
izvrSavanju poslova, protivpravne radnje i spoljne dogadaje koji mogu izloziti IRF CG gubitku,

IRF CG je sa izmjenom sistematizacije radnih mjesta i unutrasnje organizacije oformio i Sluzbu za unutradnju
kontrolu &iji je osnovni cifj upravo svodenje operativnih rizika na najmanju moguéu mjeru. Sluzba unutradnje
kontrole djeluje preventivno, blagovremeno izviestava menadZment o uogenim propustima i preduzima
potrebne aktivnosti za njihovu korekciju,

¢ RIZIK SOLVENTNOSTI

Rizik solventnosti predstavija moguénost da IRF CG nema dovoljno raspolozivog kapitala da pokrije nastale
gubitke generisane svim vrstama rizika.

Podgorica, 2019.
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S obzirom na to da je trenutno nizak nivo svih rizika, a kapital IRF CG zna¢ajan mozemo reci da je i ovaj rizik
takode nizak.

Medunarodna saradnja

Uspostavljanje i razvijanje medunarodne saradnie je jedan od prioriteta IRF CG, a sve u cilju pruzanja podrske
rastu i razvoju ekonomije Crme Gore. Uloga IRF CG jeste podrska razvoju cmogorske privrede, u saradnji sa
domatim i medunarodnim finansijskim instituciiama i uz podrsku Viade Cme Gore, kioz obezbjedenje
finansijske i druge podrke biznisu, usmjerene ka odrzivim, orjentisanim biznisima u svim sektorima. IRF CG
posluje pod trZiSnim principima tj. sredstva obezbjeduje na medunarodnom finansijskom trZistu, pa je ova
aktivnost od posebnog znaaja i predstavija uslov za pruzanje povoljnih i dostupnih sredstava crnogorskim
privrednicima.

Glavni partneri tokom 2018. godine u dijelu obezbjedivanja finasijskih sredstava su bili Evropska investiciona
banka (EIB) i Razvojna banka savjeta Evrope,

» Evropska investiciona banka (EIB) je finansijska institucija Evropske unije. Kroz investicione projekte i
programe, podstice uravnoteZen razvoj i ekonomsku i socijalnu koheziju u drzavama &lanicama EU, kao
i van Evropske unije. EIB je najveca multilateralna kreditna institucija na svijetu.

Medunarodna saradnja sa ovom institucijom je rezultirala potpisivanjem prvog Ugovora o finansiranju
izmedu IRF CG i Evropske investicione banke 2012. godine &inom donosenja odluke o odobrenju
kreditnih sredstava u iznosu od 50 miliona eura IRF CG.

Sve do danas saradnja nasih dvaju institucija se razvijala kako se pove¢avao ukupni portiolio IRF CG.
EIB je vremenom postao glavni strateski medunarodni partner IRF CG. Ukupno zakljuceni kreditni
aranzmani sa EIB-om su do kraja 2018. godine vrijedni 320 mil €. Ova sredstva je IRF CG plasirao
crogorskim preduzetnicima, mikro, malim i srednjim preduzedima, ali i institucijama javnog sektora i
velikim preduze¢ima $to dovoljno govori o znacaju EIB-a kao najvaZnijeg internacionainog partnera IRF
CG. Povoljnost ovih sredstava je uticala na smanjenje kamatne stope IRF CG ali i na druge finansijere
priviede da obezbjede dostupnija sredstva crmogorskim privrednicima. IRF CG je vratao svoje kreditne
obaveze pod definisanim uslovima i rokovima.

Uslijed ekspanzije privredne ali i kreditne aktivnosti IRF CG, u julu 2018. gadine doslo je do potpisivanja
novog kreditnog aranZmana sa EIB-om na iznos od 100 miliona eura. Qvaj kreditni aranzman je ve
poceo da se efektuira povlaienjem prve transe na iznos od 18,2 miliona eura kojom su kreditirana 42
razvojna projekta u Crnoj Gori.

U ciliu podrske zapoSljavanja mladih udi u Crmoj Gori, IRF CG je dio ,EYET* inicijative EiB-a. Ovom
inicijativom se dodatno stimulidu privrednici da, ukoliko zaposle izvjesni broj mladih osoba u zavisnosti
od veli€ine preduzeca, dobiju dodatno umanjenje kamatne stope za 20 procentnih poena.

» Razvojna banka savjeta Evrope je multilateralna razvojna banka sa socijainim opredjelienjem. Osnovana
je saciliem da bi rjeSavala probleme izbjegfih lica, da bi kasnije prosirila spektar djelovanja na oblasti koje
direktno doprinose jacanju socijalne kohezije (uravnotezenog socijalnog razvoja) u Evropi. CEB ¢ini 40
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zemalja Elanica, ukljucujudi 18 iz Centralne i Istoéne Evrope. CEB funkcionise u okviru Savjeta Evrope i
podrzava njegove prioritete. Medutim, ona je zaseban pravni subjekt i finansijski je nezavisna.

CEB predstavija glavni instrument politike solidarnosti u Evropi, kako bi pomogla drzavama &lanicama
ostvarenje odrzivog i uravnoteZenog razvoja. U skladu s tim uestvuje u finansiranju socijalnih projekata,
odgovara na hitne situacije i na taj nacin, doprinosi poboljSanju uslova Zivota vecine ugroZenih djelova
stanovnistva.

IRF CG je prepoznao moguénost saradnje sa ovom razvojnom Institucijom te je nakon stuplienog
kontakta sa istom aplicirao za finansijski okvir kojim bi se podrZalo preduzetnistvo i razvoj MSP kao
okosnice cmogorske privrede. Aplikacija je predata u prvom dijelu 2017. Apiikacija je odobrena na
administrativnom Odboru Banke te je Ugovor potpisan u martu 2018. godine. IRF CG je odobreno 30 mil
EUR tako da je u oktobru 2018. zapogela realizacija ovog kreditnog aranZmana povlagenjem prve transe
u iznosu od 4,6 miliona eura kojom su finansirani 170 projekata.

Namiera je da se sredstvima CEB-a podrzavaju krediti do 100,000.00 EUR uz maksimalan udio CEB-a
do 50,000.00 EUR i to za finansiranje onih Kiijenata koji se nalaze u ekonomski nepovoljnijim regionima
u Cmoj Gori kao i za finansiranje ekonomski ugrozenih grupa gradana poput radnika proglasenih
tehnoloskih viskova iz procesa tranzicije, svrSenim visokoskolcima, Zenama u biznisu, poéetnicima u
biznisu kao i malim poljoprivrednim proizvodaéima.

Unutrasnja kontrola

Sistem unutrasnje kontrole IRF CG je proces, uspostavlien od strane MenandZmenta namijenjen za
postizanje strateskin i poslovnih ciljeva, cilieva izvjestavanja i cilieva uskladenosti sa zakonima, pravilnicima,
procedurama i ostalim internim aktima IRF CG.

Cilj unutradnje kontrole je da kroz permanentni nadzor rada organizacionih jedinica IRF CG, kontrolide
uskladenost poslovanja IRF CG sa pravilnicima, procedurama i ostalim internim aktima, da unaprijedi
poslovanje IRF CG, kako bi se operativno-proceduralni rizik sveo na najmanju moguéu mjeru.

Ukupan broj kontrolisanih predmeta Sektora za kredite i garancije u 2018. godini je 393 za koje je ukupno
odradeno 2.029 kontrola.

Pored kontrole uskladenosti poslovnih procesa sa pravilnicima i politkama IRF CG, aktivnosti unutradnje
konirole odvijale su se u pravcu pruzanja savjetodavnih usluga referentimaj davanja sugestija kako bi se broj
gresaka sveo na najmanju moguéu mijeru,

Mjere zastite Zivotne sredine

IRF CG obavijanja svoje dielatnost ekoloski sviesno i angaZovano,vodedi ratuna o mjerama zastite Zivotne
sredine. To podrazumijeva planiranje i sprovodenje aktivnosti tako da se u najmanjoj mjeri prouzrokuju
promjene u Zivotnoj sredini, tj. da predstavijaju najmanji mogugi rizik po Zivotnu sredinu i zdravje ljudi, Ukoliko
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se bude smatralo da odredena aktivnost moze imati uticaj na Zivotnu sredinu, traZice se instrukcija/saglasnost
nadleZnog organa.

Osim toga u okviru svoje kreditne djelanosti IRF CG ne odobrava finansijsku podréku projektima koji se
smatraju Stetnim po okolinu i opasnim po zdravlje ljudi.

Podaci o aktivnostima istraZivanja i razvoja

» IstraZivanje i razvoj

IRF CG kentinuirano ulaze u sisteme unaprijedenja i automatizaciju poslovanja kroz primjenu savremenih
rieSenja informacionih tehnologija.

» Ulaganje u obrazovanje kadrova

Motivisanost zaposlenih jedan je od prioriteta razvoja IRF CG-a. Usmijereno i pravovremeno ulaganje u ljude
ti. zaposlene daje nam dugoroéno odrzivu konkurentnost na trzistu.

PruZzamo moguénost zaposlenima da upravljaju sopstvenom karijerom i da kentinuirano rade na razvoju fiénih
i profesionalnih vjestina. Podstiemo i unapredujemo timski rad, podstiéemo otvorenu internu komunikaciju i
edukacijis | radimo na razvoju vjestina i sposobnosti zaposienih potrebnih za ostvarivanje poslovnih ciljeva.

Aktivnosti zaposljavanja novih kadrova u IRF CG-u usmjerene su ka priviacenju kvalitetnih pojedinaca, koji
su usko specijalizovani za odredenu oblast, koji posjeduju dodatna znanja, vjetine i kompetencije za
obavijanje poslova koji su u nadleznosti IRF CG-a.

Planirani buduci razvoj

IRF CG je prepoznat od strane ne samo lokalno, vet i od strane medjunarodnih finansijskih i ostalih institucija
kao znacaj pariner u kreiranju adekvatnog poslovnog ambijenta i obezbjedivanju finansijske podrike sektoru
MMS preduzeca u Cmoj Gori,

Kroz svoje djelovanje IRF CG direktno daje podsticaj kreiranju novih potencijala, unapredenju postojecih,
otvaranju novih radnih mjesta, ravnomjernom regionalnom razvoju i kreiranju konkurentnih uslova na trZistu,
a sve u cilju unapredenja kvaliteta Zivota u Cmoj Gori,

Tokam naredne 2019.godina IRF CG ée u fokusu imati ulaganja u ve¢ pomenute prioritetne sektore: turizam
i ugostiteljstvo, poljoprivredu i proizvodnju hrane, proizvodnju, usluge, drvoprerada, kao i infrastrukturne
projekte i projekte iz oblasti zatite Zivoine sredine, energetike i energetske efikasnosti. Investiciona aktivnost
¢e se bazirati na postojecim i novim kreditnim instrumentima sa naglaskom na socijalno preduzetnidtvo i
promovisanje garantnih Sema a sve u cilju prosirivanja preduzetnicke baze. Takode u saradnji sa nadleznih
ministarstava sagledati ¢e se mogucnosti obezbjedenja sredstva za podr§ku programa struénog usavr$avanja
preduzetnika, subvencionisanje kamata, osiguranje izvoza i izdavanje garnacija za izvoz.
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Narawnie, u svom djelovanju IRF CG ¢e se kao i do sada rukovodili principima odgovomog | odrZivog
poslovanja.

To podrazumieva i kontinurano pratenje situaciie na medunarodnom finansijskom tr2istu v cilju
obezbjedivanja najpovolinih sredstava raspolozivih za dalje plasiranje u crnogorsku priviadu. Tokom
2018.godine su potpisani ugovori sa Evropskom investicionom bankom, Razvojnom bankom savieta
Evrope, kao i sa drugim medunaradnim finansijskim institucijama €iji se jo3 intezivniii angaman otekuje
tokom 2019.godine

Realizaciia navedenih cilieva | zadataka ce se ostvarili kroz pojedinatne Programe podrike koji ce se
definisali za 2019 godinu.

Direktor Sektora za -nansi]ske i pravne poslove

Brapisjav Jankovic

e - R

Direktor Sektora za kredite i garancije

20 jovic .

[ 2
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I Opsti podaci i korporativno upravijanje

Investiciono razvojni fond Cme Gore AD, Podgorica (u daljem tekstu — IRF CG) osnovan je, u skladu sa
Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Cme Gore (,Zakon*) {,S!. list CG”, br, 88/09, 40/10 | 80/17).
IRF CG posluje u cilju podréke ekonomske politike Viade Cme Gore i podsticanja:

» dinamiziranja rasta mikro, maiih, srednji i velikih privrednih subjekata,

* ravnomjernijeg regionalnog razvoja, konkurentnosti i likvidnosti privrednih subjekata,

» proizvadnje i usluga orijentisanih prema izvozu,

» proizvodnje kojom se smanjuje uvozna zavisnost,

* finansiranja infrastruktumih projekata, projekata vodosnabdijevanja, tretmana otpadnih voda i
zastite Zivolne sredine, efikasnog sprovodenja i okonéanja procesa privatizacije prodajom kapitala
steenog u procesu svojinske i upravijacke transformacije,

* podsticanja finansiranja drugih projekata od lokalnog, regionalnog i drzavnog znacaja.
Donosenjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o Investiciono razvojnom fondu Cre Gore
poslovanje IRF CG je prilagodeno potrebama razvoja crnogorske privrede i zahtjevima cmogorskog trzista,
a sve U skladu sa najbaljom medunarodnom bankarskom praksom i standardima.
S tim u vezi djelatnost IRF CG je:

* odobravanje kredita, obavijanje faktoringa i drugih oblika otkupa potrazivanja i izdavanje garancija
kojima se narotito:

- podstiée osnivanje, razvoj i odrZivost mikro, malih, srednjih i velikih privrednih subjekata i
preduzetnika;

- pruza podrika infrastrukturnim projektima, projektima vodosnabdijevanja i zadtite Zivotne
sredine;

- finansiraju projekti od lokalnog, regionalnog i drzavnog znataja;
- podstice konkurentnost cmogorskih proizvoda i usluga;
- podstice zaposljavanije;

» izdavanje garancija za uredno izmirenje obaveza korisnika kredita, éije pokrice Gine sredstva Garantnog
fonda;

 osiguranje izvoza roba i usluga iz Crne Gore od netrZisnih rizika;

* krediiranje u funkeiji podréke socijalnom preduzetnistvu, samozaposljavanju, iniciranju novog
investicionog ciklusa i razvoju i jaganju pocetnog biznisa;

e obavljanje poslova vezanih za prodaju kapitala u portfelju IRF CG;

» obavijanje ostalih poslova i aktivnosti kojim se obezbjeduje podrika unaprijedenju preduzetnistva i
ekonomskom razvoju, i

« obavljanje i drugih poslova utvrdenih zakonom.
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IRF CG je osnovan kao jednoclana akcionarske drustvo u skiadu sa odredbama Zakona o Investiciono-
razvojnom fondu Cme Gore i Zakona o priviednim drustvima. IRF CG je pravno lice koje posluje
samostalno i svoju djelatnost obavija pod uslovima i na nacin utvrden Zakonom o Investiciono-razvojnom
fondu Crme Gore, Statutom i opétim aktima IRF CG.

Prava i duznosti osnivaca IRF CG u skladu sa Zakonom vrsi Vlada Crne Gore. Akti poslovne politike IRF
CG, utvrduju se u skladu sa ekonomskom politikom i stratedkim dokumentima Viade.

Organi IRF CG su Skupstina IRF CG, kao organ i predstavnik osnivaga, Odbor direktora, kao organ
upravijanja i rukovodenja, lzvrsni direktor, kao izvréni organ.

Skupstina donosi Statut, imenuje i razrjieSava élanove Odbora direktora i revizora, odluéuje o politici
naknada i o naknadama ¢lanova Odbora direktora, donosi odluku o raspolaganju imovinom IRF CG
(kupovini, prodaji, zakupu, zamjeni, sticanju ili raspolaganju na drugi nagin) gija je vrijednost veca od 20%
knjigovodstvene vrijednosti imovine IRF CG, usvaja godiSnje finansijske iskaze sa misljenjem revizora i
izviestaj o radu, obavija druge poslove utvrdene zakonom i Statutom.

Skupstinu IRF CG ¢ini predstavnik kojeg imenuje Vlada. Redovna Skupétina saziva se jednom
godisnje,najkasnije 3 mjeseca nakon zavrietka finansijske godine.

Odbor direktora je organ upravijanja i rukovodenja i nadzora nad tekudim poslovanjem.Odbor direktora
ima tri €lana, koji izmedu sebe biraju Predsjednika. Clanove Odbora direktora imenuje i razresava
Skupétina IRF CG.

Odbor direktora IRF CG: predlaze Statut, utvrduje poslovnu politiku i strategiju posiovanja; donosi akt o
organizaciji i sistematizaciji radnih mjesta; utvrduje investicionu politiku; donosi godisnji plan rada,
finansijski plan i srednjorocni programa rada, uz saglasnost Vlade, donosi odluke o koriséenju sredstava,
u skladu sa aktima poslovne politike IRF CG; odlucuje o plasiranju sredstava po kriterijumima i uslovima
utvrdenim aktima poslovne politike, odluguje i o drugim pitanjima u skladu sa Statutom i zakonom.

e Clanovi Odbora direktora IRF CG na dan 31.decembar 2018. su:
dr Zoran Vukéevic, Predsjednik Odbora
Irfan Husovi¢, Clan
Dzemal Radongi¢. Clan
o Clanovi Kreditno-garantnog odbora, na dan 31. decembar 2018. godine, su:
Aleksandra Popovi¢, Zamjenica predsjednika Odbora
Zoran Vujovié, Clan
Nikola Milosavljevié , Clan
Vladistav Dulovié, Clan
o Cianovi Odbora za upravijanje aktivom i pasivom (ALCO), na dan 31, decembar 2018, godine,
su:
Branislav Jankovi¢, Predsjednik Odbora
Zoran Vukdevié, Clan
Antoaneta Krivokapi¢, Clan
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Asmir Pepi¢, Clan

Na dan 31. decembar 2018. godine, Glavni izvr$ni direktor IRF CG , Podgorica, je gospodin Zoran
Vukéevié.

intemni revizor IRF CG, Podgorica, je gospoda Tina Darmanovié.

Tokom 2018. godine Odbor direktora IRF CG je odrzao ukupno 70 sjednica od dega 45 redovnih sjednica i
25 korespondentskih sjednica.

izvr3nog direktora IRF CG imenuje i razrje$ava Odbor direktora.

Izvrsni direktor IRF CG predstavija i zastupa IRF CG i odgovara za zakonitost rada IRF CG, organizuje i
vodi poslovanje i vrSi nadzor nad radom zaposlenih, izvr$ava odluke Odbora direktora; zakljuéuje ugovore u
ime i za radun IRF CG; obavija druge poslove predvidene Zakonom, Statutom i drugim op3tim aktima.

|lzvr3ni direktor imenuje stalne i povremene komisije i radna tijela iz sastava zaposlenih u IRF CG.
Nadleznost, sastav, mandat i broj élanova komisija i radnih tijela i visina naknade za njihov rad, utvrduje se
odlukom o imenovanju.

U okviru IRF CG djeluje Kreditno - garantni odbor, Odbor za upravijanje aktivom i pasivom i Revizorski
odbor,

Kreditno - garantni odbor je struéno tijelo koje radi po praviima struke koja vaze u finansijskim
institucijama, Uputstvima Odbora direktora, kriterijumima utvrdenim internim aktima i godiSnjim programom
rada.

Kreditno - garantni odbor razmatra zahtjeve kaji se odnose na plasman sredstava i izdavanje garancija za
kredite ¢iji su korisnici mala i srednja preduzeta i preduzetnici, i daje misljenja i preporuke Odboru direktora
radi dono3enja konaéne odluke o dodjeli sredstava i odluke o izdavanju garancija po svakom pojedinacnom
korisniku kredita.

Odbor za upravijanje aktivom i pasivom prati rizike (rizik likvidnosti, kreditni rizik, trZisni i drugi rizici) kojima
IRF CG moze biti iziozen u svom poslovanju, analizira i upravija strukturom bilansnih stanja, analizira i
prediaze mjere i aktivnosti za uskladivanje rocne strukture, odrzavanje likvidnosti, upravijanje rizicima,
povecanje profitabilnosti i daje preporuke i mislienja Odboru direktora.

Nacin rada, odlugivanja i druga pitanja od znaéaja za rad Odbora IRF CG uredena su aktima IRF CG.
Organizaciona struktura

Pravilnikom o organizacionoj strukturi i sistematizaciji radnih mjesta Investiciono-razvojnog fonda Cme Gore
A.D. ureduju se pitanja koja se odnose na poslovne procese, unutradnju organizaciju i sistematizaciju
radnih mjesta u IRF CG.

Unutra$nja organizacija i sistematizacija radnih mjesta postavijena je da ostvari cilieve IRF CG-a i da bude
u funkciji efikasne i efektivne realizaciie poslovnih procesa kojima se obezbjeduje ostvarivanje
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cjelishodnosti, ekonomiénosti i funkcionalnosti, s jedne strane i uzajamne povezanosti poslova, s druge
strane, postujuci nacela;

grupisanja istovrsnih ili srodnih i medusobno povezanih poslova u odgovarajuée organizacione
jedinice IRF CG;

obezbjedenja djelotvomnog i skladnog rada i efikasnog nadzora nad sektorima i sluzbama;

obezbjedenja efikasnog i efektivnog postupanja po zahtjevima klijenata IRF CG-a:

obezbjedenja zakonitosti rada IRF CG-a.

Osnovne organizacione jedinice IRF CG-a grupisane su u 4 cjeline: Kabinet, Sektor za kredite i garancije,
Sektor za finansijske i pravne poslove i Sektor rizika.

Pored osnovnih organizacionih jedinica postoje i sluzbe koje su nezavisne organizacione jedinice, kao i
sluzbe u okviru osnovnih organizacionih jedinica.

Organizacija IRF CG utvrduje se aktom o unutrasnjoj organizaciji i sistematizaciji radnih mjesta.
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Il.  Analiza finansijskog poloZaja i rezultata poslovanja

Investiciono-razvojni fond je u 2018. godini ostvario pozitivan postovni rezultat (dobit) u iznosu 710.296
EUR (u 2017. godini 1.120.186 EUR).

Ukupni prihodi su iznosili 8.743.838 EUR (u 2017. godini 6,345,303 EUR ), a ukupni rashodi 8.033.543
EUR (u 2017. godini 5.225.117 EUR).

Operativni prihedi iz poslovanja su iznosili 7.724.209 EUR i &ine ih prihodi od kamata i naknada po
kreditima i faktoringu, u iznosu 6.706.474 EUR (u 2017. godini 5.562.319 EUR ). U ovom segmentu je
ostvaren rast od 20,6% zahvaljujuci intezivnoj kreditnoj aktivnosti po osnovu direktnih plasmana IRF CG.
Adekvatno upravijanje raspoloZivim novéanim sredstvima je dovelo i do rasta prihoda od kamata na
orofene depozite kaji su na kraju 2018. godine iznosili 302.452 EUR. Ostali prihodi od kamata (kamata po
videnju, kamata na stambene kredite prihodi od kamata na obveznice u portfoliju ) kao i prihodi od zateznih
kamata po kreditima i faktoringu su ostvareni u iznosu od 653.044 EUR.

Ukupni rashodi su iznosili kao §to je ve¢ navedeno 8.033.542 EUR. Od toga se na troskove rezervacija po
odobrenim plasmanima odnosilo 3.026.993 EUR (troSak ovih rezervacija u 2017. godini je iznosio 870.442
EUR).

Finansijski rashadi, po osnovu kamate i naknade po kreditu Evropske investicione banke su u 2018, godini
iznosili 2.136.714 EUR (u 2017. godini ovi froSkovi su iznosili 1.476.934 EUR ).

Vrijednost aktive (imovine} IRF CG, na 31.decembar 2018. godine, iznosi 323.419.529 EUR (u 2017. god.
259.152.920 EUR).

Obaveze po osnovu nedospjele i dospjele glavnice kreditnih plasmana na kraju 2018. godine iznose
247.056.797 EUR (u 2017. godini 174.334.797 EUR ). Ostale znacajne pozicije imovine IRF CG su uceséa
u kapitalu drugih preduzeéa (akcije i udjeli naslijedeni od Fonda za razvoj Cme Gore, kao i uéesée u
kapitalu TC Duymitor), portfolijo drzavnih obveznica, potrazivanja po faktoring aranZmanima ( u iznosu od
22,043,811 EUR ), kratkoroéni depoziti oroCeni kod poslovnih banaka {u iznosu od 20.500.000 EUR) i
novac na poslovnim raéunima

Obaveze po osnovu izvora finansiranja na kraju 2018. godine iznose 222.351.264 EUR dok su na kraju
2017. godine ove obaveze iznosile 157.849.446 EUR. Tokom 2018. godine IRF CG je koristio finansijska
sredstva odobrena od strane Evropske investicione banke i Razvojne banke Savjeta Evrope.

Fokus tokom poslovne 2018. godine je, kao i do sada bio na kreiranju dugoroéno odrZivog poslovnog
rezultata imajuci u vidu misiju IRF CG koja se prevashodno odnosi na unaprijedenje poslovnog ambijenta,
kreiranje i obezbjedivanje adekvatne finansijske podrSke za MMSP sektor koji dovode do otvaranja novih
radnih mjesta i poboljSavanja Zivotnog standarda gradana Crme Gore.
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ISKAZ O FINANSUISKOJ POZICIH - BILANS STANJA
POZICLIA | 2018 [ w7
AKTIVA
A NEUPLAGEN! UPISANI KAPITAL
B. STALNA MOVINA 426442560 157.125.279¢€
C. ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 0€
D. STALNA SREDSTVA NAMENJENA PRODAJH SREDSTVA POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLIEND J367.785 € 330.930€
E. OBRTNA SREDSTVA 108.787.319 € 101.696.711 €
F. UKUPNA AKTIVA IBAGSHE| 501529206
PASNVA
A KAPITAL 98.345.180 € 98.504 517 €
8. DUGOROCNA REZERVISANJA | DUGOROCNE OBAVEZE 210742.032€|  150.288.017€
C. ODLOZENE PORESKE OBAVEZE JG674€ 30.267 €
0. KRATKOROCNA REZERVISANJA | KRATKOROCNE OBAVEZE 14.204.643€ 10.330.119¢€
E. UKUPNA PASIVA INA950€)  250.452020€
ISKAZ 0 UKUPNOM REZULTATU - BILANS USPJEHA
Redni .
i Poticia 2018 2017
I |POSLOVMIPRIHOD! 7.786.648 € 5.220.624€
X |POSLOVMIRASHOD! 2804004 € 2705114 €
POSLOVNI REZULTAT 4992614 € 3515510€
| |FINANSIISKE PRIHODI 352476 243¢€
it |FINANSUSKI RASHODI 2136714¢€ 1476.934 €
B |FINANSUSKIREZULTAT 1821467€ 1472561 €
! |OSTAL PRIHODI 641,944 € 121.336€
i |OSTALIRASHOD! 3079.691¢€ 9251386
C  [REZULTATIZ OSTALIH AKTVNOSTI 247947 € 403,802 €
D |REZULTAT IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRIJE OPOREZIVANJA 723,200 € 1.238.117¢€
E  |NETOREZULTAT POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLIEND 0€ 0€
F |REZULTAT PRUE OPOREZIVANJA 721.200€ 1238.117€
G |DRUGE STAVKE REZULTATA /POVEZANE SA KAPITALOM 0€ 0€
H  |PORESK RASHOD PERIODA 12904 € 17.931€
I |veToRrEZULTAT 710.29 € 1120.186 €
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lll.  Ukupna kreditna aktivnost tokom 2018.godine

Plan realizaciie dugorocnih i kratkorofnih kredita / faktoringa za 2018. godinu je iznosio 140 mil EUR.
Tokom 2018. godine odobreno je 209,4 mil EUR za finansiranje 412 projekta. Rast je ostvaren, kako u
odnosu na plan, za 50%, tako i u odnosu na rezultatiz 2017. godine, za 19%.

U period od 2010 do kraja 2018.godine IRF CG je odobrio preko 800 mil EUR za realizaciju preko 2.600
projekata.

Odobrena sredstva 209
-
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4
129 :
117 ,:
|
66 7t L
2% :
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Grafik br.1

Kao i do sada, odobreni plasmani su namijenjeni otvaranju novih preduzeca, poboljsavanju konkurentnosti i
likvidnosti privrednih subjekata, unaprijedenju proizvodnje i usluga orijentisanih prema izvozu kao i
proizvodnje kojom se smanjuje uvozna zavisnost, finansiranju infrastrukturnih projekata a sve to sa ciliem
otvaranja novih radnih mjesta kroz kontinuiranu podrsku i podsticanje ubrzanog ravnomjernog privrednog
razvoja Cme Gore,

U 2018, godini je sa preko 3.000 potencijalnih klijenata obavljena komunikacija.

Ukupno je predato 445 zahtjeva za kredit. Od broja predatih zahtjeva, odobreno je njih 407, odnosno 71%.

Programi podrske IRF CG

Za 2018. godinu IRF CG je pripremio program kreditiranja kroz 33 kreditne linije koje su usmjerene na
sledece programe:

» Preduzetnidtvo, kroz podréku posebnim ciljnim grupama (mladi, pocetnici, Zene, visokoskolgi,
tehnolo8ki viskovi, individuaini poljoprivredni proizvodadi, inovativno preduzetnidvo, ICT biznis,
klasterska proizvodnja, osobe sa invaliditetom i sliéno);
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» Poljoprivieda, kroz program podrike agroindustriji i proizvodnji hrane, otkupu poljoprivrednih
proizvoda, unapredivanju i osavremenjavanju procesa poljoprivredne proizvodnije i sl.

 Turizam, kao podsticaj jednog od prioritetnih sektora crnogorske privrede, kroz izgradnju novih i
unapredenju postojecih apartmanskih i hotelskih kapaciteta, turisticke infrastrukture i sl.

* Proizvodnja, kroz podriku preduzeéima iz oblasti drvoprerade, modemizaciju industrije, klastera...

* Usluge, kroz ulaganje u ICT sektor, preduzetima Sirokog spektra usluznih djelatnosti, kao i stimulisanje
preduzetnickog duha u oblasti kulture i umjetnosti,

» Podrsku preduzecima, kroz odrzavanja ifili poboljanja likvidnosti (kratkorocna kreditna sredstva,
refinansiranje postojeéih kreditnih sredstava, faktoring finansiranje, trajna obrtna sredstva i sliéno);

* Podsticaj konkurentnosti crnogorskih proizvodafusiuga na drugim trZistima (kreditna sredsiva
namijenjenja pripremi proizvodnie i uslugama za izvoz)

* Podrska u realizaciji green field i brown field investicijama

o Infrastrukturni projekti, kroz podriku projektima za vodosnadbijevanje, zastitu Zivotne sredine,
projekli od ekoloskog, lokalnog i drzavnog znacaja i projektima iz oblasti energetike energetske
efikasnosti i obnovljivih izvora energije.

Razvoj preduzetnistva

Mladi, Zene u biznisu, podetnici u biznisu, individualni poljoprivredni proizvodadi, nezaposleni visokoSkolci i
tehnoloski viskovi su kontinuirano pod posebnom paznjom djelovanja IRF CG, Napredak cjelokupnog
drustva i poboljsanje Zivotnog standarda podrazumijeva njihovo aktivno ukljugivanje u kreiranje dodatne
vrilednosti drustve. IRF CG realizuje kreditny podrsku preeduzetnistvu kroz adekvatne kreditnie linife koje
imaju za cilj motivisanje pomenutih cilinih grupa za zapoginjanje sopstvenog biznisa. S tim u vezi, IRF CG je
za direkine kredite obezbijedio povoline uslove finansiranja, uz kamatne stope od 0%-3%.

Tokom 2018. odobreno je 11,4 mil EUR plasmana za podrsku preduzetnistvy, namijenjene mladima,
Zenama u biznisu, poetnicima u biznisu, individualnim proizvodatima, visokoskolcima, 3to je u odnosu na
2017. godinu rast od 14%,

Podrska mikro, malim i srednjim preduzeéima

Posebna prilika za kreiranje novih radih mjesta je stimulacija dodatnog investiranja u okviru postojecih
mikro, malih i srednjih preduzeca,

Analiza potencijala i mogucnosti za optimaino valorizovanje potencijala koje Crna Gora ima je ukazala na
Cetiri prioritetna sektora razvoja, a to su turizam, energetika, poljoprivreda i ruralni razvoj i preradivacka
industrija. Naravno ulaganje u prioritetne sektore privrednog razoja takode podrazumijeva i kontinuirani
fokus na ravnomjeran regionalni razvoj. '
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S tim u vezi, programi podrske IRF CG su usmjereni na finansiranje mikro, malih i srednjih preduzeéa kroz
razvoj i modernizaciju proizvodnje, poljoprivrede i proizvodnju hrane, turizam i ugostitelistvo kao strateski
vazne djelatnosti za razvoj ekonomije Cme Gore. Njihovim razvojem se omoguéava direktan prihod i
doprinos BDP-u, kao i zna¢ajan multiplikativni {direktni i indirekini) efekat koji on ima na druge sektore.

Tokom 2018. godine dominirali su projekti u oblasti turizma tako da je za investiranje u ovaj sektor
odobreno preko 69 mil EUR ili 33% ukupnih plasmana. Ove je jako vaino u domenu aktiviranja
komplementamih djelatnosti u momentu finalizacije tj aktiviranja namjenskih investicija. To se narogito
odnosi na djelatnost poljoprivrede i proizvodnje hrane koji se konstantno stimulidu poslednjih godina kroz
programe IRF CG. Tako je i tokom 2018. godine za projekte u oblasti poljoprivrede i proizvodnju hrane
odobreno preko 24 mil EUR ili 11% ukupnih plasmana.

Podsticaj likvidnosti

Odgovomno obavljanje djelatnosti privrednih subjekata podrazumijeva kontinuirano pracenje rodne
uskladenost potraZivanja i obaveza. S tim u vezi, tokom poslovnog ciklusa za pojedina preduzeca
odrZavanje likvidnosti na optimalnom nivou samo na bazi sopstvenih sredstava moZe biti neizvodijivo tako
da se javlja potreba za dodatnim izvorima kratkoroénog finansiranja. Prateci potrebe privrednih subjekata i
dostupnost instrumenata finansiranja na trzistu IRF CG je ustanovio programe podrike za odrZavanje il
poboljSavanje likvidnosti preduzeca.

Najveci dio sredstava neophodnih privrednim subjektima kao podrska pobolj$avanju likvidnosti i oSuvanju
radnih mjesta tokom 2018-te obezbijeden je kroz ofkup pofraZivanja - faktoring u iznosu od 63 mil EUR.
Predmet faktoringa su postojeca i buduca potraZivanja za isporuéenu ili ugovorenu robu, izvréene usluge i
druga potraZivanja za koja postoji nedvosmislena obaveza pla¢anja od strane duinika. To je posebno
vaZno za male proizvodjage koji sredstva dobijaju u roku od 7 dana a ne u roku od 120 dana i vise. Imajuéi
u vidu izazove sa kojima se suotavaju mala i srednja preduzeca znagajno je istaci da je direktno i indirektno
pruzena podrska za oko 164 preduzeca. Njihova likvidnost je time znaCajno pobaljdana i omoguéeno im je
nesmetano poslovanje,

Ostale kreditne linije za podr$ku likvidnosti su :
» Program kratkorognog kredititranja

» Program finansiranja trajnih obrtih sredstava
» Refinansiranje tekucih kreditinih zaduzenja

Ukupno odobrena sredstva za podsticaj likvidnosti, kroz sve navedene kreditne linije (i faktoring) iznosila su
122,8 milEUR.

Podsticaj konkurentnosti crnogorskih proizvoda i usluga

Polaze¢i od toga da crnogorska privieda kontinirano ima znagajan robni deficit neophodno je istrajno i
strpljivo graditi konkurentnost privrednih subjekata i ohrabrivati ih da traze moguénosti prosirivanja svojeg
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djelovanja i van granica Crne Gore. Naravno i tu IRF CG ima adekvatnu podrsku koja se odnosi na
finansiranje projekata kojima se Zele podrzati inicijative koje su speljnotrgovinski orijentisane.

Krediti su namijenjeni iskljucivo pripremi robnog izvoza i naplati istog, dok je izvoz usluga iskljucen,
izuzimajuéi izvoz gradevinskih, transportnih, softverskih i konsultantskin usluga, te ako je izvoz usluga
neposredno vezan za izvoz roba (montaza i sl.).

Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 3 mil.EUR za direkine, uz kamatnu stopu do 3,5% 1. 5 mil EUR za kredite preko
banka, uz kamatnu stopu do 5%.

Minimalni iznos 10.000 EUR, rok ofplate do 12 godina (ukljuéujuci grejs period do 4 godine).

Tokom 2018. godine za owu kreditnu liniju cdobrenc je 3 projekta u ukupnom iznosu od 2,9 mil EUR,

Podrska realizaciii green fielda i brown field investiciia

Cilj programa je pruzanje finansijske podrike green field, brown field i ostalim investicijama u cilju
podsticanja novog zaposlhavanja, povecavanja kapaciteta i unapredenja konkurentost.

Green field investicije podrazumevaju ulaganje u izgradnju potpuno novog biznisa, koji do tada nije postojao
na targetiranom trZistu ili trZiSnom podrugju. Direktne investicije kroz novu izgradnju fabrika, postrojenja,
pogona, poslovnih jedinica ili filijala, startuju od kupovine zemljista za izgradnju, sa ili bez pratece
komunalne i saobracajne infrastrukture.

Brown field investicije su takva vrsta investiciia koje startuju na veé kupljnom zemljistu sa prateéom
infrastrukturom, a ulaganjem u razne prazne hale, napustena vojna postrojenja, skladista i sl., ista se
vracaju u stanje ponovne upotrebe.

Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 4 mil EUR za direktno kreditiranje, uz kamatnu stopu do 4%, 4. do 6 mil EUR preko
banaka, uz kamatnu stopu do 5%.

Minimalni iznos 10.000 EUR, rok otplate do 12 godina {ukljuéujuci grejs period do 4 godine).

Tokom 2018. godine odobreno je finansiranje 5 projekta u ukupnom iznosu od 10,3mil EUR

Podréka infrastrukturnim projektima

Realizacifa investicionih projekata iz oblasti infrastrukture (sacbracajnice, vodovodi, precis¢avanje otpadhnih
voda i sl) na lokalnom i drzavnom nivou, koji su funkciji iskoris¢avanja privrednih potencijala i stvaranju
uslova za razvoj biznisa, su preduslovi kreiranja pogodnog poslovnog ambijenta. IRF CG kroz ovaj program
podrike finansira projekte koji treba da doprinesu odrZivom razvoju, valorizaciji prirodnih resursa i
podsticaju razvoja biznisa tj.finansira infrastrukiurne projekte i projekte vodosnabdijevanja kao i projekte za
zadtitu Zivotne sredine, energetsku efikasnost i koris¢enje ebnowljivih izvora energije.

Kreditni uslovi su:
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Maksimalni iznos do 3 mil EUR za direkino kreditiranje,uz kamatnu stopu do 4% tj. 5 mil EUR preko
banaka, uz kamatnu stopu do 5%.
Minimalni iznos 10.000 EUR, rok otplate do 15 godina {ukljuéujuéi grejs period do 5 godine).

Tokom 2018. godine, za 5 infrastrukturnih projekata izdvojeno je 4,7 mil EUR.

Podrska za zaposlenost

Stvaranje uslova za veée zaposljavanje, povecanje radne aktivnosti i mobilnosti radnika kroz programe
podrike preduzetnicima (mladi, pacetnici, Zene, visokoskolci, tehnologki viskovi, individualni poljoprivredni
proizvadaci i sliéno) i mikro, malim i srednjim preduzeéima je jedan od prioriteta djelovanja IRF CG.

S tim u vezi finansiranjem ukupno 412 projekata kroz kreditne i faktoring projekte, ocekuje se da bude
otvoreno/saCuvano preko 7.200 radna mjesta.

QOdobrena sredstva po regionima

Optimalna valorizacija resursa Cme Gore, u cilju otvaranja novih radnim mjesta i unaprijedenja Zivotnog
standarda podrazumijeva izmedu ostalog posvecenost stvaranju preduslova da se komparativna prednost
svake regije/opstine prepozna i adekvatno prioritetizuje. Naravno to je kontinuirana aktivnost koja ima svoje
segmente u raznim programima djelovanja u okviru ekanomske politike Cme Gore,

Jedan od promotera angazovanja privrednika sa ciliem ujednacavanja regionalnog razvoja je i IRF CG koji
je i tokom 2018 bio posvecen finansiranju projekta koji utiéu na smanjenje razlika izmedu razvijenih i manje
razvijenih opstina. U tom kontekstu se prije svega vodila paznja o opstinama sa Sjevera i opstinama koje
su ispod nivoa razvijenosti drzave,

Na grafiku koji slijedi dat je uporedni prikaz odobrenih sredstava po regijama 2018/2017.godine (u mil€).

R Slever b opliing rasvijencstl lsped drlavnog prosjeka
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Grafik br.2
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Tokom 2018. godine 33% ukupno odobrenih plasmana finansirano je u sjevemi region i optine sa
prosjekom razvijenosti ispod drzavnog. Odobreni iznos od 68 mil.EUR veéi je za 4,8 mil. EUR nego je za
ovu regiju plasirano tokom 2017 godine.

Odobeni plasmani u 2018. godine u centralni dio ( Podgorica) iznose 78 mit EUR ili 37% plasmana, dok
juZni region u iznosu od 63 mil EUR &ini 30%.

Analizom plasmana odobrenih tokom 2018. godine uotava se podjela namjene investicija prema regionima
» | to: pretedna djelatnost investicija u juznoj regiji se odnosi na turizam i ugostiteljstvo(71%), dok se u
sjevernoj regiji preteZna djelatnost (51%) odnosi na proizvodnju i to: poljoprivrednu, proizvodnu hrane i
proizvodnju djelatnost.

Plasmani prema nacinu odobrenja

Tokom 2018. godine i dalje se evidentira rast direktno plasiranih IRF CG sredstava, u odnosu na plasmane
preko komercijalnih banaka. Ugece direktnih plasmana za 2018.godinu, {ukljudujuci i faktoring/otkup
potraZivanja) je 83%, a posredstvom banaka 17% u ukupno realizovanim sredstvima u 2018.godini.
Posmatrajuéi 2017. godinu, odnos je nesto veci u korist direkino plasiranih sredstava IRFCG (85% : 15%).

Uporedni prikaz plasmana prema nainu odobrenja, za zadnje dvije godine, pokazuje sledeci grafik/ u
mil.EUR i % ucesca.
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Kamatne stope IRF CG i mjere stimulacije
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Grafik br.4

Na grafiku br. 4 prikazane su uporedne, ukupne prosjecne kamatne stope ( za sve plasmane; kredite -
direkne i posredstvom banka, kao i za faktoring). Primjetan je pad PKS od 0,40 pp u 2018. godini u odnosu
na 2017 .godinu

Doslo je do pada kamatnih stopa na kratkoroéne plasmane u 2018. godina u odnosu na godinu ranije, pa je
to u krajnjem dalo za rezultat pad prosjecne kamatne stope na ukupne plasmane.

Na ovaj trend svakako da uticu i beskamatne kreditne linije koje su dostupne segmentima koji zasluzuju
posebnu paznju.

Takode je i kod ostalih Cinioca finansijskog trzista (komercijalnih banaka i mikrokreditnih finansijskih
institucija) prisutan je trend smanjenja kamatnih stopa.

Medutim, iako je situacija takva u Cmoj Gori, na medunarodnom nivou gdje IRF CG pozajmljuje sredstva,
kamatne stope imaju trend rasta, te ¢e odrzavanje dovoljnog kamatnog spread-a biti veliki izazov za IRF
CG da bi obezbjedio stabilno poslovanje i nastavie da bude vazan finansijer privrede u Cmoj Gori.

Osim boljih kamatnih stopa, za 2018. godinu IRF CG je obezbijedio i posebne uslove kreditiranja u vidu
stimulativnih mjera.

One se prvenstveno odnose na subjekte koji projekte realizuju u opstinama sjevernog regiona i opstinama
sa stepenom razvoja ispod drzavnog prosjeka razvijenosti, kao i za subjekte koji realizacijom projekta
zaposle 5 ili vise novih lica. U ovim sluCajevima odobrava se stimulacija u vidu smanjenja kamatne stope
za 0,5 %, kao i nize visine naknade na odobreni kredit.

Stimulacije se odnosi i na direkine kredite aranZmane, za koje bi se odobrila garancija neke od poslovnih
banaka, na nagin 3to se inicijalna kamatna stopa umanjuje za 1%.
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Krajnji korisnici kreditnih aranZmana IRF CG mogu biti samo subjekti koji od Poreske uprave obezbijede
potvrdu da uredno izmiruju svoje poreske obaveze, te je IRF CG dodatno stimulisac ovu vrstu klijenta.

Naime, svim privrednim subjektma koji redovno izmiruju poreske obaveze, 4. nalaze se na bijeloj listi"
nadleznog drzavnog organa, odobravala se posebna stimulacija u vidu smanjenja kamatne stope za 0,5 %.

Jos jedna vrsta stimulacije, fj. nize kamatne stope od 05pp ,odnosi se i za projekte finansirane iz sredstava
ElB-a.

V.  Privatizacija

IRF CG se kao finansijska institucija, pored intenzivnih aktivnosti koje za cilj imaju podsticaj i ubrzanje
privrednog razvoja Cme Gore, kroz mehanizam kreditne podrske pod povoljnijim uslovima, bavi i pitanjima
vezanim za okonéanje procesa privatizacije, {j. prodaje kapitala ste€enog u procesu svojinske i upravijacke
transformacie,

Trend smanjenog interesovanja investitora u dijelu procesa privatizacije preostalih drustava iz portfelja [RF
CG prisutan je i v 2018. godini. IRF CG je u 2018. godini nastavio sa aktivnostima na privatizaciji drutava
iz svog portfelja, u skladu sa cifievima i smjemicama definisanim Planom privatizacije za 2018. godinu.
Planom privatizacije utvrdeni su osnovni cilievi privatizacije i drugi aspekti ovog procesa, metode i nadini
privatizacije, sa utvrdenim spiskovima drustava i procentom akcijskog kapitala za privatizaciju. Modeli
privatizacije definisani Planom privatizacije za 2018. godinu su: javni tender, aukcija, berza i valorizacija
turistickih lokaliteta ili privrednin dru$tava kroz javno-privatno partnerstvo,

U skiadu sa navedenim modelima privatizaciie, Planom privatizaciie za 2018, godinu obuhvatena su
sliedeca drustva iz portfelja IRF CG i to:

1. Prodaja akcija putem javnog tendera: Institut "Dr Simo Milodevic" AD - Igalo.

Kada je u pitanju prodaja akcija putem javnog tendera a tide se portfelja IRF CG, Planom privatizacije za
2018. godine obuhvaéeno je samo jedno drustvo - Institut “Dr Simo MiloSevic* AD Igalo. Shodno pozitivno
pravnim propisima iz oblastj privatizacije provodenje kompletnog postupka prodaje akcija putem javnog
tendera u nadleznosti je tenderske komisije koju formira Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte. Shodno
Planu privatizacije za 2018. godinu, Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte je u oktobru 2018. godine
raspisac javni poziv za prodaju 56,4806% kapitala Instituta "Dr Simo Milogevié" AD Igalo. Javnim pozivom
je predviden krajnji rok za dostavijanje ponuda do 14.01.2019. godine.

2. Valorizacija turistickih lokaliteta il privrednih drustava kroz javno privatno partnerstvo: Skijaliste "Savin
Kuk" na Zabljaku.

Shodno Odluci o Planu privatizacije za 2018. godinu za valorizaciju skijalista Savin Kuk nadlezna je
Tenderska komisija za valorizaciju turistickih lokaliteta pri Savjetu za privatizaciju i kapitalne projekte.
Tokom 2018. godine nadlezna tenderska komisija nije objavila javni tender za davanje u dugoroéni zakup
Skijalista Savin Kuk na Zabljaku,
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Kao prethodno pitanje rjeSavanja uslova za valorizaciju Skijalista, IRF CG je pred Upravom za nekretnine
PJ Zabljak, a shodno Odluci Viade CG broj 08/2289/4 od 02.10.2014.godine o utvrdivanju javnog interesa
eksproprijacije pet katastarskih parcela na lokalitetu Savin kuk, Zabljak, ukupne povrsine 7.144m2. U
prethodnom periodu zavrien je postupak eksproprijacije za &efiri katastarske parcele, ukupne povriine
4.530 m2, dok je preostalo da se izvrSi eksproprijacija katastarske parcele povrdine 2.614m2. Kao i u
prethodnom periodu, i tokom 2018. godine IRF CG je prema nadleZnim organima inicirao aktivnosti na
otklanjanju objektivnih prepreka u vezi eksproprijacije kompletnog zemljista predvidenog Odlukom Vlade
CG broj 08/2289/4 od 02.10.2014.godine.

Skijalistem "Savin Kuk® na Zabljaku upravija “Turistiki centar Durmitor” doo Zabljak &iji je osnivaé IRF CG
A.D. sa 100% kapitala. IRF CG je tokom 2018. godine, uloZio znaéajna sredstava u rekonstrukciju i
modernizaciju Skijalista Savin Kuk, a sve u cilju podizanja kvaliteta usluga i bezbjednosti ovog skijalista.

Tokom 2018, godine, Viada Cme Gore je osnovala privredno drudtvo “Skijalista Cme Gore" doo Mojkovac,
sa tendencijom da upravija svim skijalidtima u Cmoj Gori, uz valorizaciju postojecih akiivnih skijalista i
izgradnju novih, a $to se odnosi i na Skijaliste Savin Kuk, koje posluje u sastavu “Turistickog centra
Durmitor” doo Zabfjak.

S tim u vezi, tokom 2018. godine pokrenuta je inicijativa za restrukturiranje drustva “Skijalista Cme Gore”
doo Mojkovac, i unos kapitala drustva “Turistiéki centar Durmitor” doo Zabljak u ovo novoosnovano drustvo.
Restrukturiranje drustva “Skijalista Cme Gore" doo Mojkovac na navedeni nacin nije okonéano u 2018.
godini, te e se sa istim nastaviti i u 2019. godini.

3. Prodaja akcija putem berze: HTP "Berane” AD Berane, "Agrotransport” AD Podgorica i "Crnagoracoop”
AD Podgorica.

Kako navedena drustva imaju znaajne finansijske i imovinske probleme, zbog éega ista nijesu atraktivna
za investitore, to IRF CG i pored znacajnog diskonta cijena akcija ovih drugtava nije ostvario prodaju akcija
iz portfelia na berzi u 2018. godini. Predmetne akcije ponudene su na berzi preko oviaséenog brokera
"INVEST BANKA MONTENEGROQ" ad Podgorica.

4. Realizacija i pracenje privatizacionih ugovora

Kao i prethodnih godina, IRF CG je i tokom 2018. godine u saradnji sa ostalim prodavcima drzavnog
kapitala, vriio pracenje realizaciie ugovora o kupoprodaji akcija u smislu razmatranja tekuéih pitanja iz
oblasti privatizacije, kao i dostavljanja trazenih odgovora i migljenja u tom smjeru.

U 2018. godini okonéan je postupak privatizacije drutva "Jadran” ad Perast. Naime, Vlada Cme Gore je na
sjednici odrzanoj dana 25.10.2018. godine razmatrala Infermaciju o statusu realizaciie Ugovora za prodaju
74,9749% akcijskog kapitala drustva "Jadran® AD Perast koju joj je dostavio Saviet za privatizaciju i
kapitalne projekte. S tim u vezi, Viada CG je donijela odgovarajuce zakljucke kojim se konstatuje da je
kupac akcijafinvestitor u potpunosti ispunio sve obaveze definisane ovim privatizacionim ugovorom.
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V. AKCIJE/UDJELI
1. Drustva iz portfelja IRF-a registrovana kod CKDD

Akcije, kao vlasnicke hartije od vrijednosti koje glase na dio kapitala akcionarskog drutva, ¢ine najznatajniji
dio portfefja IRF. U svom portfelju IRF posjeduje akcije 13 drustava koja su registrovana kod Centralnog
kliinskog depozitamog drustva AD Podgorica (bivia Centralna depozitama agencija ad Podgorica). Prema
visini uées¢a u kapitalu ovih drustava, IRF posjeduje do 10% kapitala u 3 drudtva, od 10% do 30% kapitala
u 7 drustava i preko 30% kapitala u 3 drustva.

Drustva u kojima IRF ima udjela sa stanjem na 31.12.2018. godine

i )| Nominalna

Red.br: Naziv drudtva || Broj akcija IRF-a | vrijednost % IRF
' | e | i akclfe

1000 [*Montepranzo| Bekaprodukt®. AD Tivat 57.710 22,4457 51,401
2 |'Agrtransport AD Podgorica 16.406 51,13 44,9246
3 ['Market AD: Podgorica 7.113 7.84 40,0755
4 [Mmstitut Simo Milosevic* AD/lgalo_ 90411 154,9369 23,6461
5 [M3ijulPlantaze” ADiPoddorica 39.844.589 0.5113 22,2278
6. liMafna'adBar R 258.283 5,7926 16,9992
*Barska plovidba® AD|Bar 371.465 4,2806 16,1562
HIP*Beraie* AD Barane 41.118 19,3308 15,3544
ceanffa* ADiKalor 326.048 22,4287 14,3172
Criatjoracaop" A} Danilovgrad 54.651 6,6341 10,6294
HAP " Uicinjska iifera AD Uain] _ 116.567 39,5005 7,6468
12 |>Iﬁarmond" ADRoZgie = 8.255 5,1129 5,064
13_ " |"Montecargo”AD Podgorica 1.236 5,2285 0,037

Pravilnikom o korporativnom upravijanju privrednim drustvima u vlasnistvu IRF CG, uredena su pitanja
korporativnog upravijanja na nadin da se zastite prava IRF CG u drudtvima u kojima posjeduje kapital i
participira u viasnickoj strukturi, kao i da se menadZmenti istih obaveu da rade i odlucuju u najboliem
interesu ovih drustava, IRF CG je tokom 2018. godine, putem punomoénika, aktivno ugestvovao na
skupstinama akcionara drustava iz portfelja IRF-a.

2. Drustva iz portfelja IRF CG registrovana kod CKDD koja su u postupku stecaja ili likvidacije

Prema izvjestaju iz CKDD na dan 31.12.2018. godine, IRF CG posjeduie i akcije 11 drustava registrovanih
kod CKDD nad kojima je otvoren stecajni postupak ili pokrenut postupak likvidacije. Otvaranjem postupka
steCaja upravljanje nad ovim drustvima prelazi u nadleznost Privrednog suda Crne Gore, odnosno organa
koji isti imenuje. Tokom 2018. godine, IRF CG je po pitanju statusa ovih drustava i provodenja postupka
stecaja ili likvidacije, imao kemunikaciju sa stedajnim organima ili likvidacionim upravnicima imenovanim u
ovim drustvima.
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Drustva u kojima IRF ima udjela a koja su u postupku ste¢aja ili likvidacije sa stanjem na 31.12.2018.godine

' Nominalna

R.B. Naziv drudtva |Broj akcija IRF-a | vrijednost % IRF

s e st A _ _ akcile
1" "l*Duvanskikombinat"’ AD'Podgorica | 4.230.878 13.225 28,3458
2" I"OpstegradevinskalGorica® AD Podgorica gt A 43.106 0,3315 0,1406
_ 3. RElObpd* ADCefine” = 2.810.168 0,5113 8.8583
__ 4 'Preduzece za izgradnilil Podaorice” AD: Padgonca : 5.693 16,1057 28,7903
e .elekiroda *Biva’AD Pluilne 147.093 25,5646 42,1864
~ 6 ISP *Plievijg" AD Plieviia G i 2.086.530 0,51 49,092
7" ""Vunko® ADBijelePolje. R | 190.641 25,5646 14,2985
8" Plovéen' ADPodgorica & ] 21.280 409 52,4513
9 [Rudniciboksia® ADINiKSiE. = 524 6,3074 0,0163
10" I*Trgokoop " DD Podgnﬁbé S : 3.978 10,6519 18,9645
117 " iMasinapromet rezervni djelovi* AD Podgorica 1.095 255,65 36,0078

Drustva "Lovéen" AD Podgorica i "Trgokoop" AD Padgorica su u postupku likvidacije.

Prema informacijama dobijenim od nadleznih stecajnih upravnika, kao i prema podacima iz objavijenih
Sluzbenih listova Cme Gore, tokom 2018. godine zakijuceni su ste€ajni postupci nad sliedeéim drustvima:
“Duvanski kombinat" ad Podgorica, SP "Pljevija" AD Plievija i "Vunko" AD Bijelo Polje. Uvidom u Centralni
registar privrednih subjekata navedena drustva imaju status - obrisan. Medutim, ista i dalje postoje u
registru CKDD. Nakon brisanja iz registra CKDD, predmetna drustva bice izbrisana i iz evidencije IRF CG.

o Drustva u kojima IRF CG ima udio

IRF CG je osnivaé drustva sa ograni¢enom odgovomoséu "Turisticki centar Durmitor” doo Zabljak sa 100%
vlasnickog udjela. Takode, IRF posjeduje udio koji &ini 12,10% od ukupnog kapitala Javnog preduzeca
“Regionalni vodoved Crnogorsko primorje” Budva.

Udijell u dru$tvima registrovanim u CRPS il

| RB. [ Nazivdnsba W % IRF
1 "Turistiéki centar.Durmitor’ doo Zabljak L i 100.00
2 JP "Regionalni vodovod/Cmogorsko primorje” Budva 12,1

Udio IRF-a u drustvu "Turistiéki centar Durmitor" doo Zabjak &ine novéani i nenovéani ulog, u ukupnom
iznosu od 3.299.687,50 eura, od cega nenovéani kapital &ini 1.823.867,00 eura, dok novéani kapital
¢ini 1.475.820,50 eura. U prethodnom periodu vise puta je vrena dokapitalizacija ovog drustva. Tokom
2018. godine drustvo "Turistiéki centar Durmitor” doo Zabljak dokapitalizovano je sa novéanim ulogom u
ukupnom iznosu od 82.552,00 eura.

IRF CG u kapitalu Javnog preduzeca “Regionalni vodovod Crogorsko primarje” Budva, posjeduje udio
nominalne vrijednosti 7,9 miliona eura (12,10%). Nad ovim javnim preduzeéem se shodno zakonskim
propisima i zakljuécima Vlade Cme Gore provodi postupak transformacije i reorganizacije u skladu sa
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' 1ZVIESTAJ MENADZMENTA ZA 2018. GODINY |

Zakonom o privrednim drudtvima, Zakonom o regionalnom vodosnabdijevanju Crmogorskog primorja i
Zakljuécima Vlade Crne Gore.

Vlada Cme Gore je doniela Odiuku o osnivanju druitva sa ograniéenom odgovornodéu ,Regionalni
Vodovod Crogorsko primorje* DOO Budva. Navedenom odlukom vrsi se transformaciia JP "Regionalni
vodoved Crnogorsko primorje” Budva u "Regionalni vodovod Crmogorsko primorje” d.0.0, Budva, i to kao
jednoglano drustvo, gdje je kao osnivaé odredena Viada Cme Gare, pri emu nije rijeSeno pitanje statusa
uloga IRF CG u novaosnovanom Drustvu.

S tim u vezi, IRFCG je tokom 2018, godine preduzimao niz aktivnosti u cilju rjedavanja statusa svog udjela
u JP *Regionalni vodovod Crogorsko primorje" Budva, kroz odrZavanje niza sastanaka i aktivnu
korespodenciju sa Viadom Crme Gore, resomim ministarstvima i predstavnicima JP “Regionalni vodovod
Cmogorsko primorje” Budva. Rjesavanje ovog pitanja nastaviée se i u 2019. godini.

VI. Obveznice

IRF CG je u periodu od 2006 - 2010. godine kupovao obveznice vise lokalnih uprava, po sistemu diskonta u
odnosu na nominalnu vrijednost. Predmetne obveznice dospijevale su na naplatu u periodu od 7 (sedam)
godina u jednakim godisnjim transama prema definisanim iznosima.

Na dan 31.12.2018. godine otplaéene su sve obaveze po osnovu dospjelih obveznica, od kajih je tokom
2018. godine na naplatu dospjela i naplacena posliednja serija predmetnih obveznica, emitovana od strane
Glavnog grada Podgorice oznake PG18 u iznosu od 153.087,00 eura.

U vezi naplaéenih potrazivanja po ovom osnowu, IRF CG je preduzeo i odgovarajuée aktivnosti radi brisanja
istih iz registra CKDD.

Vil.  Investicione nekretnine i steena aktiva

U viasnistvu IRF CG nalazi se znacajan broj investicionih nekretnina u Podgorici, Herceg Novom, Niksicu,
Bijelom Polju i Cetinju koje je IRF CG u prethodnom periodu kupovao i sticao na osnovu zakljuSaka i
preporuka Vlade Cme Gore u cilju njihove dalje valorizacije ili stekao na drugi zakonit nacin.

Takode, u viasnistvu IRF CG se nalaze i nekretnine stedene po osnovu naplate problematiénih plasmana iz
zaloZenih kolaterala po osnovu odobrenih kredita. Pored ranije steCenih nekretnina u Niksiéu, Zabljaku i
Majkoveu, tokom 2018. godine stedena je i nepokretnost u Rozajama, Radi se o poslovnom prostoru u
RoZajama upisanom u Listu nepokretnosti 593 KO IBARAC |, stedenom po osnovu naplate potraZivanja za
raskinuti kredit korisnika kredita ,Velepromex* doo Rozaje, za iznos od 7.735,00 eura.

Za steéenu nepokretnost na Zabljaku pokrenut je postupak deloZacie, odnosno oslobadanja steCenog
objekia od lica i stvari bivieg viasnikafkorisnika kredita, koji se postupak vodi pred Osnovnim sudom na
Zabliaku.
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Shedno Pravilniku o upravijanju nepokretnostima v svojini IRF CG AD, a u vezi sa navedenim
nepokretnostima, tokom 2018. godine razmatrana je mogucnosti valorizacije po principu individualnog
pristupa svakoj nekretnini pojedinaéno. S tim u vezi, tokom 2018. godine, shodno Odiukama organa IRF
CG i objavijenim Javnim pozivima za prodaju nepokretnosti u vlasnistvu IRF CG, prodate su nepokretnosti
upisane u LN broj 504 KO Topla po cijeni od 279.900,00 eura, i nepokretnosti upisane u P} 909 KO
Nedakuse uiznasu od 15,000.00EUR

Posebnu paznju tokom 2018. godine, IRF je je posvetio valorizaciji nepokretnosti koje se nalaze u centru
Podgorice, na adresi ugao ulice Omladinskih brigada i ulice Novaka Milodeva, upisane u LN 5100 KO
Podgorica I, koju €ine poslovne zgrade u privredi povrsine 748m2 i zemiljiste uz privrednu zgradu povrSine
112 m2, i LN 4081 KO Podgorica If koju ¢ini postovni prostor, pavrsine 170m2, a koje predstavijaju jednu
fizicku cjelinu, odnosno jedinstvenu urbanistitku parcelu.

U vezi sa ovom nepokretnodcu IRF je u prethodnom periodu kod Sekretarijata za planiranje i uredenje
prostora i zastitu Zivoine sredine Glavnog grada Podgorice pokrenuo inicijativu za izmjenu i dopunu
postojeceg lokalnog planskog dokumenta (DUP-a), radi izgradnje poslovno stambenog objekta za potrebe
IRF-a, gdje je od strane nadleznih opstinskih organa prihvacena predmetna inicijativa. S tim u vezi, izabran
je obradivaé, koji je izradio nacrt ovog planskog dokumenta ija procedura usvajanja i dono3enja nije
okonéana do kraja 2018. godine.

Odredbama Zakona o planiranju prostora i izgradnji objekata, propisano je da se izrada planskih
dokumenata &ija je izrada i donoSenje zapoceto do dana stupanja na snagu ovog zakona mora donijeti
najkasnije do 31.12.2018.godine, u skladu sa zakonom po kojem je postupak zapocet, jer ée se u
protivnom, izrada planskih dokumenata, koji se ne donesu do ovog datuma obustaviti.

Kako predmetni planski dokument nije doneSen do 31.12.2018. godine, to je shodno navedenom zakonu
donoSenje istog obustavljeno. Izrada planskih dokumenata, ubuduce je u nadleznosti Ministarstva odrZivog
razvoja i turizma, sa kojim je IRF ve¢ ostvario komunikaciju po ovom po Fond znacajnom pitanju. Tokom
2019. godine IRF ce nastaviti sa aktivnostima na saradnji sa resorim ministarstvom i drugim nadleznim
institucijama u vezi sa donoSenjem ovog planskog dokumenta, kako bi se stvorile zakonske i planske
pretpostavke za izgradnju poslovno stambenog objekta za potrebe IRF-a.

VIll.  Upravljanje rizikom i finansijskim plasmanima

IRF CG je duZan rizike u poslovanju svoditi na najmanju mjeru. Efikasan i fleksibilan sistem upravijanja
rizicima predstavija kljué dugoroénog uspjeha i razvoja.

U skladu sa Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o Investiciono razvojnom fondu usvojenim u 2017.
godini, kentrolu poslovanja IRF CG pocinje da vrsi CBCG i bilo je predvidjeno da posebnim propisima uredi
minimalne standarde za upravijanje rizicima u Fondu i koeficiient adekvatnosti kapitala Fonda. Ta je i
uradjeno donoSenjem dvije odluke 27/11/2018 od strane CBCG i to Odluke o minimalnim standardima za
upravljanje rizicima u IRFCG kao i Odluke o nadinu izraéunavanja koeficijenta adekvatnosti kapitala IRFCG,
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sa pocetkom primjene od aprila 2019. U skladu sa navedenim IRF CG je pristupio uskladjivanju internih
akata i donoenju novih kako bi se u potpunosti ispostovale odredbe pomenutih odluka.

Kao jedna od najznacajnijih izmjena kojoj je IRF CG pristupio u dijelu usaglasavanja sa odlukama CBCG
jeste primjena MSFI standarda u obradunu umanjenja finansijske imovine, koji poinje da se primjenjuje u
od januara 2019.godine

Sa aspekta analize i pracenja kreditnog rizika na pojedinaCnoj osnovi i dalje se znaGajna paznja posvetila
pracenju kencentracije rizika po korisnicima i limitiranju rasta kreditnog rizika po tim korisnicima. Ovdje se
prevashodno misli na dio portfolija IRF CG koji se odnosi na kredite realizovane posredstvom poslovnih
banaka gdje je koncentracija rizika posebno izrazena ked pojedinih poslovnih banaka u Crnoj Gori.

S obzirom na nastavak intezivne kreditne aktivnosti u 2018. godini akcenat je takode bio na sto kvalitetnijoj
identifikaciji kreditnog rizika prilikom odobravanja plasmana, kroz sveobuhvatniju prezentaciju relevantnih
informacija za ocjenu kreditnog rizika po pejedinaénim plasmanima i korisnicima kao i analizu svih aspekata
rizika plasmana.

Sa aspekta analize i pracenje kreditnog rizika na nivou portolija takode se posebna paZnja posvetila analizi
portfolija po razli¢itim segmentima, uz kvalitetnije izvjestavanje o istima. Takodje sistemom ,ranih znaka
upozorenja“ nastoji se pratiti i preventivno djelovati na potencijalni rast kreditnog rizika po pojedinacnim
plasmanima. Poseban akcenat u 2019 godini bice stavljen na monitoringu velikih izloZenosti u IRF CG i
preduzimanja svih potrebnih mjera za umanjenje potencijatnog gubitka,

MONITORING PORTFOLIA

U okviru  Investiciono-razvojnog fonda Cme Gore, uspostavijen je sistem pracenja strukture i kvaliteta
razli¢itih djelova kreditnog portfolia « skladu sa prirodom, veliéinom i kompleksnodcu ukupnog portfolia
Fonda.

Prati se ukupna struktura i kvalitet kreditnog portfolia, kreditni rizik koji proizilazi iz ukupnog kreditnog
portfolia, kao i rizici vezani za pojedinacne kredite i transakcije. Sprovodi se kontinuirana analiza strukture i
kvaliteta portfolija Fonda.

Na dan 31.12.2018. godine podaci su sliedadi:

Struktura plasmana prema intervalima kainjenja
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b e e e e r e cm e m e E m e e e e e d e e o ————— e e — — e — ————— - ]
Interval kasnjenja Broj kredita e TR Saldo kredita LT
plasmana plasmana
0-31 149 95,64% 205,921,229 97,99%
32-61 12 0,77% 348.459 0,13%
62-92 4 0,26% 180.628 0,07%
93-153 1 (,06% 11.369 0,00%
154-270 2 0,13% 982.322 0,36%
271-365 0 0,00% (.00 0,00%
preko 365 49 3,15% 3.940.41 1,45%
_ ukoeno {0 s | woom | s amom

Krediti i garancije koji &ine nekvalitetnu aktivu (krediti u kaénjenju ve¢em od 90 dana) &ine zhirno 1.88%
ukupnog salda kredita i garancija na dan 31.12.2018, godine.

Struktura plasmana prema klasifikacionim grupama

Klasifikacione grupe | Brojkredita | %u ukupnom portfoliu Saldo kredita % u ukupnom portfoliu {  lznos rezervacija

A 458 29,40% 108.824.484 40,10% 0

Bl 283 18,55% 81271519 29,95% 1,612,385

B2 664 42,62% 7L.172.5% 26,23% 3.985.151

Q1 66 4 1% 312620 1,15% 591229

Q AU 135% 2414.07 0,8% 1.064.459

D b 0,3% 759.169 0,28% 531510
L 5 34T% 141% 3.816.357
kino. 0 wss | woom wooos |1 iteoiesn

Krediti i garancije koji fine nekvalitetnu aktivu (krediti klasifikovani u C1, C2, D i E) &ine zbirno 3.73%
ukupnog salda kredita i garancija na dan 31.12.2018. godine.

Direktni kreditni plasmani IRF CG klasifikovani u kategorijama C1, C2, D i E, posmatrani u odnosu na
ukupan broj i saldo direktnih aktivnih kredita prikazani su na grafiku broj 1 2:
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Aktivni direktni krediti koji su klasifikovani u C1, C2, D £ kiasifikaciju po broju i po djelatnastima

Trgovina, 1 ——

-—i Poljoprivreda,TZI

Proizvodnja hrane,
10

-

A
Proizvodnja, 131

Aktivni direktni krediti koji su kiasifikovani u €1, €2, D E klasifikaciju po saldu i po djelatnostima

Ostale, 0.00%

_ Poljoprivreda,

Usluge, 0.08% —— e 0.48%

Turizam, 0.97% ~—.

“— Pruizvodnja, 0.46%

__ Proizvodnja hrane,

Trgovina, 0.02% —*
1.36%

Dakle, posmatrajuéi nekvalitetnu aktivu IRF CG u kategorijama C1, C2, D i E po broju odobrenih
kredita, najvide je bilo onih kredita koji su odobreni i realizovani u poljoprivrednoj djelatnosti (52

plasmana odnosno oko 54%).

Podgorica, 2018.



Medutim, ukoliko se pasmatra trenutno stanje tj. saldo problemati¢nih plasmana v odnosu na
ukupan saldo direktnih aktivnih kredita, u tom sluéaju najveée stanje ovakvih kredita je u oblasti
Proizvodnje hrane (1,36%).

Posmatrano po mjestu realizacije investicije odnosno po regionu u kom su se realizovala
sredstva, struktura po broju i saldu je sljedeca:

Strukturo po broju kredita Struktura po saldu

o SIEVER
A
5B% | 3 ’ | SIEVER
\ 4 | 16%
\ L
UG
UG f 2T%
11% CENIAK |

57%

o RIZIK LIKVIDNOSTI

Rizik likvidnosti predstavlja vierovatnocu da IRF CG neée moéi da obezbijedi dovoljino novéanih sredstava
za izmirenje obaveza u trenutku njihovog dospijeca, ili rizik da ée IRF CG za izmirenje dospjelih obaveza
morati da pribavlja novéana sredstva uz znacajne troskove.

Likvidna sredstva (novana sredstva i novéani ekvivalenti) IRF CG su znatno veca od dospjelih obaveza,
tako da se moze reci da je rizik likvidnosti na niskem nivou.

IRF je CG uzimajuci u obzir neke bitne faktore kao 5to su znacajno zaduzivanje kod Evropske investicione
banke, planirana nova kreditna zaduzenja, problemi u naplati direktnih kredita i ostalih plasmana pripremio
tri dokumenta na osnovu koji se vrii evaluacija:

1. Politika upravijanja rizikom likvidnosti

2. Plan upravijanja fikvidnos¢u u uslovima ugroZene likvidnosti i nepredvidenih okolnosti

3. Proceduru za testiranje likvidnosti primjenom stres scenarija

Minimalna vrijednost koeficijenta iznosi 1.
Na 31.12.2018. godine ovaj koeficijent iznosi 11,7
IRF CG prati finansijske pokazatelje kvaliteta i kretanja dinamike i strukture aktive i pasive.

Ovi pokazateljina 31.12.2018. godine iznose:

Podgorica, 2019.
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= Likvidna aktiva/ukupne obaveze = 0.17

= Likvidna aktivafukupna aktiva = 0.12

= Kreditni plasmanilukupna aktiva = 0.76

* Pozajmliena sredstva(krediti EIB-a i Razvojna hanka savjeta Evrope)/ukupna pasiva = 0.69

CJENOVNIRIZIK

Cienovni rizik predstaviia vjerovatnoéu ostvarivanja gubitaka uslied promjene cijena (fer vrijednosti)
finansijskih instrumenata,

Za utvrdivanje fer vrijednosti akcija koje su u portfoliu IRF CG, Ministarstvo finansija je donijelo Uputstvo o
natinu i postupku naknadne procjene vrijedosti HOV (akcija) ,, Sluzbeni list Cme Gore br. 34/11 od
12.07.2011. godine”,

U ovom dijelu IRF CG ne moze vediti aktivnu politiku s obzirom na to da prodaja pojedinih hartija od
vrijednosti zavisi od poiitike i planova privatizacije koje usvaja Vlade Crne Gore.

* RIZIK KAMATNE STOPE

Rizik kamatne stope se ispoljava kao rizik pada prihoda ili pada vrijednosti finansijske aktive ili rizik
povecanja finansijskih obaveza, usljed neZeljenog kretanja kamatnih stopa. S tim u vezi menadzment IRF
CG kontinuirano evaluira uskladenost potaZivanja i obaveza po osnovu kamata i to vezano za nivo
kamatnih stopa, kao i roénu uskladenost odgovarajuéih finansiiskih kategorija. Kamatne stope |RF CG
plasmana imaju trend pada , kao i generalno efektivna kamata na triste. Kamatne stope na orocene
depozite su se znacajno smanjivale u periody 2014-2017 godine i taj trend se nastavio i u 2018. godini.
Kamatna stopa na pozajmijena sredstva i efekti njenih promjena je takode kategorija koja se u odnosu na
gore navedeno kontinuirano prati.

e OPERATIVNI RIZIK

Operativni rizik predstavlja vierovatnoéu ostvarivanja gubitaka u poslovanju IRF CG usijed neadekvatnog
sistema intemih procesa i kontrola, ukljuéujuéi | neadekvatnu informacionu tehnologiju, slabosti i propuste u
izvrSavanju poslova, protivpravne radnje i spoljne dogadaje koji mogu izloZiti IRF CG gubitku.

IRF CG je sa izmjenom sistematizacije radnih mjesta | unutrasnje organizacije oformio i Sluzbu za
unutrasnju kontrolu &iji je osnovni cilj upravo svodenje operativnih rizika na najmanju moguéu mjeru, Sluzba
unutrasnje kontrole djeluje preventivno, blagovremeno izvjestava menadsment o uogenim propustima i
preduzima potrebne aktivnosti za njihovu korekeiju.

s RIZIK SOLVENTNOSTI

Rizik solventnosti predstavija mogucnost da IRF CG nema dovoljno raspoloZivog kapitala da pokrije nastale
gubitke generisane svim vrstama rizika.
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S obzirom na to da je trenutno nizak nive svih rizika, a kapital IRF CG znagajan moZemo reéi da jeiovaj
rizik takode nizak.

IX. Medunarodna saradnja

Uspostavljanje i razvijanje medunarodne saradnje je jedan od prioriteta IRF CG, a sve u cilju pruzanja
podrSke rastu i razvoju ekonomije Cme Gore. Uloga IRF CG jeste podrika razvoju crmogorske privrede, u
saradnji sa domacim i medunarodnim finansijskim institucijama i uz podrsku Viade Cme Gore, kroz
obezbjedenje finansijske i druge podrske biznisu, usmjerene ka odrivim, orjentisanim biznisima u svim
sektorima. IRF CG posluje pod trZiSnim principima tj. sredstva obezbjeduje na medunarodnom finansijskom
trZistu, pa je ova aktivnost od posebnog znadaja i predstavija uslov za pruzanje povoljnih i dostupnih
sredstava crnogorskim privrednicima.

Glavni partneri tokom 2018. godine u dijelu obezbjedivanja finasijskih sredstava su bii: Evropska
investiciona banka (EIB) i Razvojna banka savjeta Evrope.

» Evropska investiciona banka (EIB) je finansijska institucija Evropske unije. Kroz investicione projekte i
programe, podstice uravnoteZen razvoj i ekonomsku i socijalnu koheziju u drzavama élanicama EU, kao
i van Evropske unije. EIB je najveca multilateralna kreditna institucija na svijetu.

Medunarodna saradnja sa ovom institucijom je rezultirala potpisivanjem prvog Ugovora o finansiranju
izmedu IRF CG i Evropske investicione banke 2012. godine éinom donoSenja odluke o odobrenju
kreditnih sredstava u iznosu od 50 miliona eura IRF CG.

Sve do danas saradnja nasih dvaju institucija se razvijala kako se poveéavao ukupni portfolio IRF CG.
EIB je vremenom postao glavni strateSki medunarodni pariner IRF CG. Ukupno zakljuéeni kreditni
aranzmani sa EIB-om su do kraja 2018. godine vrijedni 320 mil €. Ova sredstva je IRF CG plasirao
crnogorskim preduzetnicima, mikro, malim i srednjim preduzecima, ali i institucijama javnog sektora i
velikim preduzecima $to dovoljno govori o znacaju EIB-a kao najvaznijeg internacionalnog partnera IRF
CG. Povoljnost ovih sredstava je uticala na smanjenje kamatne stope IRF CG ali i na druge finansijere
priviede da obezbjede dostupnija sredstva crnogorskim privrednicima. IRF CG je vracao svoje kreditne
obaveze pod definisanim uslovima i rokovima,

Uslijled ekspanzije priviedne ali i kreditne aktivnosti IRF CG, u julu 2018, godine dodfo je do
polpisivanja novog kreditnog aranzmana sa EIB-om na iznos od 100 miliona eura. Ovaj kreditni
aranzman je ve¢ poceo da se efektuira povladenjem prve tranée na iznos od 18,2 miliona eura kojom su
kreditirana 42 razvojna projekta u Crnoj Gori.

U ciliu podrike zaposljavanja mladih ljudi u Cmoj Gori, IRF CG je dio ,EYET" inicijative EIB-a. Ovom
inicijativom se dodatno stimulidu privrednici da, ukoliko zaposle izvjesni broj mladih osoba u zavisnosti
od veliéine preduzeca, dobiju dodatno umanjenje kamatne stope za 20 procentnih poena.

* Razvojna banka savjeta Evrope je multilateraina razvojna banka sa socijalnim opredjelienjem.
Osnovana je sa ciliem da bi riedavala probleme izbjeglih lica, da bi kasnije progirila spektar djelovanja
na oblasti koje direktno doprinose jaganju socijalne kohezije (uravnotezenog socijalnog razvoja) u
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Evropi. CEB ¢ini 40 zemalja ¢lanica, ukljuGujuéi 18 iz Centraine i Istoéne Evrope. CEB funkcionise u
okviru Savjeta Evrope i podrzava njegove prioritete. Medutim, ona je zaseban pravni subjekt i finansijski
je nezavisna.

CEB predstavlja glavni instrument politike solidamosti u Evropi, kako bi pomogla drzavama ¢lanicama
ostvarenje odrZivog i uravnotezenog razvoja. U skladu s tim uéestvuje u finansiranju socijalnih
projekata, odgovara na hitne situaciie i na taj nadin, doprinosi pobofiSanju uslova Zivota vedine
ugroZenih djelova stanovnistva.

IRF CG je prepoznao moguénost saradnje sa ovom razvojnom Institucijom te je naken stuplienog
kontakta sa istom aplicirao za finansijski okvir kojim bi se podralo preduzetnistvo i razvoj MSP kao
okosnice crogorske priviede. Aplikacija je predata u prvom dijelu 2017. Aplikacija je odobrena na
administrativnom Odboru Banke te je Ugovor potpisan u martu 2018, godine. IRF CG je odobrenc 30
mil EUR tako da je u oktobru 2018. zapocela realizacija ovog kreditnog aranZmana povlatenjem prve
trande u iznosu od 4,6 miliona eura kojom su finansirani 170 projekata.

Namijera je da se sredstvima CEB-a podrZavaju krediti do 100,000.00 EUR uz maksimalan udio CEB-a
do 50,000.00 EUR i to za finansiranje onih kliienata koji se nalaze u ekonomski nepovoljnijim regionima
u Cmoj Gori kao i za finansiranje ekonomski ugroZenih grupa gradana poput radnika proglagenih
tehnoloskih viskova iz procesa tranzicije, svrsenim visokoskolcima, Zenama u biznisu, podetnicima u
biznisu kao i malim poljoprivrednim proizvodagima.

X.  Unutrasnja kontrola

Sistem unutradnje kontrole IRF CG je proces, uspostaviien od strane MenandZmenta namijenjen za
postizanje strate$kih i poslovnih ciljeva, cilieva izvjetavanja i cilieva uskladenosti sa zakonima,
pravilnicima, procedurama i ostalim internim aktima IRF CG.

Cilj unutrasnje kontrole je da kroz permanentni nadzor rada organizacionih jedinica IRF CG, kontrolise
uskladenost poslovanja IRF CG sa pravilnicima, procedurama i ostalim intemim aktima, da unaprijedi
poslovanie IRF CG, kako bi se operativno-proceduralni rizik sveo na najmanju mogucu mjeru.

Ukupan broj kontrolisanih predmeta Sektora za kredite i garancije u 2018. godini je 393 za koje je ukupno
odradeno 2.029 kontrola.

Pored kontrole uskladenosti poslovnih procesa sa pravinicima i poliikama IRF CG, akfivnosti unutrasnje
kontrole odvijale su se u pravcy pruzanja savjetodavnih usluga referentima i davanja sugestija kako bi se
broj greSaka sveo na najmanju mogucu mjeru.

Xl.  Mjere zastite Zivotne sredine

IRF CG obavijanja svoje djelatnost ekoloski sviesno i angazovano,vodeéi raéuna o mjerama zastite Zivotne
sredine. To podrazumijeva planiranje i sprovodenje aktivnosti tako da se u najmanjoj mjeri prouzrokuju
promjene u Zivotnoj sredini, tj, da predstavljaju najmanji moguéi rizik po Zivotnu sredinu i zdravije ljudi.
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Ukoliko se bude smatralo da odredena aklivnost moZe imati uticaj na Zivotnu sredinu, traZice se
instrukcija/saglasnost nadleznog organa.

Osim toga u okviru svoje kreditne djelanosti IRF CG ne odobrava finansijsku podrsku projektima koji se
smatraju Stetnim po okolinu i opasnim po zdravije fjudi.

Xll. Podaci o aktivnostima istraZivanja i razvoja
o |straZivanje i razvoj

IRF CG kontinuirano ulaze u sisteme unaprijedenja i automatizaciju poslovanja kroz primjenu savremenih
rieSenja informacionih tehnologija.

+ Ulaganje u obrazovanje kadrova

Motivisanost zaposlenih jedan je od prioriteta razvoja IRF CG-a. Usmjereno i pravovremeno ulaganje u
{jude tj. zaposlene daje nam dugorocno edrZivu konkurentnost na trzistu.

Pruzamo moguénost zaposienima da upravijaju sopstvenom karijerom i da kontinuirano rade na razvoju
liénih i profesionalnih vjestina. Podsticeme i unapredujemo timski rad, podsticemo otvorenu internu
komunikaciju | edukaciju i radimo na razvoju vjestina i sposobnosti zaposlenih potrebnih za ostvarivanje
poslovnih ciljeva.

Aktivnosti zaposljavanja novih kadrova u IRF CG-u usmjerene su ka priviaéenju kvalitetnih pojedinaca, koji
su usko specijalizovani za odredenu oblast, koji posjeduju dodatna znanja, viestine i kompetencije za
obavljanje poslova koji su u nadleznosti IRF CG-a.

Xlll,  Planirani buduéi razvoj

IRF CG je prepoznat od strane ne samo lokalno, vec i od strane medjunarodnih finansijskih i ostalih
institucija kao znadaj partner u kreiranju adekvatnog poslovnog ambijenta i obezbjedivanju finansijske
podrske sektoru MMS preduzeéa u Crnoj Gori.

Kroz svoje djelovanje IRF CG direktno daje podsticaj kreiranju novih potencijala, unapredenju postojecih,
otvaranju novih radnih mjesta, ravnomjernom regionalnom razvoju i kreiranju konkurentnih uslova na trzitu,
a sve u cilju unapredenja kvaliteta Zivota u Cmoj Gori.

Tokom naredne 2019.godina IRF CG ¢e u fokusu imati ulaganja u ve¢ pomenute prioriteine sektore:
turizam i ugostiteljstvo, poljopriviedu i proizvednju hrane, proizvodnju, usluge, drvoprerada, kao i
infrastrukturne projekte i projekte iz oblasti zastite Zivotne sredine, energetike i energetske efikasnosti.
Investiciona aktivnost ¢e se bazirati na postoje¢im i novim kreditnim instrumentima sa naglaskom na
socijalno preduzetnitvo i promovisanje garantnih Sema a sve u cilju proSirivanja preduzetnicke baze.
Takode u saradnji sa nadleZnih ministarstava sagledati ¢e se mogucnosti obezbjedenja sredstva za
podriku programa stru¢nog usavrSavanja preduzetnika, subvencionisanje kamata, osiguranje izvoza i
izdavanje gamacija za izvoz.
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Naravno, u svom djelovanju IRF CG ée se kao i do sada rukovoditi principima odgovornog i odrzivog
poslovanja,

To podrazumijeva i kontinurano praéenje situacije na medunarodnom finansijskom trZiStu u cilju
obezbjedivanja najpovoljnih sredstava raspolozivih za dalje plasiranje u crmogorsku privredu. Tokom
2018.godine su potpisani ugovori sa Evropskom investicianom bankom, Razvojnom bankom savjeta
Evrope, kao i sa drugim medunarodnim finansijskim institucijama Giji se jod intezivniji angazman ocekuje
tokom 2019.godine.

Realizacija navedenih cilieva i zadataka ¢e se ostvariti kroz pojedinacne Programe podrike koji ¢e se
definisati za 2019.godinu.

dkE
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1. Opsti podaci i korporativno upravljanje

Investiciono razvojni fond Cme Gore AD, Podgorica {u daljem tekstu - IRF CG) osnovan je, u skladu sa
Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore (,Zakon"} {,SI. list CG”, br. 88/09, 40/10 i 80/1 7).
IRF CG posluje u cilju podrske ekonomske politike Vlade Crne Gore i podsticanja:

» dinamiziranja rasta mikro, malih, srednjih i velikih privrednih subjekata,

* ravnomjemijeg regionalnog razvoja, konkurentnosti i likvidnosti privrednih subjekata,

¢ proizvodnie i usluga orijentisanih prema izvozu,

¢ proizvodnje kojom se smanjuje uvozna zavisnost,

» finansiranja infrastruktumih projekata, projekata vodosnabdijevanja, tretmana otpadnih voda i
zastite Zivotne sredine, efikasnog sprovodenja i okonéanja procesa privatizacije prodajom kapitala
ste€enog u procesu svajinske i upravijatke transformacie,

* podsticanja finansiranja drugih projekata od lokalnog, regionalnog i drzavnog znacaja.
Donosenjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o Investiciono razvojnom fondu Cme Gore
poslovanje IRF CG je prilagodeno potrebama razvoja crnogorske privrede i zahtjevima crnogorskog trzista,
a sve u skladu sa najboliom medunarodnom bankarskom praksom i standardima.
S tim u vezi djelatnost IRF CG je:

» odobravanie kredita, obavijanje faktoringa i drugih oblika otkupa potrazivanja i izdavanje garancija
kojima se naroéito:

- podstice osnivanje, razvoj i odrZivost mikro, malih, srednjih i velikih privrednih subjekata i
preduzetnika;

- pruza podrska infrastrukturnim projektima, projektima vodosnabdijevanja i zastite Zivotne
sredine;

- finansiraju projekti od lokalnog, regionalnog i drzavnog znacaja;
- podstice konkurentnost cmogorskih proizvoda i usluga;
- podstice zaposljavanje;

» izdavanje garancija za uredno izmirenje obaveza korisnika kredita, &ije pokrice éine sredstva Garantnog
fonda;

= osiguranje izvoza roba i usluga iz Crne Gore od netrZisnih rizika;

* kreditiranje u funkciji podrske socijalnom preduzetnistvu, samozaposljavanju, iniciranju novog
investicionog ciklusa i razvoju i jatanju poéetnog biznisa;

 obavijanje poslova vezanih za prodaju kapitala u portfelju IRF CG;

* obavljanje ostalih poslova i aktivnosti kojim se obezbjeduje podrika unaprijedenju preduzetnistva i
ekonomskom razvoju, i

« obavljanje i drugih poslova utvrdenih zakonom.
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IRF CG je osnovan kao jednoclano akcionarsko drustvo u skladu sa odredbama Zakona o Investiciono-
razvojnom fondu Cme Gore i Zakona o privrednim drustvima, IRF CG je pravno lice koje posluje
samostalno i svoju djelatnost obawja pod uslovima i na naéin utvrden Zakonom o Investiciono-razvejnom
fondu Crne Gore, Statutom i opétim aktima IRF CG.

Prava i duZnosti osnivaca IRF CG u skladu sa Zakonom vr3i Viada Cme Gore. Akti poslovne politike IRF
CG, utvrduju se u skladu sa ekonomskom politikom i strateskim dokumentima Vlade.

Organi IRF CG su Skupstina IRF CG, kao organ i predstavnik osnivaéa, Odbor direktora, kao organ
upravljanja i rukovodenja, lzvrSni direktor, kao izvrni organ.

Skupétina donosi Statut, imenuje i razrjeSava clanove Odbora direktora i revizora, odluduje o politici
naknada i 0 naknadama ¢lanova Odbora direktora, donosi odluku o raspolaganju imovinom IRF CG
(kupovini, prodaji, zakupu, zamjeni, sticanju ili raspolaganju na drugi nadin) Gija je vrijednost veca od 20%
knjigovodstvene vrijednosti imovine IRF CG, usvaja godisnje finansijske iskaze sa misljenjem revizora i
izviestaj o radu, obavlja druge poslove utvrdene zakonom i Statutom.

Skupstinu IRF CG ¢Cini predstavnik kojeg imenuje Viada. Redovna Skupitina saziva se jednom
gedisnje,najkasnije 3 mjeseca nakon zavrsetka finansijske godine.

Qdbor direktora je organ upravijanja i rukovodenja i nadzora nad tekucim poslovanjem.Odbor direktora
ima tri Glana, koji izmedu sebe biraju Predsjednika. Clanove Odbora direkiora imenuje i razresava
Skupstina IRF CG. '

Odbor direktora IRF CG: predlaze Statut, utvrduje poslovnu politiku i strategiju poslovanja; donosi akt o
organizaciji i sistematizaciji radnih mijesta; utwrduje investicionu politiku; donosi godisnji plan rada,
finansijski plan i srednjoroéni programa rada, uz saglasnost Viade, donosi odluke o kori¢enju sredstava,
u skladu sa aktima poslovne politike IRF CG; odlu€uje o plasiranju sredstava po kriterijumima i uslovima
utvrdenim aktima poslovne politike, odlucuje i o drugim pitanjima u skladu sa Statutom i zakonom,

o Clanovi Odbora direktora IRF CG na dan 31.decembar 2018. su:
dr Zoran Vukéevic, Predsjednik Odbora
|rfan Husovi¢, Clan
Dzemal Radongié. Clan
o Clanovi Kreditno-garantnog odbora, na dan 31. decembar 2018. godine, su:
Aleksandra Popovic, Zamjenica predsjednika Odbora
Zoran Vujovié, Clan
Nikola Milosavijevi¢ , Clan
Viadistav Dulovi¢, Clan
s Clanovi Odbora za upravijanje aktivom i pasivom (ALCO), na dan 31. decembar 2018, godine,
su:
Branislav Jankovic, Predsjednik Cdbora
Zoran Vukgevic, Clan
Antoaneta Krivokapi¢, Clan

Podgorica, 2019,



Asmir Pepi¢, Clan

Na dan 31. decembar 2018. godine, Glavni izvréni direktor IRF CG | Podgorica, je gospodin Zoran
Vukéevic.

Interni revizor IRF CG, Podgorica, je gospoda Tina Darmanovié.

Tokom 208. godine Odbor direktora IRF CG je odrzao ukupno 70 sjednica od ega 45 redovnih sjednica i
25 korespondentskih sjednica.

lzvrinog direktora IRF CG imenuje i razrje$ava Odbor direktora.

|zvréni direktor IRF CG predstavija i zastupa IRF CG i odgovara za zakonitost rada IRF CG, organizuje i
vodi poslovanie i vrsi nadzor nad radom zaposlenih, izvrSava adluke Odbora direktora: zaklju€uje ugovore u
ime i za raéun IRF CG; obavlja druge poslove predvidene Zakonom, Statutom i drugim op3tim aktima.

Izvrsni direktor imenuje stalne i povremene komisije i radna tiiela iz sastava zaposlenih u IRF CG.
NadleZnost, sastav, mandat i broj élanova komisija i radnih tijela i visina naknade za njihov rad, utvrduje se
odlukom o imenovanju.

U okviru IRF CG djeluje Kreditno - garantni odbor, Odbor za upravljanje aktivom i pasivom i Revizorski
odbor,

Kreditno - garantni odbor je struéno tijelo koje radi po pravilima struke koja vaZe u finansijskim
institucijama, Uputstvima Odbora direktora, kriterijumima utvrdenim intemim aktima i godignjim programom
rada.

Kreditno - garantni odbor razmatra zahtjeve koji se odnose na plasman sredstava i izdavanje garancija za
kredite &iji su korisnici mala i srednja preduzeca i preduzetnici, i daje mislienja i preporuke Odboru direktora
radi dono3enja konacne odiuke o dodjeli sredstava i odluke o izdavanju garancija po svakom pojedinacnom
korisniku kredita.

Odbor za upravijanje aktivom i pasivom prati rizike (rizik likvidnosti, kreditni rizik, tridni i drugi rizici) kojima
IRF CG mozZe biti izlozen u svom poslovanju, analizira i upravija strukturom bilansnih stanja, analizira i
predlaze mjere i aktivnosti za uskladivanje roéne strukture, odrzavanje likvidnost, upravijanje rizicima,
povecanje profitabilnosti i daje preporuke i midljenja Odbaru direktora.

Natin rada, odlugivanja i druga pitanja od znaéaja za rad Odbora IRF CG uredena su aktima IRF CG.
Organizaciona struktura

Pravilnikom o organizacionoj strukturi i sistematizaciji radnih mjesta Investiciono-razvojnog fonda Cre Gore
A.D. ureduju se pitanja koja se odnose na poslovne procese, unutrasnju organizaciju i sistematizaciju
radnih mjesta u IRF CG.

UnutraSnja organizacija i sistematizacija radnih mjesta postavljena je da ostvari cilieve IRF CG-a i da bude
u funkeiji efikasne i efektivne realizacijie poslovnih procesa kojma se obezbjeduje ostvarivanje

Podgorica, 2019,



cielishodnosti, ekonomiénosti i funkcionalnosti, s jedne strane i uzajamne povezanosti poslova, s druge

strane, postujuéi nacela:

- grupisanja istovrsnih ili srodnih i medusobno povezanih postova u
jedinice IRF CG;

odgovarajuce organizacione

- obezbjedenja djelotvomnog i skladnog rada i efikasnog nadzora nad sektorima i sluzbama;

- obezbjedenia efikasnog i efektivnog postupanja po zahtjevima klijenata IRF CG-a;

- obezbjedenja zakonitosti rada IRF CG-a.

Osnovne organizacione jedinice IRF CG-a grupisane su u 4 cjeline: Kabinet,
Sektor za finansijske i pravne poslove i Sektor rizika.

Pored osnovnih organizacionih jedinica postoje i sluZbe koje su nezavisne organizacione jedinice, kao i

sluzbe u okviru osnovnih organizacionih jedinica.

Sektor za kredite i garancije,

Organizacija IRF CG utvrduje se aktom o unutradnjoj organizaciji i sistematizaciji radnih mjesta.
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Il.  Analiza finansijskog poloZaja i rezultata poslovanja

Investiciono-razvojni fond je u 2018. godini ostvario pozitivan poslovni rezultat (dobit} u iznosu 710.296
EUR (u 2017. godini 1.120.186 EUR).

Ukupni prihodi su iznosili 8.743.839 EUR (u 2017. godini 6.345.303 EUR ), a ukupni rashodi 8.033.543
EUR (u 2017. godini 5.225.117 EUR).

Operativni prihodi iz poslovanja su iznosili 7.724.209 EUR i &ine ih prihodi od kamata i naknada po
kreditima i fakloringu, u iznosu 6.706.474 EUR (u 2017, godini 5.562.319 EUR ). U ovom segmentu je
ostvaren rast od 20,6% zahvaljujuci intezivnoj kreditnoj aktivnosti po osnovu direktnih plasmana IRF CG.
Adekvatno upravijanje raspoloZivim novéanim sredstvima je dovelo i do rasta prihoda od kamata na
orocene depozite koji su na kraju 2018. godine iznosili 302.452 EUR. Ostali prihodi od kamata {(kamata po
videnju, kamata na stambene kredite prihodi od kamata na obveznice u portfoliju } kao i prihodi od zateznih
kamata po kreditima i faktoringu su ostvareni u iznosu od 653.044 EUR.

Ukupni rashodi su iznosili kao 3to je ve¢ navedeno 8.033.542 EUR. Od toga se na trodkove rezervacija po
odobrenim plasmanima odnosilo 3.026.993 EUR (tro$ak ovih rezervacija u 2017. godini je iznosio 670.442
EUR).

Finansijski rashodi, po osnovu kamate i naknade po kreditu Evropske investicione banke su u 2018. godini
iznosili 2.136.714 EUR (u 2017. godini ovi troskovi su iznosili 1.476.934 EUR).

Vrijednost aktive (imovine) IRF CG, na 31.decembar 2018, godine, iznosi 323.419.529 EUR {u 2017. god.
259.152.920 EUR).

Obaveze po osnovu nedospjele i dospjele glavnice kreditnih plasmana na kraju 2018. godine iznose
247.056.797 EUR (u 2017. godini 174.334.797 EUR ). Ostale znacajne pozicije imovine IRF CG su ufeséa
u kapitalu drugih preduzeca (akcije i udjeli naslijedeni od Fonda za razvoj Cme Gore, kao i uéedée u
kapitalu TC Durmitor), portfolijo drzavnih obveznica, potraZivanja po faktoring aranzmanima ( u iznosu od
22.043.811 EUR ), kratkoroéni depoziti oroéeni kod poslovnih banaka (u iznosu od 20.500.000 EUR) i
novac na poslovnim racunima

Obaveze po osnovu izvora finansiranja na kraju 2018. godine iznose 222.351.264 EUR dok su na kraju
2017. godine ove obaveze iznosile 157.849.446 EUR. Tokom 2018. godine IRF CG je koristio finansijska
sredstva odobrena od strane Evropske investicione banke i Razvojne banke Savjeta Evrope.

Fokus tokom poslovne 2018. godine je, kao i do sada bio na kreiranju dugoroéno odrZivog poslovnog
rezultata imajuéi u vidu misiju IRF CG koja se prevashodno odnosi na unaprijedenje poslovnog ambijenta,
kreiranje i obezbjedivanje adekvatne finansijske podrike za MMSP sektor koji dovode do otvaranja novih
radnih mjesta i poboljSavanja Zivotnog standarda gradana Crme Gore.
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Hll.  Ukupna kreditna aktivnost tokom 2018.godine

Plan realizacije dugoroénih i kratkorognih kredita / faktoringa za 2018. godinu je iznosio 140 mit EUR.
Tokom 2018. godine odobreno je 209,4 mil EUR za finansiranje 412 projekta. Rast je ostvaren, kako u
odnosu na plan, za 50%, tako i u odnosu na rezultat iz 2017. godine, za 19%.

U period od 2010 do kraja 2018.godine IRF CG je odobrio preko 800 mil EUR za realizaciju preko 2.600
projekata.

Odobrena sredstva 209,
176 =
129
117 _
66 71 g
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Grafik br.1

Kao i do sada, odobreni plasmani su namijenjeni otvaranju novih preduzeéa, poboljSavanju konkurentniosti i
likvidnosti privrednih subjekata, unaprijedenju proizvodnje i usluga orijentisanih prema izvozu kao i
proizvodnje kojom se smanjuje uvozna zavisnost, finansiranju infrastrukturnih projekata a sve to sa ciljem
otvaranja novih radnih mjesta kroz kontinuiranu podrku i podsticanje ubrzanog ravnomjemnog priviednog
razvoja Cme Gore,

U 2018. godini je sa preko 3.000 potencijalnih klijenata obavliena komunikacija.

Ukupno je predato 445 zahtjeva za kredit. Od broja predatih zahtjeva, odobreno je njih 407, odnosno 71%.

Programi podrske IRF CG

Za 2018. godinu IRF CG je pripremio program kreditiranja kroz 33 kreditne linije koje su usmjerene na
sledeée programe:

* Preduzetnistvo, kroz podrsku posebnim ciljnim grupama (mladi, podetnici, Zene, visokoskolci,
tehnoloski viskovi, individualni poljoprivredni proizvodagi, inovativno preduzetnisvo, ICT biznis,
klasterska proizvodnja, osobe sa invaliditetom i sliéno);
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o Poljoprivreda, kroz program podrske agroindustriji i proizvodnji hrane, otkupu poljoprivrednih
proizvoda, unapredivanju i osavremenjavanju procesa poljoprivredne proizvodnje i sl.

e Turizam, kao podsticaj jednog od prioritetnih sektora crnogorske privrede, kroz izgradnju novih i
unapredenju postojecih apartmanskih i hotelskih kapaciteta, turisticke infrastrukture i sl.

» Proizvodnja, kroz podrsku preduzecima iz oblasti drvoprerade, modemizaciju industrije, klastera...

o Usluge, kroz ulaganje u ICT sektor, preduzecima Sirokog spektra usluznih djelatnosti, kao i stimulisanje
preduzetnickog duha u oblasti kulture i umjetnosti.

o Podrsku preduzecima, kroz odrZavanja ¥/ili pobolj$anja likvidnosti (kratkoroéna kreditna sredstva,
refinansiranje postojecih kreditnin sredstava, faktoring finansiranje, trajna obrina sredstva i sliéno});

e Poadsticaj konkurentnosti crnogorskih proizvoda/usluga na drugim trZitima (kreditna sredstva
namijenjen;ja pripremi proizvodnie i uslugama za izvoz)

e Podrska u realizaciji green field i brown field investicijama

o Infrastrukterni projekti, kroz podriku projektima za vodosnadbijevanje, zadtitu Zivotne sredine,
projekti od ekoloskog, lokalnog i drzavnog znaCaja i projektima iz oblasti energetike energetske
efikasnosti i obnovljivih izvora enerije.

Razvoj preduzetnistva

Miadi, Zene u biznisu, pocetnici u biznisu, individualni poljoprivredni proizvodaci, nezaposleni visokoskolci i
tehnoloski viskovi su kontinuirano pod posebnom paZnjom djelovanja IRF CG. Napredak cjelokupnog
drustva i poboljSanje Zivolnog standarda podrazumijeva njihovo aktivno ukljuivanje u kreiranje dodatne
vrijednosti drustve. IRF CG realizuje kreditnu podréku preeduzetnistvu kroz adekvatne kreditnie linije koje
imaju za cilj motivisanje pomenutih ciljnih grupa za zapoCinjanje sopstvenog biznisa. S tim u vezi, IRF CG je
za direkine kredite obezbijedio poveljne uslove finansiranja, uz kamatne stope od 0%-3%.

Tokom 2018. odobreno je 11,4 mil EUR plasmana za podrSku preduzetniStvu, namijenjene miadima,
zenama u biznisu, pocetnicima u biznisu, individualnim proizvodacima, visokoskolcima, Sto je u odnosu na
2017. godinu rast od 14%.

Podrska mikro, malim i srednjim preduzecima

Posebna prilika za kreiranje novih radih mjesta je stimulacija dodatnog investiranja u okviru postojecih
mikro, malih i srednjih preduzeca.

Analiza potencijala i mogucnosti za optimalno valorizovanje potencijala koje Cma Gora ima je ukazala na
cetiri prioritetna sekiora razvoja, a to su turizam, energetika, poljoprivreda i ruralni razvoj i preradivacka
industrija. Naravno ulaganje u prioritetne sektore privrednog razoja takode podrazumijeva i kontinuirani
fokus na ravnomjeran regionalni razvoj.
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S tim u vezi, programi podrske IRF CG su usmjereni na finansiranje mikro, malih i srednjih preduzeéa kroz
razvoj i modemizaciju proizvodnje, poljoprivrede i proizvodnju hrane, turizam i ugostiteljstvo kao stratedki
vazne djelatnosti za razvoj ekonomije Cme Gore. Njihovim razvojem se omoguéava direktan prihod i
doprinos BDP-u, kao i znatajan multiplikativni {direktni i indirektni) efekat koji on ima na druge sekiore,

Tokom 2018. godine dominirali su projekti u oblasti turizma tako da je za investiranje u ovaj sektor
odobreno preko 69 mil EUR ili 33% ukupnih plasmana. Ovo je jako vaino u domenu aktiviranja
komplementarih djelatnosti u momentu finalizacije tj aktiviranja namjenskih investicija. To se naroéito
odnosi na -djelatnost poljoprivrede i proizvadnje hrane-koji-se-konstantno -stimuli$u postednjih godina-kroz
programe IRF CG. Tako je i tokom 2018. godine za projekte u oblasti poljoprivrede i proizvodnju hrane
odobreno preko 24 mil EUR ili 11% ukupnih plasmana.

Podsticaj likvidnosti

Odgovorno obavljanje djelatnosti priviednih subjekata podrazumijeva kontinuirano pracenje rocne
uskladenost pofraZivanja i obaveza. S tim u vezi, tokom poslovnog ciklusa za pojedina preduzeta
odrzavanie likvidnosti na optimalnom nivou samo na bazi sopstvenih sredstava moze biti neizvodljivo tako
da se javija potreba za dodatnim izvorima kratkoroénog finansiranja. Prateéi potrebe privrednih subjekata i
dostupnost instrumenata finansiranja na tristu IRF CG je ustanovio programe podrke za odrzavanje ifli
poboljSavanie likvidnosti preduzeca.

Najveci dio sredstava neophodnih privrednim subjektima kao podrika pobolj$avanju likvidnosti i ocuvanju
radnih mjesta tokom 2018-te obezbijeden je kroz otkup polraZivanja - faktoring u iznosu od 63 mil EUR.
Predmet faktoringa su postojeca i buduca potraZivanja za isporuéenu ili ugovorenu robu, izvriene usluge i
druga potraZivanja za koja postoji nedvosmisiena obaveza platanja od strane duZnika, To je posebno
vaZno za male proizvodjace koji sredstva dobijaju u roku od 7 dana a ne u roku od 120 dana i vise. Imajuci
u vidu izazove sa kojima se suogavaju mala i srednja preduzeca znacajno je istaéi da je direktno i indirektno
pruzena podrika za oko 164 preduzeca. Njihova likvidnost je time zna&ajno poboljsana i omoguéeno im je
nesmetano poslovanje.

Ostale kreditne linije za podréku fikvidnosti su :
e Program kratkoro¢nog kredititranja

o Program finansiranja frajnih obrtih sredstava
= Refinansiranje tekuéih kreditinih zaduzenja

Ukupno odobrena sredstva za podsticaj likvidnosti, kroz sve navedene kreditne linije (i faktoring) iznosila su
122,8 milEUR.

Podstical konkurentnosti crnogorskih proizvoda i usluga

Polazeci od toga da crnogorska privreda kontinirano ima znacajan robni deficit neophodne je istrajno i
strpljivo graditi konkurentnost privrednih subjekata i ohrabrivati ih da traZe mogucnosti prosirivanja svojeg
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djelovanja i van granica Cme Gore. Naravno i tu IRF CG ima adekvatnu podrsku koja se odnosi na
finansiranje projekata kojima se Zele podrzati inicijative koje su spoljnotrgovinski orijentisane.

Krediti su namijenjeni iskljucivo pripremi robnog izvoza i naplati istog, dok je izvoz usluga iskijuéen,
izuzimajuci izvoz gradevinskih, transportnih, softverskih i konsultantskih usluga, te ako je izvoz usluga
neposredno vezan za izvoz roba (montaza i sl.).

Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 3 mil. EUR za direktne, uz kamatnu stopu do 3,5% tj. 5 mil EUR za kredite preko
banka, uz kamatnu stopu do 5%.

Minimalni iznos 10.000 EUR, rok otplate do 12 godina {ukljuéujuéi grejs period do 4 godine).

Tokom 2018. godine za ovu kreditnu liniju odobreno je 3 projekta u ukupnom iznosu od 2,9 mit EUR.

PodrSka realizaciji green fielda i brown field investicija

Cilj programa je pruzanje finansijske podrske green field, brown field i ostalim investicijama u cilju
podsticanja novog zaposljavanja, povecavanja kapaciteta i unapredenja konkurentost.

Green field investicije podrazumevaju ulaganje u izgradnju potpuno novog biznisa, koji do tada nije postojao
na targetiranom trZistu ili trziSnom podrucju. Direktne investiciie kroz novu izgradnju fabrika, postrojenja,
pogona, poslovnih jedinica ili filijala, startuju od kupovine zemlji$ta za izgradnju, sa ili bez prateée
komunalne i saobraéajne infrastrukture.

Brown field investicijie su takva vrsta investicija koje startuju na vec kuplinom zemljistu sa pratecom
infrastrukturom, a ulaganjem u razne prazne hale, napustena vojna postrojenja, skladista i sl., ista se
vraéaju u stanje ponovne upotrebe.

Kreditni uslovi su:

Maksimalni iznos do 4 mil EUR za direktno kreditiranje, uz kamatnu stopu do 4%, §j. do 6 mil EUR preko
banaka, uz kamatnu stopu do 5%.

Minimalni iznos 10.000 EUR, rok ofplate do 12 godina (ukljucujuci grejs period do 4 godine).

Tokom 2018, godine odobreno je finansiranje 5 projekta u ukupnom iznosu od 10,3mil EUR

Podrska infrastrukturnim projektima

Realizacija investicionih projekata iz oblasti infrastrukture (sacbraéajnice, vodovodi, preciséavanje otpadnih
voda i sl.) na lokalnom i drzavnom nivou, koji su funkiji iskoris¢avanja privrednih potencijala i stvaranju
uslova za razvoj biznisa, su preduslovi kreiranja pogodnog poslovnog ambijenta. IRF CG kroz ovaj program
podrske finansira projekte koji treba da doprinesu odrZivom razvoju, valorizaciji prirodnih resursa i
podsticaju razvoja biznisa {j.finansira infrastrukturne projekte i projekte vodosnabdijevanja kao i projekte za
zastitu Zivotne sredine, energetsku efikasnost i koridéenje obnovljivih izvora energije.

Kreditni uslovi su:
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Maksimalni iznos do 3 mil EUR za direktno kreditiranje,uz kamatnu stopu do 4% tj. 5 mil EUR preko
banaka, uz kamatnu stopu do 5%.
Minimalni iznos 10.000 EUR, rok otplate do 15 godina (ukljuéujuci grejs period do 5 godine).

Tokom 2018. godine, za 5 infrastrukturnih projekata izdvojeno je 4,7 mil EUR.

Podrika.za zaposlenost

Stvaranje uslova za vece zaposljavanje, povecanje radne akiivnosti i mobilnosti radnika kroz programe
podrske preduzetnicima {mladi, podetnici, Zene, visokoskolci, tehnologki viskovi, individualni poljoprivredni
proizvodadi i sliéno) i mikro, malim i srednjim preduzeéima je jedan od prioriteta djelovanja IRF CG.

S tim u vezi finansiranjem ukupno 412 projekata kroz kreditne i faktoring projekte, ofekuje se da bude
otvoreno/sa¢uvano preko 7.200 radna mjesta.

Qdobrena sredstva po regionima

Optimalna valorizacija resursa Cme Gore, u cilju otvaranja novih radnim mjesta i unaprijedenja Zivotnog
standarda podrazumijeva izmedu ostalog posveéenost stvaranju preduslova da se komparativna prednost
svake regije/opstine prepozna i adekvatno prioritetizuje. Naravno to je kontinuirana aktivnost koja ima svoje
segmente u raznim programima djelovanja u okviru ekonemske politike Cme Gore.

Jedan od promotera angaZovanja privrednika sa ciliem ujednatavanja regionalnog razvoja je i IRF CG koji
je i tokom 2018 bio posvecen finansiranju projekta koji utiéu na smanjenje razlika izmedu razvijenih i manje
razvijenih opétina. U tom kontekstu se prije svega vodila paznja o opétinama sa Sjevera i opstinama koje
su ispod nivoa razvijenosti drzave.

Na grafiku koji slijedi dat je uporedni prikaz odobrenih sredstava po regijama 2018/2017.godine (u mil€).
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Tokom 2018. godine 33% ukupno odobrenih plasmana finansirano je u sjevemi region i opstine sa
prosjekom razvijenosti ispod drZavnog. Odobreni iznos od 68 miLEUR vedi je za 4,8 mil. EUR nego je za
ovu regiju plasirano tokom 2017 .godine.

Odobeni plasmani u 2018. godine u centralni dio { Podgorica) iznose 78 mil EUR ili 37% plasmana, dok
juZni region v iznosu od 63 mil EUR &ini 30%.

Analizom plasmana odobrenih tokom 2018. gadine uocava se podjela namjene investicija prema regionima
, I to: preteZna djelatnost investicija u juZnoj regiji se odnosi na turizam i ugostiteljstvo(71%), dok se u
sjevernoj regiji pretezna djelatnost (51%) odnosi na proizvodnju i to: poljoprivrednu, proizvodnu hrane i
proizvodnju djelatnost.

Plasmani prema nadinu odobrenja

Tokom 2018. godine i dalje se evidentira rast direktno plasiranih IRF CG sredstava, u odnosu na plasmane
preko komercijalnih banaka. Ucedte direktnih plasmana za 2018.godinu, (ukfjuéujuéi i faktoring/otkup
potrazivanja) je 83%, a posredstvom banaka 17% u ukupno realizovanim sredstvima u 2018.godini.
Posmatrajuci 2017. godinu, odnos je nesto veci u korist direkino plasiranih sredstava IRFCG (85% : 15%).

Uporedni prikaz plasmana prema nacinu odobrenja, za zadnje dvije godine, pokazuje sledeci grafik/ u
mil. EUR i % uéesca.
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Grafik br.4

Na grafiku br. 4 prikazane su uporedne, ukupne prosjeéne kamatne stope { za sve plasmane: kredite -
direkne i posredstvom banka, kao i za faktoring). Primjetan je pad PKS od 0,40 pp u 2018, godini u odnosu
na 2017 .godinu

Doslo je do pada kamatnih stopa na kratkoroéne plasmane u 2018. godina u odnosu na godinu ranije, pa je
to u krajnjem dalo za rezultat pad prosjeéne kamatne stope na ukupne plasmane.

Na ovaj trend svakako da uticu | beskamatne kreditne linije koje su dostupne segmentima koji zasluzuju
posebnu paznju.

Takode je i kod ostalih Cinioca finansijskog trzista (komercijalnih banaka i mikrokreditnih finansijskih
institucija) prisutan je trend smanjenja kamatnih stopa.

Medutim, iako je situacija takva u Cmoj Gori, na medunarodnom nivou gdje IRF CG pozajmljuje sredstva,
kamatne stope imaju trend rasta, te ¢e odrzavanje dovoljnog kamatnog spread-a biti veliki izazov za IRF
CG da bi obezbjedio stabilno poslovanie i nastavio da bude vazan finansijer privrede u Crnoj Gori.

Osim boljih kamatnih stopa, za 2018. godinu IRF CG je obezbijedio i posebne uslove kreditiranja u vidu
stimulativnih mjera,

One se prvensiveno odnose na subjekte koji projekte realizuju u opitinama sjevemog regiona i opStinama
sa stepenom razvoja ispod drzavnog prosjeka razvijlenosti, kao i za subjekte koji realizacijom projekta
zaposle 5 ili vise novih lica. U ovim sluajevima odobrava se stimulacija u vidu smanjenja kamatne stope
za 0,5 %, kao i nize visine naknade na odobreni kredit.

Stimulacije se odnosi i na direktne kredite aranZmane, za koje bi se odobrila garancija neke od poslovnih
banaka, na nacin $to se inicijalna kamatna stopa umanjuje za 1%.
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Krajnji korisnici kreditnih aranZmana IRF CG mogu biti same subjekti koji od Poreske uprave cbezbijede
potvrdu da uredno izmiruju svoje poreske obaveze, te je IRF CG dodatno stimulisao ovu vrstu klijenta.

Naime, svim privrednim subjektma koji redovno izmiruju poreske obaveze, tj. nalaze se na Jbijeloj list"
nadleZnog drzavnog organa, odobravala se posebna stimulacija u vidu smanjenja kamatne stope za 0,5 %.

Jos jedna vrsta stimulacile, tj. nize kamatne stope od 05pp ,odnosi se i za projekte finansirane iz sredstava
ElB-a.

V.  Privatizacija

IRF CG se kao finansijska institucija, pored intenzivnih aktivnosti koje za cilj imaju podsticaj i ubrzanje
privrednog razvoja Cme Gore, kroz mehanizam kreditne podrske pod povoljnijim uslovima, bavi i pitanjima
vezanim za okoncanje procesa privatizacije, tj. prodaje kapitala steéenog u procesu svojinske i upravijatke
transformacije.

Trend smanjenog interesovanja investitora u dijelu procesa privatizacije preostalih drustava iz portfelja IRF
CG prisutan je i u 2018. godini. IRF CG je u 2018. godini nastavio sa aktivnostima na privatizaciji drustava
iz svog portfelja, u skladu sa cifjevima i smjemicama definisanim Planom privatizacije za 2018. godinu.
Planom privatizacije utvrdeni su osnovni ciljevi privatizaciie i drugi aspekti ovog procesa, metode i naini
privatizacije, sa utvrdenim spiskovima drustava i procentom akcijskog kapitala za privatizaciju. Modeli
privatizacije definisani Planom privatizacije za 2018. godinu su; javni tender, aukcija, berza i valorizacija
turistickih lokaliteta ili privrednih drustava kroz javno-privatno partnerstvo.

U skiadu sa navedenim modelima privatizacije, Planom privatizaciie za 2018. godinu obuhvacena su
sliedeca drustva iz portfelja IRF CG i to:

1. Prodaja akcija putem javnog tendera: Institut "Dr Simo Miloevic” AD - Igalo.

Kada je u pitanju prodaja akcija putem javnog tendera a tice se portfelja IRF CG, Planom privatizacije za
2018. godine obuhvaceno je samo jedno drustvo - Institut "Dr Simo MiloSevic" AD igalo. Shodno pozitivno
pravnim propisima iz oblasti privatizacije provodenje kompletnog postupka prodaje akcija putem javnog
tendera u nadleZnosti je tenderske komisije koju formira Saviet za privatizaciju i kapitalne projekte. Shodno
Planu privatizacije za 2018. godinu, Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte je u oktobru 2018. godine
raspisao javni poziv za prodaju 56,4806% kapitala Instituta "Dr Simo Milogevié" AD lgalo. Javnim pozivom
je predviden krajnji rok za dostavijanje ponuda do 14.01.2019. godine.

2. Valorizacija turistickih lokaliteta ili privrednih drustava kroz javno privatno partnerstvo: Skijaliste "Savin
Kuk" na Zabljaku.

Shodno Odluci o Planu privatizacijle za 2018. godinu za valorizaciju skijalista Savin Kuk nadlezna je
Tenderska komisija za valorizaciju turistickih lokaliteta pri Savietu za privatizaciju i kapitalne projekte.
Tokom 2018. godine nadlezna tenderska komisija nije objavila javni tender za davanje u dugoroéni zakup
Skijalista Savin Kuk na Zabljaku.
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Kao prethodno pitanje rjeSavanja uslova za valorizaciju Skijalista, IRF CG je pred Upravom za nekretnine
PJ Zabljak, a shodno Odluci Viade CG broj 08/2289/4 od 02.10.2014.godine o utvrdivanju javnog interesa
za eksproprijaciju nepokretnosti na podrugju Opétine Zabljak i Zakonu o eksproprijaciji, zapoceo postupak
eksproprijacije pet katastarskih parcela na lokalitetu Savin kuk, Zabljak, ukupne povrsine 7.144m2. U
prethodnom periodu zavrSen je postupak eksproprijacije za éetiri katastarske parcele, ukupne povrsine
4.530 m2, dok je preostalo da se izvri eksproprijacija katastarske parcele povr$ine 2.614m2. Kao i u
prethodnom periodu, i tokom 2018. godine IRF CG je prema nadieZnim organima inicirao aktivnosti na
otklanjanju objektivnih prepreka u vezi eksproprijaciie kompletnog zemljista predvidenog Odlukom Viade
CG broj 08/2289/4 od 02.10.2014.godine.

Skijalistem "Savin Kuk" na Zabljaku upravija “Turisticki centar Durmitor” doo Zabljak & je osnivad IRF CG
A.D. sa 100% kapitala. IRF CG je tokom 2018. godine, uloio znagajna sredstava u rekonstrukgiju i
modernizaciju Skijaiidta Savin Kuk, a sve u ciliu podizanja kvaliteta usluga i bezbjednosti ovog skijalita.

Tokom 2018. godine, Viada Cme Gore je osnovala privredno drustvo “Skijalista Cme Gore” doo Mojkovac,
sa tendencijom da upravlja svim skijalistima u Cmoj Gori, uz valorizaciju postojecih aktivnih skijalista i
izgradnju novih, a Sto se odnosi i na Skijalite Savin Kuk, koje posluje u sastavu “Turistickog centra
Durmitor” doo Zabljak.

S tim u vezi, tokom 2018, godine pokrenuta je inicijativa za restrukturiranje drustva “Skijalista Crne Gore”
doo Mojkovac, i unos kapitala drustva “Turistiéki centar Durmitor” doo Zabljak u ovo novoosnovano drustvo.
Restrukturiranje drustva “Skijalista Cme Gore” doo Mojkovac na navedeni naéin nije okongano u 2018.
godini, te Ce se sa istim nastaviti i u 2019, godini.

3. Prodaja akcija putem berze: HTP "Berane” AD Berane, "Agrotransport' AD Podgorica i "Crnagoracoop"
AD Podgorica.

Kako navedena drutva imaju znagajne finansijske i imovinske probleme, zbog cega ista nijesu atraktivna
za investitore, to IRF CG i pored znacajnog diskonta cijena akcija ovih drustava nije ostvario prodaju akcija
iz portfelia na berzi u 2018. godini. Predmetne akcile ponudene su na berzi preko oviadéenog brokera
"INVEST BANKA MONTENEGRO" ad Podgorica.

4. Realizacija i pracenje privatizacionih ugovora

Kao i prethodnih godina, IRF CG je i tokom 2018. godine u saradnji sa ostalim prodavcima drzavnog
kapitala, vrSio pracenje realizacije ugovora o kupoprodaiji akcija u smislu razmatranja tekucih pitanja iz
oblasti privatizacije, kao i dostavijanja trazenih odgovora i migljenja u tom smjeru.

U 2018. godini okoncan je postupak privatizacije drustva "Jadran® ad Perast. Naime, Viada Cme Gore je na
sjednici odrZanoj dana 25.10.2018. godine razmatrala Informaciju o statusu realizacije Ugovora za prodaju
745749% akcijskog kapitala drustva "Jadran" AD Perast koju joj je dostavio Savjet za privatizaciju i
kapitalne projekte. S tim u vezi, Vlada CG je donijela odgovarajuce zakljucke kojim se konstatuje da je
kupac akcijafinvestitor u potpunosti ispunio sve obaveze definisane ovim privatizacionim ugovorom.
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V. AKCIJE/UDJELI

1. Drustva iz portfelja IRF-a registrovana kod CKDD

Akcije, kao vlasnicke hartije od vrijednosti koje glase na dio kapitala akcionarskog drustva, &ine najznacajniji
dio portfelja IRF. U svom portfeliu IRF posjeduje akcile 13 drustava koja su registrovana kod Centralnog
klirinskog depozitamog drustva AD Podgorica (bivéa Centralna depozitama agencija ad Podgorica). Prema
visini ucesca u kapitalu ovih drustava, IRF posjeduje do 10% kapitala u 3 drustva, od 10% do 30% kapitala
u 7 drustava i preko 30% kapitala u 3 drustva.

Drustva u kojima IRF ima udjela sa stanjem na 31.12.2018, godine

Nominalna |
R_ed_i_bn Naziv drustva Broj akcija IRF-a | vrijednost || % IRF
R P . e akcije.
1 |"Montepranzo/Bokaprodukt' AD|Tivat o 57.710 22 4457 51,401
A ".y_muansgon‘AD,Podgarica BE 16.406 5113 44,9246
3 |'Market AD]Podgorica RS 7.113 7.84 40,0755
4 [TnsHuSimo Mllosevicjﬁlgéh : 90411 154,9369 23,6461
5 M3 jubinGze” AD;Podgorica. 39.844.589 0,5113 22,2278
6 {"Maina'adiBar . s 258,283 5,7926 16,9992
BrAm arska_Elowdha ADBar 371.465 4,2806 16,1562
8 IHTP "Berane' AD Berane i 41.118 19,3309 15,3544
. | 326048 22,4287 14,3172
54.651 6,6341 10,6294
116.567 39,5005 76468
2 : i 8.255 5,1129 5,0664
13 |["Montecargo®AD Poquoﬂca = Sk 1.236 5,2285 0,037

Pravilnikom o korporativiom upravijanju privrednim drustvima u viasnistvu IRF CG, uredena su pitanja
korporativnog upravijanja na natin da se zastite prava IRF CG u drustvima u kojima posjeduje kapital i
participira u vlasnickoj strukturi, kao i da se menadZmenti istih obaveZu da rade i odiuéuju u najboliem
interesu ovih drustava. IRF CG je tokom 2018. godine, putem punomoénika, aktivno ucestvovao na
skupstinama akcionara drustava iz portfelja IRF-a.

2. Drustva iz portfelja IRF CG registrovana kod CKDD koja st u postupku stecaja ili likvidacije

Prema izvjestaju iz CKDD na dan 31.12.2018. godine, IRF CG posjeduje i akcije 11 druStava registrovanih
kod CKDD nad kojima je otvoren stecajni postupak ili pokrenut postupak likvidacije. Otvaranjem postupka
steCaja upravljanje nad ovim druStvima prelazi u nadleznost Privrednog suda Crne Gore, odnosno organa
koji isti imenuje. Tokom .2018. godine, IRF CG je po pitanju statusa ovih drudtava i provodenja postupka
stecaja ili likvidacije, imao komunikaciju sa stecajnim organima ili likvidacionim upravnicima imencvanim u
ovim drustvima.
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Drustva u kojima IRF ima udjela a koja su u postupku stecaja ili likvidacije sa stanjem na 31.12.2018.godine

Nominalna
RB. \Naziv druiva Broj akcifa IRF-a |  vrijednost % IRF
st i : ‘akelle

1 ?Duvanski Kombinat! AD Podgorica 4.239.878 13.225 28,3458

2 OEEtggraﬂevm ko Gorica® AD Podgorica 43.106 0,3319 0,1406

BE ] i ‘ 2.810.168 0,5113 8.8583
o4 rice™ AD|Podgorica 5.693 16,1057 28,7903
.5 i .ab'ﬁkaslelﬂmdanENa"M Biuima 147.093 25,5646 42,1864
6 |SPPlevie" ADPigVER 2.086.530 0,51 49,092
77 I*Vunko® AD BijelolPalj R 190.641 25,5646 14,2985
_ 187 " |*LovEsn* AD Podgorica'. pt') ' 21.280 40,9 52,4513
9 liRudnici boksita" AD Nikgié 524 6.3074 0,0163
10 |*Trgokoop-* DDPodgoﬁca 3.978 10,6519 18,9645
117 "I"MaSinopromet rezervni 'diglovi® AD|Podgorica’ 1.095 265,65 36,0078

Drustva "Lovéen™ AD Podgorica i “Trgokoop” AD Podgorica su u postupku likvidacije.

Prema informacijama dobijenim od nadleznih stetajnih upravnika, kao i prema podacima iz objavijenih
Sluzbenih listova Cme Gore, tokom 2018. godine zakljueni su steéajni postupci nad sliedeéim drustvima:
“Duvanski kombinat’ ad Podgorica, SP "Pljevija” AD Pljevija i "Vunko® AD Bijelo Polje. Uvidom u Centralni
registar privrednih subjekata navedena drustva imaju status — obrisan. Medutim, ista i dalje postoje u
registru CKDD. Nakon brisanja iz registra CKDD, predmetna drustva bice izbrisana i iz evidencije IRF CG.

o Drustva u kojima IRF CG ima udio

IRF CG je osnivaé drustva sa ograniéenom odgovomoséu "Turistiéki centar Durmitor” doo Zabljak sa 100%
vlasnickog udjela. Takode, IRF posjeduje udio koji &ini 12,10% od ukupnog kapitala Javnog preduzeca
“Regionalni vodovod Crnogorsko primorje” Budva.

Udjeliu druStvima registrovanim u CRPS
RB. || Nazivdmsiva Tt % IRF
1 |*Turistidki centar Dumitor” doo Zabljak 100.00
2 |JP "Regionalni vodovod Cmogorsko primorje” Budva 12,1

Udio IRF-a u drustvu "Turistiéki centar Durmitor* doo Zabljak ¢ine novéani i nenovéani ulog, u ukupnom
iznosu od 3.299.687,50 eura, od cega nenovéani kapital &ini 1.823.867,00 eura, dok novéani kapital
€ini 1.475.820,50 eura. U prethodnom periodu vise puta je vriena dokapitalizacija ovog dru$tva. Tokom
2018. godine drustvo "Turisticki centar Durmitor" doo Zabljak dokapitalizovano je sa novéanim ulogom u
ukupnom iznosu od 82.552,00 eura.

IRF CG u kapitalu Javnog preduzeta “Regionalni vodovod Crnogorsko primorje” Budva, posjeduje udio
nominalne vrijednosti 7,9 miliona eura (12,10%). Nad ovim javnim preduzeéem se shodno zakonskim
propisima i zakljuécima Vlade Cme Gore provodi postupak transformacije i reorganizacije u skladu sa
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Zakonom o privrednim drustvima, Zakonom o regionalnom vodosnabdijevanju Crmogorskog primofja i
Zakijuécima Viade Crne Gore.

Viada Cme Gore je donijela Odiuku o osnivanju drustva sa ograniGenom odgovormoséu ,Regionalni
Vodovod Cmogorsko primorje* DOO Budva. Navedenom odlukom wrsi se transformacija JP "Regionalni
vodoved Crnogorsko primorje” Budva u "Regionalni vodovod Cmegorsko primorje” d.0.0. Budva, i to kao
jednoclano drustvo, gdje je kao osnivac odredena Vlada Cme Gore, pri Gemu nije rijeSeno pitanje statusa
uloga IRF CG u novoosnovanom Drustvu,

S tim u vezi, IRFCG je tokom 2018. godine preduzimao niz aktivnosti u cilju rje$avanja statusa svog udjela
u JP "Regionalni vodovod Cmogorsko primorje” Budva, kroz odrzavanje niza sastanaka i aktivnu
korespodenciju sa Vladom Crne Gore, resomim ministarstvima i predstavnicima JP “Regionalni vodovod
Crogorsko primorje” Budva. RjeSavanje ovog pitanja nastaviée se i 1 2019. godini.

VI. Obveznice

IRF CG je u periodu od 2006 - 2010, godine kupovao obveznice vise lokalnih uprava, po sistemu diskonta u
odnosu na nominalnu vrijednost. Predmetne obveznice dospijevale su na naplatu u periodu od 7 {sedam)
godina u jednakim godisnjim transama prema definisanim iznosima.

Na dan 31.12.2018. godine otplacene su sve obaveze po osnovu dospjelih obveznica, od kojih je tokom
2018. godine na naplatu dospjela i naplacena posliednja serija predmetnih obveznica, emitovana od strane
Glavnog grada Podgorice oznake PG18 u iznosu od 153.087,00 eura.

U vezi naplacenih potraZivanja po ovom osnovu, IRF CG je preduzeo i odgovarajuée akiivnosti radi brisanja
istih iz registra CKDD,

VIl. Investicione nekretnine i steéena aktiva

U viasnidtvu IRF CG nalazi se znacajan broj investicionih nekretnina u Podgorici, Herceg Novom, Niksicu,
Bijelom Polju i Cetinju koje je IRF CG u prethodnom periodu kupovao i sticao na osnovu zakljuéaka i
preporuka Viade Cme Gore u cilju njihove dalje valorizacije ili stekao na drugi zakonit nagin.

Takode, u vlasnidtvu IRF CG se nalaze i nekretnine stecene po osnovu naplate problematiénih plasmana iz
zalozenih kolaterala po osnovu odobrenih kredita. Pored ranije steenih nekretnina u Niksiéu, Zabljaku i
Mojkoveu, tokom 2018. godine stedena je i nepokretnost u RoZajama. Radi se o poslovnom prostoru u
RoZajama upisanom u Listu nepokretnosti 593 KO IBARAC |, stecenom po osnovu naplate potraZivanja za
raskinuti kredit korisnika kredita .Velepromex" doo RoZaje, za iznos od 7.735,00 eura,

Za stedenu nepokretnost na Zabljaku pokrenut je postupak delozaciie, odnosno oslobadanja stecenog
objekta od lica i stvari bivieg vlasnikatkorisnika kredita, koji se postupak vodi pred Osnovnim sudom na
Zabljaku.
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Shodno Pravilniku o upravijanju nepokretnostima u svojini IRF CG AD, a u vezi sa navedenim
nepokretnostima, tokom 2018. godine razmatrana je moguénosti valorizacije po principu individualnog
pristupa svakoj nekretnini pojedinaéno. S tim u vezi, tokom 2018. godine, shodno Odlukama organa IRF
CG i objavlienim Javnim pozivima za prodaju nepokretnosti u viasnistvu IRF CG, prodate su nepokretnosti
upisane u LN broj 504 KO Topla po cijeni od 279.900,00 eura, i nepokretnosti upisane u Pl 909 KO
Nedakuse u iznosu od 15,000.00EUR

Posebnu paznju tokom 2018, godine, IRF je je posvetio valorizaciji nepokretnosti koje se nalaze u centru
Podgorice, na adresi ugao ulice Omladinskih brigada i ulice Novaka Milogeva, upisane u LN 5100 KO
Podgorica I, koju ¢ine poslovne zgrade u privredi povrsine 748m2 i zemljiste uz privrednu zgradu povrsine
112 m2, i LN 4081 KO Podgorica Il koju &ini poslovni prostor, povrsine 170m2, a koje predstavijaju jednu
fizi€ku cjelinu, odnosno jedinstvenu urbanisticku parcelu.

U vezi sa ovom nepokretnodéu IRF je u prethodnom periodu kod Sekretarijata za planiranje i uredenje
prostora i zastitu Zivotne sredine Glavnog grada Podgorice pokrenuo inicijativu za izmjenu i dopunu
postojeceq lokalnog pianskog dokumenta (DUP-a), radi izgradnje poslovno stambenog objekta za potrebe
IRF-a, gdje je od strane nadleznih optinskih organa prihvaéena predmetna inicijativa. S tim u vezi, izabran
je obradiva, keji je izradio nacrt ovog planskog dokumenta Gija procedura usvajanja i donodenja nije
okonéana do kraja 2018. godine.

Odredbama Zakona o planiranju prostora i izgradnji objekata, propisano je da se izrada planskih
dokumenata ¢ija je izrada i dono3enje zapodeto do dana stupanja na snagu ovog zakona mora donijeti
najkasnije do 31.12.2018.godine, u skladu sa zakonom po kojem je postupak zapodet, jer ée se u
protivnom, izrada planskih dokumenata, koji se ne donesu do ovog datuma obustaviti.

Kako predmetni planski dokument nije donesen do 31.12.2018. godine, to je shodno navedenom zakonu
donosenje istog obustavlieno. Izrada planskih dokumenata, ubuduge je u nadleznosti Ministarstva odr3ivog
razvoja i turizma, sa kojim je IRF ve¢ ostvario komunikaciju po ovom po Fond znagajnom pitanju. Tokom
2019. godine IRF ¢e nastavili sa aklivnostima na saradnji sa resomim ministarstvom i drugim nadleznim
institucijama u vezi sa donoenjem ovog planskog dokumenta, kako bi se stvorile zakonske i planske
pretpostavke za izgradnju poslovno stambenog objekta za potrebe IRF-a.

VIII.  Upravljanje rizikom i finansijskim plasmanima

IRF CG je duZan rizike u poslovanju svoditi na najmanju mjeru. Efikasan i fleksibilan sistem upravijanja
rizicima predstavlja klju¢ dugorognog uspjeha i razvoja.

U skladu sa Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o Investiciono razvojnom fondu usvojenim u 2017,
godini, kontrolu poslovanja IRF CG poéinje da vr$i CBCG i bilo je predvidjeno da posebnim propisima uredi
minimalne standarde za upravijanje rizicima u Fondu i koeficijient adekvatnost, kapitala Fonda. To je i
uradjeno donoSenjem dvije odiuke 27/11/2018 od strane CBCG i to Odluke o minimalnim standardima za
upravijanje rizicima u IRFCG kao i Odluke o naginu izratunavanja koeficiienta adekvatnosti kapitala IRFCG,
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sa pocetkom primjene od aprila 2019. U skladu sa navedenim IRF CG je pristupio uskladjivanju internih
akata i dono3enju novih kako bi se u potpunasti ispoStovale odredbe pomenutih odluka.

Kao jedna od najznacajnijin izmjena kojoj je IRF CG pristupio u dijelu usagla$avanja sa odlukama CBCG
jeste primjena MSFi standarda u obragunu umanjenja finansijske imovine, koji potinje da se primjenjuje u
od januara 2019.godine

Sa aspekia analize i pracenja kreditnog rizika na pojedinacnoj osnovi i dalje se znatajna paznja posvetila
pracenju koncentracije rizika po Korisnicima i limitiranju rasta kreditnog rizika po tim korisnicima. Ovdje se
prevashodno misli na dio portfolija IRF CG koji se odnosi na kredite realizovane posredstvom poslovnin
banaka gdje je koncentracija rizika posebno izrazena kod pojedinih poslovnih banaka u Cmoj Gori,

S obzirom na nastavak intezivne kreditne aktivniosti u 2018. godini akcenat je takode bio na 5to kvalitetnijoj
identifikaciji kreditnog rizika prilikom odobravanja plasmana, kroz sveobuhvatniju prezentaciju relevaninih
informacija za ocjenu kreditnog rizika po pojedinacnim plasmanima i korisnicima kao i analizu svih aspekata
tizika plasmana.

Sa aspekia analize i pracenje kreditnog rizika na nivou portfolija takode se posebna paZnja posvetila analizi
portfolija po razliditim segmentima, uz kvalitetnije izvjeStavanje o istima. Takodje sistemom ,ranih znaka
upozorenja“ nastoji se pratiti i preventivno djelovati na potencijalni rast kreditnog rizika po pojedinacnim
plasmanima. Poseban akcenat u 2019 godini bice stavljen na monitoringu velikih izloZenosti u IRF CG i
preduzimanja svih potrebnih mjera za umanjenje potencijalnog gubitka.

MONITORING PORTFOLIA

U okviru Investiciono-razvojnog fonda Cme Gore, uspostavijen je sistem pracenja strukture i kvaliteta
razlicitih djelova kreditnog portfolia u skladu sa prirodom, veli¢éinom i kompleksnoS¢u ukupnog portfolia
Fonda.

Prati se ukupna struktura i kvalitet kreditnog portfolia, kreditni rizik koji proizilazi iz ukupnog kreditnog
portfolia, kao i rizici vezani za pojedinacne kredite i transakcije. Sprovodi se kontinuirana analiza strukture i
kvaliteta portfolija Fonda.

Na dan 31.12.2018. godine podaci su sljedegi:

Struktura plasmana prema intervalima kasnfenjo
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b e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e ;e e e e e e e e e e m e 1
Interval kasnjenja Broj kredita SRuorbin Saldo kredita LT
plasmana plasmana
031 1.4%0 95,64% 205.921.222 97,99%
32-61 12 0,77% 348.459 0,13%
62-92 4 0,26% 180.628 0,07%
93-153 1 0,06% 11.36 0,00%
154270 2 0,13% 982.322| 0,36%
271-365 0 0,00% 0.00 0,00%
3,15%

Krediti i garancije koji Cine nekvalitetnu aktivu (krediti u kadnjenju ve¢em od 90 dana) ¢ine zbirno 1.88%
ukupnog salda kredita i garancija na dan 31.12.2018. godine.

Struktura plasmana prema kiasifikacionim grupama

Klasifikacione grupe |  Brojkredita | % u ukupnom portfoliu Salde kredita % u ukupnom portfoliv | 1znos rezervacija
A 29,40% 108.824.484 40,10% 0
Bl 18,55% 81.271.519 25,95% 1612385
B2 42,62% 71.172.5% 26,23% 3.985.151
Cl 4,24% 3126.2712 115% 591.229
Q 1,35% 1414.076 0,8% 1.064.459
D 0,3% 759,169 0,28% 531510
E 347 3.816,357 141% 3.?_1&3577
A oo [ s |0 o | ueien |

Krediti i garancije koji Cine nekvalitetnu aktivu (krediti klasifikovani u C1, C2, D i E) &ne zbirno 3.73%
ukupnog salda kredita i garancija na dan 31.12.2018. godine.

Direktni kreditni plasmani IRF CG klasifikovani u kategorijama C1, €2, D i E, posmatrani u odnosu na
ukupan broj i saldo direktnih aktivnih kredita prikazani su na grafiku broj 1 2:
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Aktivni direktni krediti koji su klasifikovani u C1, C2, D i E klasifikaciju po broju i po djelatnostima

Usluge,

Turlzam 12

&

Proizvadnia, 13

—1 Poljoprivreda, 52

Proizvodnja hrane, | _—"

10

Aktivni direktni krediti koji su klasifikovani u C1, C2, D i E kiasifikaciju po saldu i po djelatnostima

Ostalo, 0.00%

_ Poljoprivreda,

Usluge, 0.08% ————__ et 0.48%

Turizam, 0.97% —————

“=— Proizvodnja, 0.465

___ Proizvodnja hrane,
1.36%

Trgovina, 0.02% el

Dakle, posmatrajuci nekvalitetnu aktivu IRF CG u kategorijama C1, C2, D i E po broju odobrenih
kredita, najvise je bilo onih kredita koji su odobreni i realizovani u poljoprivrednoj djelatnosti (52
plasmana odnosno oko 54%).
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Medutim, ukoliko se posmatra trenutno stanje tj. saldo problematiénih plasmana u odnosu na
ukupan saldo direktnih aktivnih kredita, u tom slu¢aju najvece stanje ovakvih kredita je u oblasti
Proizvodnje hrane (1,36%).

Posmatrano po mjestu realizacije investicije odnosno po regionu u kom su se realizovala
sredstva, struktura po broju i saldu je sljedeca:

Strukturo po broju kredita Struktura po saldu

o] SIEVER
16%
\E i, _ UG

_ UG _.-'I . i 2%

B 1185 CENIAR |
57%

SJEVER

CENTAR _ 31%

sa% |

* RIZIK LIKVIDNOST]

Rizik likvidnosti predstavija vierovatnoéu da IRF CG neée moci da obezbijedi dovoljno novéanih sredstava
za izmirenje obaveza u trenutku njihovog dospijeéa, ili rizik da ¢e IRF CG za izmirenje dospjelih obaveza
morati da pribavija novéana sredstva uz znagajne troskove.

Likvidna sredstva (noviana sredstva i novéani ekvivalenti) IRF CG su znatno veca od dospjelih obaveza,
tako da se moze reci da je rizik likvidnosti na niskom nivou.

IRF je CG uzimajuéi u obzir neke bitne faktore kao &to su znadajno zaduzivanje kod Evropske investicione
banke, planirana nova kreditna zaduzenja, problemi u naplati direktnih kredita i ostalih plasmana pripremio
tri dokumenta na osnovu koji se vrsi evaluacija:

1. Politika upravijanja rizikom likvidnosti

2. Plan upravijanja likvidno&éu u uslovima ugrozene likvidnosti i nepredvidenih okolnosti

3. Proceduru za testiranje likvidnosti primjenom stres scenarija

Minimalna vrijednost koeficijenta iznosi 1.
Na 31.12.2018. godine ovaj koeficijent iznosi 11,7
IRF CG prati finansijske pokazatelje kvaliteta i kretanja dinamike i strukture aktive i pasive.

Ovi pokazatelji na 31.12.2018. godine iznose:
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= {ikvidna aktiva/ukupne obaveze = 0.17

» Likvidna aktivafukupna aktiva = 0.12

= Kreditni plasmanifukupna aktiva = 0.76

» Pozajmljena sredstva(krediti EIB-a i Razvojna banka savjeta Evrope)/ukupna pasiva = 0.69

o CJENOVNIRIZIK

Cienovni rizik predstavija vjerovatnoéu ostvarivanja gubitaka uslied promjene cilena (fer vrijednosti)
finansijskih instrumenata.

Za utvrdivanje fer vrijednosti akcija koje su u portfoliu IRF CG, Ministarstvo finansija je donijelo Uputstvo o
nacinu i postupku naknadne procjene vrijedosti HOV (akcija) ,, Sluzbeni list Cme Gore br. 34/11 od
12.07.2011. godine”.

U ovom dijelu IRF CG ne moZe voditi aktivnu politiku s obzirom na to da prodaja pojedinin hartija od
vrijednosti zavisi od politike i planova privatizacije koje usvaja Vlade Crne Gore.

¢ RIZIK KAMATNE STOPE

Rizik kamatne stope se ispoljava kao rizik pada prihoda ili pada vrijednosti finansijske aktive ili rizik
povetanja finansijskih obaveza, uslied nezeljienog kretanja kamatnih stopa. S tim u vezi menadzment IRF
CG kontinuirano evaluira uskladenost potaZivanja i obaveza po osnovu kamata i to vezano za nivo
kamatnih stopa, kao i roénu uskiadenost odgovarajucih finansijskih kategorija. Kamatne stope IRF CG
plasmana imaju trend pada , kao i generalno efektivna kamata na trziStu. Kamatne stope na orocene
depozite su se znacajno smanjivale u periodu 2014-2017 godine i taj frend se nastavio i u 2018. godini.
Kamatna stopa na pozajmliena sredstva i efekti njenih promjena je takode kategorija koja se u odnosu na
gore navedeno kontinuirano prati.

o OPERATIVNIRIZIK

Operativni rizik predstavija vierovatnocu ostvarivanja gubitaka u poslovanju IRF CG uslied neadekvatnog
sistema intemih procesa i kontrola, ukljucujuéi i neadekvatnu informacionu tehnologiju, siabosti i propuste u
izvriavanju poslova, protivpravne radnje i spoljne dogadaje koji mogu izloZiti IRF CG gubitku.

IRF CG je sa izmjenom sistematizacije radnih mjesta i unutradnje organizacije oformio i Sluzbu za
unutra$nju kontrolu &iji je osnovni cilj upravo svodenje operativnih rizika na najmanju moguéu mjeru. Sluzba
unutrasnje kontrole djeluje preventivno, blagovremeno izvieStava menadZment o uogenim propustima i

preduzima potrebne aktivnosti za njihovu korekciju.

o RIZIK SOLVENTNOSTI

Rizik solventnosti predstavlja moguénost da IRF CG nema dovoljno raspoloZivog kapitala da pokrije nastale
gubitke generisane svim vrstama rizika.
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S obzirom na to da je trenutno nizak nivo svih rizika, a kapital IRF CG znaCajan mozemo reci da je i ovaj
rizik takode nizak.

IX. Medunarodna saradnja

Uspostavijanje i razvijanje medunarodne saradnje je jedan od prioriteta IRF CG, a sve u cilju pruzanja
podrske rastu i razvoju ekonomije Cme Gore. Uloga IRF CG jeste podrika razvoju crnogorske privrede, u
saradnji sa domacim i medunarodnim finansijskim institucijiama i uz podriku Viade Cme Gore, kroz
obezbjedenje finansijske i druge podrske biznisu, usmjerene ka odrZivim, orjentisanim biznisima u svim
sektorima. IRF CG posluje pod trZi§nim principima 1j. sredstva obezbjeduje na medunarodnom finansijskom
WZisty, pa je ova aktivnost od posebnog znadaja i predstavlja uslov za pruzanje povoljnih i dostupnih
sredstava crnogorskim privrednicima.

Glavni partneri tokom 2018. godine u dijelu obezbjedivanja finasijskih sredstava su bili Evropska
investiciona banka (EIB) i Razvojna banka savieta Evrope.

» Evropska investiciona banka (EIB} je finansijska institucija Evropske unije. Kroz investicione projekte i
programe, podstice uravnotezen razvoj i ekonomsku i socijalnu koheziju u drzavama élanicama EU, kao
i van Evropske unije. EIB je najveca multilateralna kreditna institucija na svijetu.

Medunarodna saradnja sa ovom institucijom je rezultirala potpisivanjem prvog Ugovora o finansiranju
izmedu IRF CG i Evropske investicione banke 2012. godine &inom donosenja odluke o odobrenju
kreditnih sredstava u iznosu od 50 miliona eura IRF CG.

Sve do danas saradnja nasih dvaju institucija se razvijala kako se povecavao ukupni portfolio IRF CG.
EIB je vremenom postao glavni strateski medunarodni partner IRF CG. Ukupno zakljuéeni kreditni
aranzmani sa EIB-om su do kraja 2018, godine vrijedni 320 mil €. Ova sredstva je IRF CG plasirao
crnogorskim preduzetnicima, mikro, malim i srednjim preduzeéima, ali i institucijama javnog sektora i
velikim preduzeéima Sto dovoljno govori o znadaju EIB-a kao najvaznijeg interacionalnog partnera IRF
CG. Povolinost ovih sredstava je uticala na smanjenje kamatne stope IRF CG alii na druge finansijere
privrede da obezbjede dostupnija sredstva crmogarskim privrednicima. IRF CG je vratao svoje kreditne
obaveze pod definisanim uslovima i rokovima.

Uslijed ekspanzije priviedne ali i kreditne aktivnosti IRF CG, u julu 2018. godine doslo je do
potpisivanja novog kreditnog aranimana sa EIB-om na iznos od 100 miliona eura. Ovaj kreditni
aranZman je veé poceo da se efektuira poviadenjem prve transe na iznos od 18,2 miliona eura kojom su
kreditirana 42 razvojna projekta u Cmoj Gori.

U cilju podrike zaposljavanja mladih ljudi u Cmoj Gori, IRF CG je dio ,EYET" inicijative EIB-a. Ovom
inicijativom se dodatno stimuliSu privrednici da, ukoliko zaposle izvjesni broj mladih osoba u zavisnosti
od veli¢éine preduzeca, dobiju dodatno umanjenje kamatne stope za 20 procentnih poena,

* Razvojna banka savieta Evrope je multilateralna razvojna banka sa socijalnim opredjeljenjem.
Osnovana je sa ciliem da bi riesavala probleme izbjeglih lica, da bi kasnije prosirila spektar djelovanja
na oblasti koje direkino doprinose jatanju socijalne kohezije (uravnoteZenog socijalnog razvoja) u
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Evropi. CEB ¢ini 40 zemalja clanica, ukljutujudi 18 iz Centralne i Istoéne Evrope. CEB funkcionise u

okviru Savjeta Evrope i podrzava njegove prioritete. Medutim, ona je zaseban pravni subjekt i finansijski
je nezavisna.

CEB predstavlja glavni instrument politike solidarnosti v Evropi, kako bi pomogla drzavama ¢lanicama
ostvarenje odrZivog i uravnoteZenog razvoja. U skladu s tim udestvuje u finansiranju socijalnih
projekata, odgovara na hitne situacije i na taj nadin, doprinosi pobolj$anju uslova Zivota vedine
ugroZenih djelova stanovnistva.

IRF CG je prepoznac mogucnost saradnje sa ovom razvojnom Institucijom te je nakon stupfienog
kontakta sa istom aplicirac za finansijski okvir kojim bi se podrzalo preduzetnistva i razvoj MSP kao
okosnice crnogorske priviede. Aplikacija je predata u prvom dijelu 2017. Aplikacija je odobrena na
administrativnom Odboru Banke te je Ugovor potpisan u martu 2018. godine. IRF CG je odobreno 30
mil EUR tako da je u oktobru 2018. zapodela realizacija ovog kreditnog aranzmana povladenjem prve
transe u iznosu od 4,6 miliona eura kojom su finansirani 170 projekata.

Namijera je da se sredstvima CEB-a podrzavaju krediti do 100,000.00 EUR uz maksimalan udio CEB-a
do 50,000.00 EUR i to za finansiranje onih klijenata koji se nalaze u ekonomski nepovoljnijim regionima
u Crmoj Gori kao i za finansiranje ekonomski ugrozenih grupa gradana poput radnika proglasenih
tehnoloskih viskova iz procesa tranzicije, svrSenim visokoskolcima, Zenama u biznisu, pocetnicima u
biznisu kao i malim poljoprivrednim proizvodacima.

X.  Unutrasnja kontrola

Sistem unutraSnje kontrole IRF CG je proces, uspostaviien od strane MenandZmenta namijenjen za
postizanje strateskih i poslovnih cilieva, cilieva izvjeStavanja i cilieva uskladenosti sa zakonima,
pravilnicima, procedurama i ostalim intemim aktima IRF CG.

Cil} unutradnje kontrole je da kroz permanentni nadzor rada organizacionih jedinica IRF CG, kontrolise
uskladenost poslovanja IRF CG sa pravilnicima, procedurama i ostalim intemim aktima, da unaprijedi
poslovanje IRF CG, kako bi se operativno-proceduralni rizik sveo na najmanju moguéu mjeru.

Ukupan broj kontrolisanih predmeta Sektora za kredite i garancije u 2018. godini je 393 za koje je ukupno
odradeno 2.029 kontrola.

Pored kontrole uskladenosti poslovnih procesa sa pravilnicima i politikama IRF CG, akfivnosti unutrasnje
kontrole odvijale su se u pravcu pruzanja savjetodavnih usluga referentima i davanja sugestija kako bi se
broj gre$aka sveo na najmanju mogucu mjeru.

Xl.  Mjere zastite Zivotne sredine

IRF CG obavljanja svoje djelatnost ekoloski svjesno i angaZovano,vodedi raguna o mjerama zadtite Zivotne
sredine. To podrazumijeva planiranje i sprovodenje aktivnosti tako da se u najmanjoj mjeri prouzrokuju
promjene u Zivotnoj sredini, tj. da predstavijaju najmanji moguci rizik po Zivotnu sredinu i zdravije ljudi.

Podgorica, 2019,
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Ukoliko se bude smatralo da odredena aktivnost moze imati uticaj na Zivotnu sredinu, tradice se
instrukcija/saglasnost nadleznog organa.

Osim toga u okviru svoje kreditne djelanosti IRF CG ne odobrava finansijsku podrsku projektima koji se
smatraju Stetnim po okolinu i opasnim po zdravije ljudi.

Xll.  Podaci o aktivnostima istrazivanja i razvoja
e IstraZivanje i razvoj

IRF CG kontinuirano ulaZe u sisteme unaprijedenja i automatizaciju poslovanja kroz primjenu savremenih
rieSenja informacionih tehnologjja.

» Ulaganje u obrazovanje kadrova

Motivisanost zaposlenih jedan je od prioriteta razvoja IRF CG-a. Usmijereno i pravovremeno ulaganje u
ljude tj. zaposlene daje nam dugorocno odrZivu konkurentnost na tridtu.

Pruzamo moguénost zaposlenima da upravijaju sopstvenom karijerom i da kontinuirano rade na razvoju
liénih i profesionalnih viestina. Podstiemo i unapredujemo timski rad, podstiéeme otvorenu intermu
kamunikaciju i edukaciju i radimo na razvoju vjestina i sposcbnosti zaposlenih potrebnih za ostvarivanje
poslovnih cilieva.

Aktivnosti zaposijavanja novih kadrova u IRF CG-u usmjerene su ka priviacenju kvalitetnih pojedinaca, koji
su usko specijalizovani za odredenu oblast, koji posieduju dodatna znanja, viestine i kompetencije za
obavljanje poslova koji su u nadleznosti IRF CG-a,

Xill.  Planirani buduéi razvoj

IRF CG je prepoznat od strane ne samo lokalno, vec i od strane medjunarodnih finansijskih i ostalih
institucija kao znataj partner u kreiranju adekvatnog poslovnog ambijenta i obezbjedivanju finansijske
podrske sektoru MMS preduzeéa u Cmoj Gori.

Kroz svoje djelovanje IRF CG direktno daje podsticaj kreiranju novih potencijala, unapredenju postojecih,
ofvaranju novih radnih mjesta, ravnomjernom regionalnom razvoju i kreiranju konkurentnih uslova na trzisty,
a sve u cilju unapredenja kvaliteta Zivota u Crnoj Gori.

Tokom naredne 2019.godina IRF CG ée u fokusy imati ulaganja u ve¢ pomenute prioritetne sektore:
turizam i ugostiteljstvo, poljopriviedu i proizvodnju hrane, proizvodnju, usluge, drvoprerada, kao i
infrastruktume projekte i projekte iz oblasti zastite Zivotne sredine, energelike i energetske efikasnosti.
Investiciona aktivnost ¢e se bazirati na postoje¢im i novim kreditnim instrumentima sa naglaskom na
socijalno preduzetnistvo i promovisanje garantnih $ema a sve u ciliu proSirivanja preduzetnicke baze.
Takode u saradnji sa nadleznih ministarstava sagledati ¢e se mogucnosti obezbjedenja sredstva za
podrsku programa struénog usavriavanja preduzetnika, subvencionisanje kamata, osiguranje izvoza i
izdavanje gamacija za izvoz.

Podgorica, 2019.
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Naravno, u svom djelovanju IRF CG ¢e se kao i do sada rukovodili principima odgovornog i odrZivog
poslovanja.

To podrazumijeva i kontinurano pracenje situaciie na medunarodnom finansijskom trZistu u cilju
obezbjedivanja najpovoljnin sredstava raspolozivih za dalje plasiranje u crnogorsku privredu. Tokom
2018.godine su potpisani ugovori sa Evropskom investicionom bankom, Razvojnom bankom savjeta
Evrope, kao i sa drugim medunarodnim finansijskim institucijama Ciji se jos intezivniji angaZman odekuje
tokom 2019.godine,

Realizacija navedenih cilieva i zadataka ¢e se ostvariti kroz pojedinatne Programe podrike koji ¢e se
definisati za 2019.godinu.

hkk

Podgorica, 2019.
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A
Investiciono-razvojni fond
Crne Gore A.D.

REDOVNA SKUPSTINA Prijedlog
Broj: 0101-
Podgorica, 28.06.2019, godine

Na osnowu ¢lana 14 Zakona o Investiciono-razvojnom fondu Cme Gore ("Sllist Cme Gore", br. 88/09,
40110 i 80/17), ¢iana 35 stav 2 tacka 4a Zakona o privrednim drustvima ("SLlist RCG". broj 6/02 i "Sl.list
CG", br. 17/07, 80/08, 36M11 i 40/11) i clana 11 Statuta Investiciono-razvojnog fonda Cme Gore A.D,
("Sluzbeni list CG", br, 25/10, 2611, 3/12, 16/12, 10114, 8017, 15/18 i 58/18), Redovna Skupstina
Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore A.D., odrzana dana 28, juna 2019. godine, donijela je

ODLUKU
o usvajanju lzvjestaja o radu Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore A.D, za 2018. godinu i
finansijskih iskaza investiciono-razvojnog fonda Crne Gore A.D. sa lzvjestajem nezavisnog revizora
za 2018. godinu

1. Usvajaju se lzvjestaj o radu Investiciono-razvojnog fonda Cme Gore AD. za 2018. godinu i finansijski
iskazi Investiciono-razvojnog fonda Crme Gore A.D. sa Izvietajem nezavisnog revizora za 2018.
godinu,

2, |zvietaj o radu Investiciono-razvojnog fonda Cme Gore A.D. za 2018. godinu i finansijski iskazi
Investiciono-razvojnog fonda Crme Gore A.D. sa |zvjestajem nezavisnog revizora za 2018. godiny, iz
tacke 1 ove Odluke, &ine sastavni dio ove Odluke.

3. Ova Odluka stupa na snagu danom donogenja,

PREDSJEDAVAJUCI SKUPSTINE
[ZVRSNI DIREKTOR

dr Zoran Vukéevié



A

[nvesticiono-razvojni fond
Crne Gore A.D.

REDOVNA SKUPSTINA Prijedlog
Broj: 0101-
Podgorica, 28.06.2019. godine

Na osnovu élana 14 Zakona o Investiciono — razvojnom fondu Cme Gore ("Sl. list CG", br. 88/09, 40/10 i
80/17), &lana 35 stav 2 tatka 6 Zakona o privrednim drustvima ("Sl.list RCG", broj 6/02, "Sllist CG", br.
17/07, 80/08, 36/11 i 40/11) i élana 11 Statuta Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore A.D. ("Sluzbeni list
CG", br. 25110, 26/11, 3/12, 16/12, 10/14, 80/17, 15/18 i 58/18), Redovna Skuptina Investiciono-razvojnog
fonda Crne Gore A.D., odrzana dana 28. juna 2019. godine, donijela je

ODLUKU
0 povecanju kapitala
Clan 1

investiciono-razvojni fond Cme Gore A.D., poveava svoj kapital po osnovu prava prece kupovine za
161.563,00 €, tako da isti umjesto 105.164.663,00 € iznosi 105.326.226,00 €.

Clan 2

Ova Odluka stupa na snagu danom donosenja.

PREDSJEDAVAJUCI SKUPSTINE
IZVRSNI DIREKTOR

dr Zoran Vukéevié



A

Investiciono-razvojni fond
Crne Gore A.D.

REDOVNA SKUPSTINA Prijediog
Broj: 0101-
Podgorica, 28.06.2019. godine

Na osnovu ¢lana 14 Zakona o Investiciono - razvojnom fondu Cme Gare ("SI. list CG", br. 88/09, 40/10 i
80/17), clana 35 stav 2 tacka 1 i élana 57 Zakona o privrednim druitvima ("SLlist RCG", broj 6/02 i "Si.list
CG", br. 17/07, 80/08, 36/11 i 40/11) i €l. 11 i 48 Statuta Investiciono - razvojnog fonda Cme Gore A.D.
("Sluzbeni list CG", br. 25/10, 26/11, 3/12, 16/12, 10114, 80117, 15118 i 58/18), Redovna Skupstina
Investiciono-razvojnog fonda Cme Gore A.D., odr#ana dana 28, juna 2019. godine, donijela je

ODLUKU
o izmjenama Statuta Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore A.D.,
Clan 1

U Statutu Investiciono-razvojnog fonda Crme Gare A.D. ("Sluzbeni list CG", br. 25/10, 26/11, 3/12, 16/12,
10114, 80/17, 15/18 i 58/18), €lan 8 stav 1 mijenja se i glasi:

"Ukupna vrijednost osnivackog kapitala Fonda iznosi 105.326.226,00 EUR-a."
Stav 2 mijenja se i glasi:
-Osnivacki kapital Fonda podijeljen je na 105.326.226 obignih akcija, nominalne vrijednosti 1 EUR".
Clan 2
Ova Odluka stupa na snagu osmog dana od dana objavljivanja u "Sluzbenom listu Crne Gore".
PREDSJEDAVAJUCI SKUPSTINE
IZVRSNI DIREKTOR

dr Zoran Vukéevié



A

[nvesticiono-razvojni fond
Cme Gore A.D.

REDOVNASKUPSTINA Prijedlog
Broj: 0101-
Podgorica, 28.06.2019, godine

Na osnovu ¢lana 14 Zakona o Investiciono — razvojnom fondu Cme Gore (*SI. list CG", br. 88/09, 40/10 i
80/17), €l. 31 i 53 Zakona o privrednim druStvima ("Sliist RCG", broj 6/02, "Sl.list CG", br. 17/07, 80/08,
36/11i 40/11), &lana 11 Statuta Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore A.D, ("Sluzbeni list CG", br. 25/10,
26111, 3112, 16/12, 10114, 80/17, 15/8 i 98/18), Zakljucka Vlade Crne Gore broj 03-2242 od 25.03.2010.
godine, ¢lana 50 stav 6 Zakona o tristu kapitala ("Sluzbeni list CG", broj 01/18) i &. 4 i 5 Pravila o nadiny
evidentiranja zatvorenih ponuda hartja od vrijednosti u sluajevima kada se ne emituju putem javne
ponude ifili se ne ukljutuju u trgovanje ("Sl. list CG", br. 70/18 i 23/19), Redovna Skupstina Investiciono-
razvojnog fonda Crne Gore A.D., odrana 28. juna 2019, godine, donijela je

ODLUKU
0 zatvorenoj ponudi emisije akcija postojecim akcionarima
po osnovu prava prece kupovine

Clan 1
Investiciono-razvojni fond Crne Gore A.D. {u daljem tekstu: Drustvo), upisan u Registar emitenata kod
Komisije za trZite kapitala pod rednim brojem 506, ovom Odiukom emituje akcije zatvorenom ponudom
postojecim akcionarima po osnovu prava prece kupovine,

Clan 2

Ukupan akcijski kapital Drustva na dan donoSenja ove Odluke iznosi 105.164.663,00 EUR i podijelien je na
105.164.663 akcije, pojedinaéne nominalne vrijednosti 1,00 EUR.

Clan 3

Obim emisije koja se emituje ovom Odlukom iznosi 161.563,00 EUR i podijeljen je na 161.563 akeija serije
A1, pojedinacne nominalne vrijednosti 1,00 EUR.



Clan 4
Prave kupovine akcija ove emisije imaju lica koja su akcionari na dan dono3enja ove Odluke.

Clan 5
Postojeci akcionari mogu kupovinu akcija izvrsiti samo srazmjerno svom ugeséu u kapitalu Drustva u roku
od 45 dana od dana objavijivanja oglasa o javnom obavijestenju postojecim akcionarima da mogu iskoristiti

pravo prece kupovine akcija emitenta u najmanje jednom javnom glasilu dostupnom na cijeloj teritoriji Cme
Gore.

Clan 6
Javno obaviestenje postojecim akcionarima o tome da mogu iskoristiti pravo prece kupovine akeija u roku
iz élana 5 ove Odluke, emitent ¢e objaviti u roku od 3 dana od dana prilema rieSenja Komisije za trziste

kapitala o evidentiranju emisije akcija po osnovu prava prece kupovine.

Drustvo zadrzava pravo na prekid roka iz &lana 5 ove Odluke, prije njegovog isteka, ukoliko proda sve
ponudene akcije.

Clan 7
lzvod iz registra Centralnog Klirindkog depozitamog drustva o vlasnicima akcija na dan donoSenja ove
Odiuke i spisak akcionara sa naznakom broja akcija na Giju uplatu imaju pravo akcionari srazmjemo svom
ucescu u kapitalu emitenta je sastavni dio ove Odluke.

Clan 8

Emitent ¢e podnijeti zahtjev za evidentiranje zatvorenog prospekta za zatvorenu ponudu akcija ove emisije
u roku od 30 dana od dana donosenja ove Odluke.

Clan 9
Emisija akcija smatra se uspjesnom ako je u roku za upis i uplatu uplaéeno 161.563 akcija.

U slucaju da emisija akciia ne uspije, Drustvo ée izvriiti povracaj uplacenih sredstava najkasnije u roku od
osam dana od dana prijema rjesenja o utvrdivanju uspje$nosti emisije akcija.

Clan 10
Prodaja akcija ove emisije putem zatvorene ponude wrsice se vanberzanski, a sredstva z3 kupovinu akcija
emitovanih zatvorenom ponudom kupci uplacuju na poseban bankarski radun koji ¢e se otvoriti za ovu
namjenu.

Clan 11

Akcije izdate ovom emisijom su ohicne akcije sa pravom glasa.



Akcije izdate ovom emisijom daju sliedeéa prava:
- pravo na upravijanje;
- pravo na dividendu:
- pravo na uée3ce u raspodieli imovine Drustva u sluaju stecaja ili likvidacije;
- pravo prece kupovine akcija u sluaju povecanja kapitala Drustva novéanim ulozima;
- druga prava utvrdena Statutom Drustva,

Clan 12

Drustvo ¢e, u skladu sa propisima i odredbama ove Odiuke, izvrsiti potrebne promijene u Centralnom
registry Centralnog lirinskog depozitarnog drustva.

Clan 13

Lice ovlaceno za sprovodenie aktivnosti u vezi sa emisijom akcija iz ove Odluke je lzvréni direktor Drustva
dr Zoran Vukéevié.

Clan 14

Ova Odluka stupa na snagu danom danom donoSenja, a primjenjivace se danom prijiema rjeSenja Komisije
za trziste kapitala.

PREDSJEDAVAJUCI SKUPSTINE
IZVRSNI DIREKTOR

dr Zoran Vukéevié



