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IzvjeStaj nezavisnog revizora
AKCIONARIMA

INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

IzvrSili smo reviziju priloZenih finansijskih iskaza Investiciono razvojnog fonda
Crne Gore AD, Podgorica (u daljem tekstu: ,Drustvo“), koji se sastoje od iskaza o
finansijskoj poziciji na dan 31. decembra 2015. godine, iskaza o ukupnom
rezultatu, iskaza o promjenama na kapitalu i iskaza o tokovima gotovine za godinu
koja se zavrSava na taj dan, kao i napomena, koje sadrze pregled osnovnih
racunovodstvenih politika i ostala objelodanjivanja.

Odgovornost rukovodstva za finansijske iskaze

Rukovodstvo je odgovorno za sastavljanje i istinito i objektivho prikazivanje
finansijskih iskaza u skladu sa Zakonom o raunovodstvu i reviziji vaze¢im u Crnoj
Gori, i za uspostavljanje takvih internih kontrola za koje se smatra da su
relevantne za pripremu finansijskih iskaza, koji ne sadrze materijalno znacajne
greSke, nastale bilo zbog pronevijere ili zbog greSaka u radu.

Odgovornost revizora

NaSa odgovornost je da na osnovu izvrSene revizije izrazimo misljenje o
priloZzenim finansijskim iskazima. Reviziju smo izvrSili u skladu sa Zakonom o
raéunovodstvu i reviziji vazeéim u Crnoj Gori i Medunarodnim standardima
revizije. Ovi standardi zahtijevaju da se pridrzavamo relevantnih eti¢kih zahtjeva i
da reviziju planiramo i obavimo na nacin koji nam omoguéuje da steknemo
razumni nivo uvjeravanja da finansijski iskazi ne sadrze materijalno znacajne
greske.

Revizija obuhvata obavljanje procedura u cilju prikupljanja revizorskih dokaza o
iznosima i objelodanjivanjima u finansijskim iskazima. Izbor procedura zavisi od
nase procjene, ukljuéujuci i procjenu rizika od materijalno znacajnih greSaka u
finansijskim iskazima nastalih bilo zbog pronevijere ili greSaka u radu. U procjeni
rizika uzimamo u obzir interne kontrole, koje su relevantne za sastavljanje i istinito
i objektivho prikazivanje finansijskih iskaza, sa ciliem kreiranja odgovarajuéih
revizorskih procedura, ali ne i za svrhe izrazavanja miSljenja o efektivnosti
primijenjenih internih kontrola. Takode, revizija obuhvata i ocjenu adekvatnosti
primijenjenih raCunovodstvenih politika i opravdanosti znagajnih procjenjivanja,
koje je rukovodstvo izvrSilo, kao i ocjenu opSte prezentacije finansijskih iskaza.

Smatramo da su revizorski dokazi koje smo pribavili dovoljni i odgovarajuéi i
pruZaju osnov za izrazavanje naSeg misljenja.
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Misljenje

Po nasem misljenju, finansijski iskazi prikazuju istinito i objektivno finansijsku
poziciju Drustva na dan 31. decembra 2015. godine, rezultate njenog poslovanja
i tokove gotovine za godinu koja se zavrSava na taj dan u skladu sa Zakonom o
raCunovodstvu i reviziji vazeéim u Crnoj Gori.

Skretanje paznje

Ne izrazavajuci rezervu u odnosu na dato misljenje, skre¢emo paznju na €injenicu
objelodanjenu u napomeni 3.15 uz finansijske iskaze, u kojoj se kaze da, iako je
Drustvo u skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore preuzelo
obavezu da primjenjuje Odluku o adekvatnosti kapitala za banke kao i da vrSi
obracun za istu, zbog prirode poslovanja Drustva, navedenu odluku trenutno nije
mogucée ispoStovati u potpunosti, tako da DrusStvo sa stanjem na dan 31.
decembra 2015. godine nije izvrSilo obracun za utvrdivanje adekvatnosti kapitala.

Ostala pitanja

Finansijski iskazi za godinu koja se zavrSava na dan 31. decembra 2014. godine
su bili predmet revizije drugog revizora, koji je u svom izvjestaju od 15. maja 2015.
godine izrazio miSljenje bez rezerve sa skretanjem paznje koje se odnosi na
tretman efekata od svodenja hartija od vrijednosti raspoloZivih za prodaju, ne
primjenjivanje odredbi Zakona o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore u dijelu
adekvatnosti kapitala, i neizvjesnosti sudskih sporova.

Podgorica, 26. april 2016. godine

OvlaSceni revizor

Branko Vojnovi¢ /aw:#—'—’
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INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
Matiéni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

ISKAZ O UKUPNOM REZULTATU
Za godinu koja se zavrsava 31. decembra 2015. godine
(Iznosi u EUR)

Red. broj
propisanog Tekuca Prethodna
obrasca Kategorija / Pozicija Napomene 2015. godina _2014. godina
I POSLOVNI PRIHODI 5.408.939 4.692.182
1 Prihodi od prodaje 4 5.384.355 4.654.240
5 Ostali poslovni prihodi 5 24.584 37.942
POSLOVNI RASHODI (2.017.415) (2.307.337)
2 Trokovi materijala (50.856) (50.535)
Trodkovi zarada, naknada zarada i ostali li¢ni
3 rashodi 6 (1.055.874) (922.949)
4 Trodkovi amortizacije i rezervisanja & (112.450) (733.711)
5 Ostali poslovni rashodi 8 (798.235) (600.142)
A POSLOVNI REZULTAT 3.391.523 2.384.845
| Finansijski prihodi 0 50.165
Il Finansijski rashodi (825.356) (506.229)
B FINANSIJSKI REZULTAT 9 (825.356) (456.064)
I Ostali prihodi 10 11.723 820,158
1l Ostali rashodi 11 (1.674.507) (1.456.575)
Cc REZULTAT IZ OSTALIH AKTIVNOSTI (1.662.784) (636.417)
F REZULTAT PRIJE OPOREZIVANJA 903.382 1.292.364
H PORESKI RASHOD PERIODA 12 a) (88.586) (114.243)
1 Tekucéi porez na dobit (87.821) (113.196)
2 QOdlozeni poreski rashodi (765) (1.047)
| NETO REZULTAT 814.796 1.178.121
J ZARADA PO AKCIJI 13 0,0079 0,01156
REZULTAT PRIJE OPOREZIVANJA 903.382 1.292.364
DRUGE STAVKE REZULTATA POVEZANE SA
G KAPITALOM
Promjene revalorizacionih rezervi po osnovu
1 finansijskih sredstava raspoloZivih za prodaju 326.441 (825.926)
REZULTAT 1.229.823 466.438

Napomene na narednim stranama
¢ine sastavni dio ovih finansijskih iskaza.

Ovi finansijski iskazi su usvojeni od strane rukovodstva Investiciono razvojnog fonda Crne Gore AD, Podgorica
24. marta 2016. godine.
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INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
Maticni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

ISKAZ O FINANSIJISKOJ POZICIJI
31. decembra 2015. godine
(Iznosi u EUR)

AKTIVA
B STALNA IMOVINA
1l Nematerijalna ulaganja
Nekretnine, postrojenja, oprema i bioloska

] sredstva

1 Nekretnine postrojenja i oprema

2 Investicione nekretnine

v Dugorocni finansijski plasmani

1 Ucesc¢a u kapitalu

3 Ostali dugoroéni finansijski plasmani

STALNA SREDSTVA NAMIJENJENA
D PRODAJI | SREDSTVA POSLOVANJA KOJE
JE OBUSTAVLJENO

E OBRTNA SREDSTVA
| Zalihe
Kratkoro€na potrazivanja, plasmani i gotovina

1 PotraZivanja

3 Kratkoro¢ni finansijski plasmani
4 Gotovinski ekvivalenti i gotovina
5 Porez na dodatu vrijednost i AVR
F UKUPNA AKTIVA

31. decembar

31. decembar

Napomene 2015. 2014.
121.430.358 95.082.752

14 41.589 73.799
4.317.600 4.420.643

14 1.181.225 1.210.841
15 3.136.375 3.209.802
117.071.169 90.588.310

16 19.494.099 18.694.006
17 97.577.070 71.894.304
18 699.764 699.764
46.403.420 41.820.921

3.375 883

46.400.045 41.820.038

19 17.189.991 10.636.520
20 23.653.275 19.298.310
21 5.493.777 11.843.262
63.002 41.946

168.533.542 137.603.437

Napomene na narednim stranama

¢ine sastavni dio ovih finansijskih iskaza.




INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
Maticni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

ISKAZ O FINANSIJISKOJ POZICIJI (nastavak)
31. decembra 2015. godine
(Iznosi u EUR)

(Reviziju
obavio drugi

revizor)

31. decembar 31. decembar

Napomene 2015. 2014.

PASIVA

A KAPITAL 96.653.189 94.372.104
I Osnovni kapital 22 103.571.378 102.431.529
1l Rezerve 115.000 115.000

Pozitivhe revalorizacione rezerve i
nerealizovani dobici po osnovu finansijskih
\% sredstava raspoloZzivih za prodaju 907.342 640.769
Negativne revalorizacione rezerve i
nerealizovani gubici po osnovu finansijskih

\% sredstava raspoloZivih za prodaju (13.957.624) (14.017.492)
Vi Nerasporedena dobit 6.017.093 5.202.298
DUGORO(::NA REZERVISANJA |
B DUGOROCNE OBAVEZE 65.861.629 41.284.661
| Dugoro€na rezervisanja 23 657.806 719.379
1] Dugoroc¢ne obaveze 24 65.203.823 40.565.282
1. Dugoro¢ni krediti 65.203.823 40.565.282
C ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 12 20.716 19.952
KRATKORO(::NA REZERVISANJA |
D KRATKOROCNE OBAVEZE 5.998.008 1.926.720
| KRATKOROCNE OBAVEZE 5.998.008 1.926.720
1 Kratkoro¢ne finansijske obaveze 3.747.419 659.135
3 Obaveze iz poslovanja 25 1.704.668 807.616
4 Ostale kratkoro¢ne obaveze i PVR 26 451.081 338.376
Obaveze po osnovu poreza na dodatu
5 vrijednost i ostalih javnih prihoda 7.019 8.397
6 Obaveze po osnovu poreza na dobit 27 87.821 113.196
E UKUPNA PASIVA 168.533.542 137.603.437

Napomene na narednim stranama
Cine sastavni dio ovih finansijskih iskaza.



INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
Maticni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

ISKAZ O PROMJENAMA NA KAPITALU
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine
(Iznosi u EUR)

Pozitivne revalorizacione
rezerve i nerealizovani
dobici po osnovu

Negativne revalorizacione
rezerve i nerealizovani
gubici po osnovu

Osnovni finansijskih sredstava finansijskih sredstava Nerasporedena
Sadrzaj / Opis kapital Rezerve raspolozivih za prodaju raspolozivih za prodaju dobit Ukupno
(Reviziju obavio drugi revizor)
Stanje, 1. januara 2014. 101.362.728 - 262.383 (12.813.181) 4.024.176 92.836.106
Dokapitalizacija 1.068.801 - - - 1.068.801
Dividenda - - - - - -
Dobit tekuc¢e godine - - - 1.178.121 1.178.121
Nerealizovani dobici/gubici po osnovu svodenja - - 378.386 (1.204.311) - (825.925)
Uplata od strane akcionara 115.000 115.000
Ukupan rezultat - - 378.386 (1.204.311) 1.178.121 352.196
Stanje, 31. decembra 2014. 102.431.529 115.000 640.769 (14.017.492) 5.202.298 94.372.104
Dokapitalizacija 1.139.849 1.139.849
Dobit tekuc¢e godine 814.796 814.796
Nerealizovani dobici po osnovu svodenja
Nerealizovani gubici po osnovu svodenja 266.573 59.868 326.441
Ukupan rezultat 1.139.849 266.573 59.868 814.796 2.281.086
Stanje, 31. decembra 2015. 103.571.378 115.000 907.342 (13.957.624) 6.017.094 96.653.189

Napomene na narednim stranama
¢ine sastavni dio ovih finansijskih iskaza.



INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
Maticni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

ISKAZ O TOKOVIMA GOTOVINE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine
(Iznosi u EUR)

Pozicija Napomene

A TOKOVI GOTOVINE IZ POSLONIH AKTIVNOSTI

| Prilivi gotovine iz poslovnih aktivnosti

1. Prodaja i primljeni avansi

2. Ostali prilivi iz redovnog poslovanja

I Odlivi gotovine iz poslovnih aktivnosti

1. Isplate dobavljadima i dati avansi

2. Zarade, naknade zarada i ostali li¢ni rashodi

3. Placene kamate

4. Porez na dobitak

5. Pla¢anja po osnovu ostalih javnih prihoda

11l Neto tokovi gotovine iz poslovnih aktivnosti

B TOKOVI GOTOVINE 1Z AKTIVNOSTI INVESTIRANJA

| Prilivi gotovine iz aktivnosti investiranja

1. Prodaja nematerijalnih ulaganja, nekretnina,

postrojenja, opreme i bioloskih sredstava

2. Ostali finansijski plasmani (neto prilivi)

3. Primljene kamate iz aktivnosti investiranja

4. Primljene dividende

I Odlivi gotovine iz aktivnosti investiranja

1. Kupovina akcija i udjela (neto odlivi)

2. Kupovina nematerijalnih ulaganja, nekretnina,
postrojenja, opreme i biolo3kih sredstava

3. Ostali finansijski plasmani (neto odlivi)

11l Neto tok gotovine iz aktivnosti investiranja

C TOKOVI GOTOVINE 1Z AKTIVNOSTI FINANSIRANJA

| Prilivi gotovine iz aktivnosti finansiranja

1. Uvecanje osnovnog kapitala

2. Dugoro¢ni i kratkoro&ni krediti (neto prilivi)

I Odlivi gotovine iz aktivnosti finansiranja

1. Dugorocni i kratkoro¢ni krediti i ostale obaveze (neto

odlivi)

2. Isplac¢ene dividende

11l Neto tok gotovine iz aktivnosti finansiranja

D NETO TOK GOTOVINE
E GOTOVINA NA POCETKU IZVJESTAJNOG PERIODA
H GOTOVINA NA KRAJU 1ZVJESTAINOG PERIODA

Napomene na narednim stranama

¢ine sastavni dio ovih finansijskih iskaza.

Tekuca Prethodna
2015. godina 2014. godina
78.618 107.053
24.765
78.618 82.288
3.224.701 2.250.984
1.063.111 652.763
1.129.701 943.533
779.952 486.165
113.196 23.538
138.739 144.985
(3.146.083) (2.143.931)
80.249.647 52.303.170
- 31.183
75.062.433 47.965.145
5.187.214 4.256.842
50.000
112.319.723 75.273.931
473.653 169.496
170.654 59.906
111.675.416 75.044.529
(32.070.076) (22.970.761)
29.525.809 27.319.455
1.139.849 1.068.801
28.385.960 26.250.654
659.135 445,000
659.135 -
- 445,000
28.866.674 26.874.455
(6.349.485) 1.759.763
11.843.262 10.083.499
5.493.777 11.843.262




INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine

1.

OSNIVANJE | DJELATNOST

Investiciono razvojni fond Crne Gore AD, Podgorica (u daljem tekstu ,JRFCG AD") osnovan je 23.
aprila 2010. godine, u skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore (,Zakon") (,SI.
list CG”, br, 88/09), i registrovan kod Privrednog suda u Podgorici po brojem 4-0009175-001. Prava i
duznosti osniva€a i jedinog vlasnika IRFCG AD vrsi Vlada Crne Gore. Za obaveze IRFCG AD
bezuslovno i neopozivo jem¢i drzava Crna Gora.

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

1. okon¢anjem procesa privatizacije prodajom kapitala ste€enog u procesu svojinske
transformacije;

2. podrskom mikro, malim i srednjim preduzeéima i preduzetnicima;

3. podrskom infrastrukturnim projektima, projektima vodosnadbijevanja, tretmana otpadnih
voda i zastite Zivotne sredine; kao i

4. finansiranjem projekata od lokalnog, regionalnog i drzavnog znacaja.

Osnivacki kapital IRFCG AD ¢&ini cjelokupni kapital Fonda za razvoj koji je umanjen za obaveze po
osnovu Zakona o povracaju oduzetih imovinskih prava i obestecenju (,Sl. list CG*, br. 21/04 i 49/07).
Osnivacki kapital IRFCG AD ¢inice i sredstva koja su usmjerena Direkciji za razvoj malih i srednjih
preduzeca.

IRFCG AD moze biti ¢lan, osniva¢ i/ili akcionar, domacih i medunarodnih finansijskih institucija,
privrednih druStava u Crnoj Gori i u inostranstvu, uz saglasnost osniva¢a, moze koristiti medunarodne
fondove, zaduzivati se u Crnoj Gori i u inostranstvu na trziStu novca i kapitala, moze da kupuje i prodaje
hartije od vrijednosti, udjele, na domaéem i inostranom trziStu u svrhu obavljanja djelatnosti u skladu
sa zakonom i aktima poslovne politike IRFCG AD, uz saglasnost osnivaca.

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

1. iz prihoda ostvarenih poslovanjem IRFCG AD;

2. prodajom akcija i udjela iz portfelja IRFCG AD;

3. iz ostatka likvidacione ili ste€ajne mase, prodajom preostale imovine u slu€aju likvidacije ili
ste€aja sprovedenog nad drustvom u vlasnistvu IRFCG AD;

4. iz dobiti drustava u kojima IRFCG AD ima akcije ili udjele;

5. izdavanjem hartija od vrijednosti;

6. uzimanjem kredita i pozajmica u zemlji i inostranstvu i

7. iz drugihizvora, u skladu sa Zakonom.

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

Na dan 31. decembra 2015. godine IRFCG AD ima 56 zaposlenih (31. decembra 2014. godine: 48
zaposlenih).

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



INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine

2,

21.

2.2,

23.

OSNOVE ZA SASTAVLJANJE | PREZENTACIJU FINANSIJSKIH ISKAZA
| RACUNOVODSTVENI METOD

Osnove za sastavljanje i prezentaciju finansijskih iskaza

Drustvo ima obavezu da vodi svoje racunovodstvene evidencije i sastavlja finansijske iskaze u skladu
sa Zakonom o ra¢unovodstvu i reviziji Crne Gore (,,Sl. list CG”, br. 69/2005 i br. 80/2008 i br. 32/2011).

U skladu sa Zakonom o racunovodstvu i reviziji Crne Gore, Medunarodni raCunovodstveni standardi
(,MRS") i Medunarodni standardi finansijskog izvjestavanja (,MSFI*) objavljeni od strane Odbora za
medunarodne racdunovodstvene standarde, moraju biti usvojeni i objavljeni od strane odgovarajuceg
nadleznog organa Crne Gore koji je od odgovaraju¢eg organa Medunarodne federacije racunovoda
(IFAC) dobio pravo na prevod i objavljivanje. Dakle, samo MSFI i MRS zvani¢no usvojeni i objavljeni
od strane odgovaraju¢eg nadleznog organa Crne Gore mogu biti u primjeni. Posljednji MSFI i MRS
koji su zvani¢no prevedeni, su iz 2009. godine (osim MSFI 7), kao i novodonijeti MSFI 10, 11, 12 13
koji se primjenjuju od 2013 godine.

Imajuci u vidu efekte koje navedena odstupanja raunovodstvenih propisa Crne Gore od MSFI i MRS
mogu imati na prezentaciju finansijskih iskaza Drustva, priloZeni finansijski iskazi se u tom dijelu
razlikuju i odstupaju od MSFI i MRS i ne mogu se tretirati kao finansijski iskazi sastavljeni u saglasnosti
sa MSFI i MRS.

Finansijski iskazi su sastavljeni u skladu sa konvencijom istorijskog troska, osim ako je drugacije
navedeno u racunovodstvenim politikama. DrusStvo je u sastavljanju ovih finansijskih iskaza
primjenjivalo racunovodstvene politike obrazlozene u Napomeni 3, koje su zasnovane na
raCunovodstvenim i poreskim propisima Crne Gore.

PriloZeni finansijski iskazi su pojedina¢ni u smislu da uklju€uju nekonsolidovane pozicije potrazivanja,
obaveza, rezultata poslovanja, promena na kapitalu i novCanih tokova bez ukljucivanja zavisnog
pravnog lica Turisti¢ki centar Durmitor — Zabljak, koje je u 100% vlasni$tvu IRFCG AD.

IRFCG AD ne sastavlja konsolidovane finansijske iskaze.
Zvani¢na valuta u Crnoj Gori i izvjeStajna valuta Drustva je Euro (EUR).
KoriSéenje procjenjivanja

Prezentacija finansijskih iskaza zahtijeva od rukovodstva IRFCG AD kori§¢enje najboljih mogucih
procjena i razumnih pretpostavki, koje imaju efekta na prezentirane vrijednosti sredstava i obaveza i
objelodanjivanje potencijalnih potrazivanja i obaveza na dan sastavljanja finansijskih iskaza, kao i
prihoda i rashoda u toku izvjeStajnog perioda. Ove procjene i pretpostavke su zasnovane na
informacijama raspolozivim na dan sastavljanja finansijskih iskaza, a buduéi stvarni rezultati mogu da
se razlikuju od procijenjenih iznosa. Ove procjene se najvec¢im dijelom odnose na procjene korisnog
vijeka upotrebe nekretnina, postrojenja, opreme i investicionih nekretnina, procjene obezvrjedenja
dugoro¢nih i kratkoro¢nih finansijskih plasmana i potrazivanja iz poslovnih odnosa i procjene
rezervisanja za date garancije i sudske sporove.

Stalnost poslovanja
Prilozeni finansijski iskazi za 2015. godinu sastavljeni su uz pretpostavku njegovog kontinuiranog

nastavka poslovanja i ne sadrze korekcije, koje bi eventualno bile potrebne ukoliko IRFCG AD ne
bude u moguc¢nosti da nastavi sa poslovanjem u skladu sa konceptom stalnosti poslovanja.



INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine

3.

3.1

3.2.

3.3.

3.4.

3.5.

3.6.

PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA
Prihodi / rashodi od kamata i naknada

Prihodi i rashodi po osnovu kamata, i drugi troSkovi pozajmljivanja evidentiraju se u korist odnosno na
teret Iskaza o ukupnom rezultatu, obradunskog perioda na koji se odnose.

Prihodi i rashodi po osnovu kamata se priznaju u bilansu uspjeha za sve instrumente, prema cijeni
amortizacije uz primjenu metode efektivhe kamatne stope. Pri izraCunavanju efektivne kamatne stope,
procjenjuju se gotovinski tokovi razmatrajuci sve ugovorene uslove finansijskih instrumenata ali ne
razmatraju se buduci gubici po osnovu kreditnog rizika. Kalkulacije uklju€uju sve naknade i provizije
plac¢ene ili primljene izmedu ugovorenih strana koje su integralni dio efektivne kamatne stope, troSkova
transakcije i svih drugih premija ili popusta.

Prihodi i rashodi po osnovu naknada za odobravanje kredita i garancija obracunati su po nacelu
uzro¢nosti prihoda i rashoda, primjenom metode efektivhe kamatne stope.

Prihodi po osnovu u¢esc¢a u dobiti - dividende

Primljene dividende evidentiraju se u bilansu uspjeha, u okviru finansijskih prihoda, u objavljenom
iznosu, umanjene za porez po odbitku od 9%.

Prihodi po osnovu faktoring aranZzmana

Prihodi po osnovu naknada i kamata po faktoring aranZzmanima evidentiraju se u korist bilansa uspjeha
obracunskog perioda na koji se odnose. Kod klasi¢nog faktoringa kamata i naknada se naplacuju od
klijenta na nacin da se umanjuje iznos koji se isplacuje klijentu, dok se kod dobavljackog faktoringa
kamata i naknada naplacuju od klijenta direktno.

Naknade zaposlenima
/i/ Doprinosi kojima se obezbijeduje socijalna sigurnost zaposlenih

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

/il Obaveze po osnovu otpremnina

Dugoroéne obaveze po osnovu otpremnina za odlazak u penziju, nakon ispunjavanja uslova, IRFCG
AD iskazuje u poslovnim knjigama po sadasnjoj vrijednosti o€ekivanih 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 troSkovi zakupa

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

Prihodi i troSkovi zakupa iskazani su u izveStaju o ukupnom rezultatu u stvarno 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 preracunati u EUR primjenom zvani¢nih
deviznih kurseva vazec¢ih na dan bilansa stanja objavljenih od strane Centralne banke Crne Gore.
Poslovne promjene u stranim sredstvima placanja tokom godine preraCunavaju se u EUR po
zvani¢nim deviznim kursevima vazeéim na dan poslovne promjene.

Pozitivhe i negativne kursne razlike koje nastaju preraCunom sredstava i obaveza iskazanih u stranim

sredstvima pla¢anja i preracunom transakcija u toku godine knjize se u korist ili na teret Iskaza o
ukupnom rezultatu.
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NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine

3.

3.7.

3.8.

3.9.

PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Porezi i doprinosi
Porez na dobit - Tekuéi porez na dobit

Porez na dobit se obradunava i pla¢a u skladu sa Zakonom o porezu na dobit pravnih lica Clan 28
(,Sl. list RCG", br. 65/01, 12/02, 80/04, ,Sl. list CG", br.40/08, 86/09, 73/10, 40/11, 61/13). Stopa
poreza na dobit je proporcionalna i iznosi 9% od poreske osnovice.

Oporeziva dobit se utvrduje na osnovu dobiti IRFCG AD iskazane u iskazu o ukupnom rezultatu uz
uskladivanje prihoda i rashoda u skladu sa odredbama Zakona o porezu na dobit pravnih lica (€lanovi
8 i 9 za uskladivanje prihoda i €lanovi 10 do 20 za uskladivanje rashoda).

Kapitalni gubici mogu se prebijati sa kapitalnim dobicima ostvarenim u istoj godini. Ako se i poslije
izvrSenog prebijanja sa kapitalnim dobicima ostvarenim u istoj godini pojavi kapitalni gubitak, poreski
obveznik moze prenijeti kapitalni gubitak na racun buducih kapitalnih dobitaka u narednih pet godina.
Poreski propisi Crne Gore ne predvidaju da se poreski gubici iz teku¢eg perioda mogu koristiti kao
osnova za povracaj poreza placenog u prethodnim periodima. Medutim, gubici iz tekuéeg perioda
iskazani u poreskom bilansu mogu se koristiti za umanjenje poreske osnovice buducih obracunskih
perioda, ali ne duze od pet godina.

Porez na dobit - Odlozeni porez na dobit

Odlozeni porez na dobit se obrac¢unava kori§¢enjem metode utvrdivanja obaveza prema bilansu stanja
za privremene razlike proizaSle iz razlike izmedu poreske osnove sredstava i obaveza i njihove
knjigovodstvene vrijednosti. Vazece poreske stope na datum bilansa stanja se koriste za utvrdivanje
razgrani¢enog iznosa poreza na dobit. Odlozene poreske obaveze se priznaju za sve oporezive
privremene razlike. OdloZzena poreska sredstva se priznaju za sve odbitne priviemene razlike i
poreske gubitke i kredite, koji se mogu prenositi u naredne fiskalne periode, do stepena do kojeg ¢e
vjerovatno postojati oporeziva dobit od koje se odloZzena poreska sredstva mogu iskoristiti.

Porezi, doprinosi i druge dazbine koje ne zavise od rezultata poslovanja

Porezi, doprinosi i druge dazbine koji ne zavise od rezultata poslovanja uklju€uju poreze na imovinu i
druge poreze, naknade i doprinose koji se pla¢aju prema raznim drzavnim i lokalnim poreskim
propisima.

Nematerijalna ulaganja

Nematerijalna ulaganja se sastoje od softvera i licenci. Nakon pocetnog priznavanja, 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 mogu povezati sa odredenim softverom i koji ¢e generisati ekonomsku korist
u periodu duZzem od jedne godine, evidentiraju se kao nematerijalna ulaganja. TroSkovi odrZzavanja i
razvoj kompjuterskih softvera se evidentiraju kao troSak u trenutku njihovog nastanka.

IRFCG AD ne posjeduje nematerijalna ulaganja sa neograni¢enim vijekom upotrebe.

Nekretnine, postrojenja i oprema

Nekretnine i oprema su materijalna sredstva koja IRFCG AD koristi u redovhom poslovanju, a &iji je
oCekivani korisni vijek upotrebe duzi od jedne godine. Nekretnine i oprema su iskazani po nabavnoj
vrijednosti umanjenoj za ukupnu akumuliranu amortizaciju i eventualne ukupne akumulirane gubitke
zbog obezvrjedenja vrijednosti. Nabavnu vrijednost €ini vrijednost po fakturi dobavlja¢a, uve¢ana za
sve troSkove dovodenja sredstva u stanje funkcionalne pripravnosti.

Godisnje prilikom zaklju€enja poslovne godine, IRFCG AD procjenjuje se da li postoje indikatori
obezvrjedenja nekretnina i opreme. Kod procjenjivanja, da li postoji indikator obezvrjedenja, uzima se
u obzir sljedece:

- trziSna vrijednost sredstva zbog protoka vremena smanijila se mnogo vise od o¢ekivane;

- javile su se znac€ajne promjene u tehnoloskom, trziSnom, privrednom ili pravhom okruzeniju;

- povecale su se trziSne kamatne stope, a ta povecéanja ¢e vjerovatno uticati na diskontnu stopu
koris¢enu kod obra¢una upotrebne vrijednosti i sustinski smanjiti nadoknadivu vrijednost sredstva;

- ostali nagovjestaji (dokazi o zastarjelosti ili fizickoj oSte¢enosti sredstva, oCekivane promjene
koris¢enja sredstava sa negativnim uticajem i drugi indikatori).
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NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine

3.

3.9.

3.10.

PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Nekretnine, postrojenja i oprema (nastavak)

Ako postoje takvi indikatori, IRFCG AD procjenjuje nadoknadivu vrijednost sredstava. Kao
nadoknadiva vrijednost uzima se vecéa od fer vrijednosti umanjene za troSkove prodaje i upotrebne
vrijednosti. Ukoliko je nadoknadiva vrijednost sredstava manja od njegove knjigovodstvene vrijednosti,
knjigovodstvenu vrijednost sredstva bi trebalo smanjiti na njegovu nadoknadivu vrijednost. Takvo
smanjenje je gubitak zbog obezvrjedenja, koji se priznaje u iskazu o ukupnom rezultatu.

Naknadni troSkovi: troSkovi zamjene djelova opreme (ugradnja novih rezervnih djelova), troSkovi
znacajnijin adaptacija i generalnih popravki priznaju se kao poveéanje sadasnje vrijednosti nekretnina
i opreme ako je vjerovatno da ¢e po tom osnovu doci do priliva budu¢ih ekonomskih koristi i ako se ti
troSkovi mogu pouzdano izmjeriti. TroSkovi nastali po osnovu tekuéeg odrzavanja nekretnina i opreme:
zamjena i 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 prilikom rashodovanja ili prodaje nekretnina i 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
odgovarajuce stope, uz upotrebu proporcionalne metode, kojom se vrijednost sredstava u potpunosti
otpisuje tokom procijenjenog korisnog vijeka upotrebe.

Otpisivanje se vr3i 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 gradevinskih objekata, opreme i nematerijalnih ulaganja pocinje u trenutku kada
sredstva postanu raspoloziva za koriSc¢enje.

Amortizacija prestaje da se obraCunava na dan kada se sredstva klasifikuju kao raspoloziva za
prodaju, ili na dan kada se isknjize.

Osnovne godiSnje stope amortizacije u primjeni su:
Stopa amortizacije koja

Stopa amortizacije se priznaje u poreskom
Glavne grupe opreme (%) bilansu (%)

Gradevinski objekti 1,30 5,00
Oprema

Racunarska i 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 Clanom 13 stav 6 Zakona o porezu na dobit pravnih lica (,SI. list RCG*, br. 65/01, 12/02,
80/04, ,Sl. list CG", br.40/08, 86/09, 73/10, 40/11, 61/13) amortizacija licenci, ostalih nematerijalnih
ulaganja i gradevinskih objekata za poreske svrhe obraCunava se primjenom proporcionalnog metoda,
odnosno opreme i aplikativnih softvera primjenom degresivnog metoda za cijeli period, bez obzira na
datum aktivacije.

Oprema cija je pojedina¢na nabavna vrijednost u vrijeme nabavke ve¢a od EUR 300 a koristi se duze

od jednog obraCunskog perioda, svrstava se u opremu u skladu sa Pravilnikom o razvrstavanju
osnovnih sredstava po grupama i metodama za utvrdivanje amortizacije (,SI. listu CG*, br. 28/02).
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NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine

3.

3.11.

3.12.

3.13.

PREGLED ZNACAJNIH 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 i jedno i drugo, a ne za kori$¢enje ili prodaju u okviru redovnog poslovanja.

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

- investicione nekretnine moraju ostvarivati ekonomske koristi;

- investicione nekretnine se koriste za izdavanje u zakup i donose zakupninu ili se prodaju i
ostvaruju dobit;

- investicione nekretnine nijesu namijenjene za prodaju u bliskoj buduc¢nosti u redovnom
poslovanju;

- nabavnu vrijednost je mogucée pouzdano izmijeriti.

Pocetno priznavanje investicionih nekretnina je po nabavnoj vrijednosti. Nabavna vrijednost
predstavlja nabavnu cijenu i neposredno pripadajuée troSkove nabavke.

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

Dobici ili gubici koji se javljaju prilikom prodaje investicionih nekretnina, iskazuju se u iskazu o
ukupnom rezultatu kao dio poslovnih prihoda ili kao dio poslovnih rashoda.

Stalna sredstva namijenjena prodaji i sredstva poslovanja koje je obustavljeno (Stec¢ena
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 raunovodstveno evidentira u momentu prodaje na teret iliu
korist iskaza o ukupnom rezultatu.

Finansijski instrumenti

Finansijska sredstva i obaveze IRFCG AD evidentira u bilansu stanja od momenta kada je ugovornim
odredbama vezan za instrument.

Metod efektivne kamatne stope

Metod efektivne kamatne stope je metod izraCunavanja amortizovane vrijednosti finansijskih
sredstava ili finansijskih obaveza i alokacije prihoda po osnovu kamate ili rashoda po osnovu kamate
na odgovaraju¢e vremenske periode. Efektivna kamatna stopa je stopa koja tac¢no diskontuje
procijenjena buduca gotovinska pla¢anja ili prilive (ukljuéujuci sve plaéene ili primljene naknade koja
¢ini sastavni dio efektivne kamatne stope, troSkova transakcije ili ostale premije ili popuste) tokom
ocekivanog vijeka trajanja finansijskog instrumenta ili, tamo gdje je to izvodljivo, kraceg perioda na
sadasnju vrijednost finansijskih sredstava ili finansijskih obaveza.
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NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine

3.

3.13.

PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)
Finansijska sredstva

IRFCG AD je finansijska sredstva klasifikovao u sljedec¢e kategorije: dugorocni finansijski plasmani u
drzavne obveznice koje se drze do dospjec¢a, dugorocni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti —
akcije raspolozive za prodaju, dugoro¢ni finansijski plasmani u kapital pridruzenih i zavisnih pravnih
lica, finansijska sredstva utvrdena po fer vrijednosti preko bilansa uspjeha, krediti i potrazivanja.

Rukovodstvo IRFCG AD vrsi klasifikaciju svojih ulaganja u momentu inicijalnog priznavanja.

Finansijska sredstva prestaju da se priznaju kada IRFCG AD izgubi kontrolu nad ugovorenim pravima
nad tim instrumentima, $to se deSava kada su prava kori§¢enja instrumenata realizovana, istekla,
napustena ili ustupljena. Finansijska obaveza prestaje da se priznaje kada IRFCG AD ispuni obavezu
ili kada je obaveza pla¢anja predvidena ugovorom ukinuta ili istekla.

Dugoro¢ni finansijski plasmani koji se drZze do dospjeca

Dugoro¢ni finansijski plasmani koji se drze do dospjeca predstavljaju nederivatna finansijska sredstva
sa fiksnim i odredivim isplatama i fiksnim dospje¢em, i za koja rukovodstvo IRFCG AD ima pozitivhu
namjeru da ih drZi do roka dospjeca. Ulaganja koja se drZe do dospje¢a se odnose na obveznice za
potrebe ulaganja u saniranje mreze drumskih puteva emitovane od strane Ministarstva finansija Crne
Gore, obveznice za finansiranje infrastrukturnih i ekoloSkih projekata emitovane od strane opstina u
Crnoj Gori i obveznice Fonda rada koje je emitovala Vlada Crne Gore.

Navedeni plasmani iskazani su po amortizovanom troSku uz primjenu ugovorene kamatne stope
(diskontni faktor) koji aproksimira efektivnoj kamatnoj stopi i umanjeni su za obezvjedenja vrijednosti
na osnovu procjene rukovodstva IRFCG AD o njihovoj vjerovatnoj naplativosti.

Ukoliko se fer vrijednost tih sredstava privremeno poveca ili smaniji ispod knjigovodstvene vrijednosti,
ta promjena ne utiCe na visinu tih sredstava, odnosno te se promjene ne priznaju u poslovnim
knjigama.

Sredstva koja su klasifikovana kao sredstva koja se drze do dospije¢a nije moguce prodati prije
dospijeca ili razvrstati u drugu grupu sredstava.

Dugorocni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspolozivi za prodaju

Dugoroéni finansijski plasmani raspolozivi za prodaju obuhvataju hartije od vrijednosti koje nije
moguce klasifikovati kao finansijska sredstva kojima se trguje ni kao finansijska sredstva koja se drze
do dospjeca i sastoje se od ulaganja u kapital (akcije) privrednih drustava koja su registrovana kod
Centralne depozitarne agencije Crne Gore (CDA) i ulaganja u kapital privrednih druStava koja nisu
registrovana kod CDA. IRFCG AD navedena ulaganja drzi odredeni vremenski period do momenta
privatizacije. Postupak promjene vlasniStva se sprovodi u skladu sa odgovaraju¢im Planom
privatizacije koji usvaja Vlada Crne Gore.

Dugoroc¢ni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspoloZivi za prodaju (nastavak)

U skladu sa Zakonom o svojinskoj i upravljac¢koj transformaciji privrede Crne Gore (,SI. list CG*, br.
2/92, 17/92, 27/94, 30/94, 23/96), pravni prethodnik IRFCG AD, Fond za razvoj Crne Gore, je u¢eS¢a
u kapitalu stekao bez naknade. Fond za razvoj je inicijalno vrednovao u svojim poslovnim knjigama
navedena ucesca u kapitalu kao dugorocne finansijske plasmane - finansijska sredstva raspoloZiva
za prodaju po procijenjenoj nominalnoj vrijednosti koja je bila izrazena u DEM do 31. decembra 2001.
godine, odnosno u EUR od 1. januara 2002. godine, u korist kapitala Fonda za razvoj koji je u cjelosti
u drzavnom vlasnistvu.

Osnivanjem Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore ove hartije od vrijednosti su po procijenjenoj
vrijednosti sa stanjem na dan 31. januara 2010. godine postale dio osnivackog kapitala IRFCG AD,
osim uc€eS¢a u kapitalu privrednih drustva koja nisu registrovana kod CDA i drusStava koja nemaju
finansijske iskaze, za koje procjena fer vrijednost nije vrSena zbog nedostatka podataka.
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INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine

3.

3.13.

PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)

Dugoro¢ni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspolozivi za prodaju sa stanjem na dan 31.
decembra 2015. godine iskazani su po pravi¢noj vrijednosti na osnovu procjene izvrSene od strane
rukovodstva u skladu sa Uputstvom o nacinu i postupku naknadne procjene vrijednosti hartija od
vrijednosti (,SI. list CG*, br.34/11). Procjena je izvrSena koris¢enjem 4 kriterijuma i to:

Kriterijum kontrole

Kriterijum utrZivosti

Kriterijum strukture kapitala - % neto imovine
Kriterijum finansijskog rezultata - % neto marze.

PowbdbE

Nakon analize Cetiri navedena kriterijuma, vrSi se obracun finalnog multiplikatora u zavisnosti od
procentualnog u¢es$éa drzavnog kapitala u ukupnom kapitalu drustva:

1. Ukoliko drzavni paket akcija iznosi manje od 25% ukupnih emitovanih akcija nekog
privrednog drustva, onda se za taj ,manjinski paket” obra¢unava finalni multiplikator isklju¢ivo
po kriterijumu utrZivosti akcija na berzama kapitala.

2. Ukoliko drZavni paket akcija iznosi preko 25% od ukupno emitovanih akcija nekog privrednog
drustva, onda se za taj ,veCinski paket” obraCunava finalni multiplikator zbrajajuci
pojedinacne multiplikatore po kriterijumima kontrole, strukture kapitala i finansijskog
rezultata.

Osnovica za primjenu finalnog multiplikatora je prosje¢na ponderisana vrijednost izmedu:

1. TrziSne cijene akcija na dan 31. decembra i
2. Prosjecne cijene akcija u periodu 1. januara do 31. decembra.

Dugoroc¢ni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspoloZivi za prodaju (nastavak)

Kao ponder je uzet kriterijum odstupanja trziSne cijene na dan 31. decembra od prosjecne godidnje
cijene.

Procijenjena fer vrijednosti jedne akcije se dobija mnozenjem prosje¢ne ponderisane cijene akcija i
obracunatog 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 i dobici po
osnovu svodenja finansijskih sredstava raspolozivih za prodaju, sve do trenutka prodaje kada se dobit
ili gubitak po osnovu prodaje priznaje u korist ili na teret iskaza o ukupnom rezultatu, bez obzira da li
fer vrijednost hartija od vrijednosti raspolozivih za prodaju biljeze dugotrajan odnosno materijalno
znacajan pad vrijednosti. Navedeni raCunovodstveni tretman je usaglasen sa Misljenjem Ministarstva
finansija Crne Gore od 21. oktobra 2014. godine, obzirom da je IRFCG AD, kao i ostali drzavni fondovi,
akcije stekao u procesu svojinske transformacije drustvenih preduzeca i nije imao troSkove sticanja.

Otpis ulaganja u hartije od vrijednosti raspolozivih za prodaju vrSi se u cjelosti za akcije privrednih
drustava koja su trajno prestala sa poslovanjem ili za koja je okon€an postupak ste€aja. Djelimi¢an
otpis dugoro¢nih finansijskih plasmana vrsi se za akcije privrednih drustava kod kojih je doslo do
smanjenja akcijskog kapitala po osnovu pokri¢a gubitaka iz poslovanja u skladu sa Odlukom Skupstine
akcionara navedenih privrednih druStava.

Prihodi od prodaje ste€ajne mase privrednih drustava koja su prestala sa poslovanjem, odnosno
privrednih drustava kod kojih je obezvrjedenje vrijednosti plasmana izvr§eno u cjelosti, priznaju se u
trenutku naplate na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

Ulaganja u kapital pridruzenih i zavisnih pravnih lica

PridruZzena i zavisna pravna lica predstavljaju ona druStva u kojima IRFCG AD ima udio u vlasnistvu
izmedu 20% i 50%, odnosno vece od 50%, ili u kojima ima znacajan uticaj. UCeSc¢a u kapitalu
pridruZenih i zavisnih pravnih lica iskazana su po istorijskoj nabavnoj vrijednosti.

Ukoliko postoji indikacija da za navedena ulaganja postoji obezvrjedenje, nadoknadivi iznos te imovine
se procjenjuje kako bi se utvrdio iznos obezvrjedenja. Ukoliko 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.
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PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)
Finansijska sredstva - utvrdena po fer vrijednosti preko bilansa uspjeha

Finansijska sredstva - utvrdena po fer vrijednosti preko bilansa uspjeha 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. Efekti svodenja na fer vrijednost IRCFG
AD evidentira u korist ili na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

Krediti

Krediti odobreni od strane IRFCG AD evidentiraju se u poslovnim knjigama u momentu prenosa
sredstava korisniku kredita.

Krediti su iskazani u iskazu o finansijskoj poziciji u visini odobrenog plasmana, umanjenog za
otplac¢enu glavnicu i obezvrjedenje koja se procjenjuje primjenom metodologije koju je propisala
Centralna banka Crne Gore - Odlukom o minimalnim standardima za upravljanje kreditnim rizikom u
bankama (,SI. list CG”, br. 22/12 i 55/12 i 57/13). Navedenom Odlukom utvrdeni su: elementi
upravljanja kreditnim rizikom, minimalni kriterijumi i nacin klasifikacije stavki aktive i vanbilansa po
osnovu kojih je IRFCG AD izloZzen kreditnom riziku, kao i nacin utvrdivanja minimalnih rezervacija za
pokri¢e potencijalnih gubitaka koji proizilaze iz izlozenosti IRFCG AD kreditnom riziku.

IRFCG AD jednom mjesecno vrsi klasifikaciju stavki aktive, po osnovu kojih je izlozen riziku
neispunjavanja obaveza duznika, i stavki vanbilansa koje za IRFCG AD predstavljaju potencijalne
obaveze.

U zavisnosti od vjerovatnoce ostvarivanja gubitka IRFCG AD stavke aktive i vanbilansa klasifikuje u
klasifikacione grupe A-E.

e kategorija A (dobra aktiva) — u koju se klasifikuju stavke za koje se procjenjuje da ¢e u skladu sa
ugovorom biti u cjelosti naplacene;

e kategorija B (aktiva sa posebnom napomenom) — sa podkategorijama B1 i B2 u koje se klasifikuju
stavke za koje postoji niska vjerovatnoéa 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;

e kategorija C (substandardna aktiva) — sa podkategorijama C1, C2 i C3 za koje postoji visoka
vjerovatnoca ostvarivanja gubitka, zbog jasno utvrdenih slabosti koje ugrozavaju naplatu;

e kategorija D (sumnjiva aktiva) — u koju se klasifikuju stavke za koje je naplata u cjelosti, imajuci
u vidu kreditnu sposobnost zajmoprimca i vrijednost i mogucnost realizacije sredstava
obezbjedenja, malo vjerovatna;

e kategorija E (gubitak) — u koju se klasifikuju stavke koje ¢e biti u potpunosti nenaplative, ili ¢e biti
naplative u neznatnom iznosu.

U grupu "E" se klasifikuju krediti za koje su ispunjeni sljedeéi uslovi:

— analiza profitabilnosti pokazuje da postoji neprofitabilnost i neekonomi€nost u poslovanju
duznika;

— duZnik je visoko nelikvidan;

— izrazito visoka zaduZenost duznika;

—  prilivi u posljednje dvije godine zna&ajno su manji od odliva.
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3.

3.13.

PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)
Krediti (nastavak)

U grupu "E" klasifikuju se i krediti odobreni duzniku nad kojim se vodi steajni postupak ili postupak
likvidacije.

IRFCG AD primjenjuje sljedeée procente rezervacija po danima kasnjenja i kategorijama rizi¢nosti:

2015. 2014,
Procenat Dani Procenat Dani
rezervacija kasSnjenja rezervacija kasSnjenja
A 0% <30 0% <30
Bl 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 obraCunate primjenom navedenih kriterijuma se knjize na teret rashoda poslovanja i
predstavlja odbitnu stavku vrijednosti kredita. DruStvo je trenutno u procesu pripreme metodologije u
skladu sa smjernicama MRS 39 ,Finansijski instrumenti — priznavanje i odmjeravanje” i rukovodstvo
Drustva ne ocCekuje znacaje promjene u iznosu obezvrijedenju po MRS 39 u odnosu na iznos
obracunat u skladu sa sada$njom metodologijom.

Dugoroéni krediti dati zaposlenima

Dugoro¢ni krediti dati zaposlenima inicijalno se vrednuju po nabavnoj vrijednosti koja predstavlja
postenu fer vrijednost date naknade za sticanje sredstva. IRFCG AD naknadno utvrduje ispravku
vrijednosti na osnovu diskontovanja ocekivanih buducih nov€anih tokova primjenom efektivhog
prinosa u trenutku odobravanja finansijskog instrumenta.

PotraZivanja po osnovu faktoringa

Potrazivanja po osnovu faktoringa inicijalno se vrednuju po nabavnoj vrijednosti koja predstavija
postenu fer vrijednost date naknade za sticanje sredstva - ustupljenog potraZivanja.

IRFCG AD ima pravo da otkupljuje potrazivanja sa i bez prava regresa. IRFCG AD pretezno otkupljuje
potrazivanja sa pravom regresa. Pravo regresa, obezbjeduje pravo IRFCG AD da, u slu€aju postojanja
objektivnih 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 ustupljena potrazivanja se vrednuju po nabavnoj
vrijednosti umanjenoj za izvrSene naplate do datuma bilansa stanja i za rezervisanja po osnovu
umanjenja vrijednosti.

IRFCG AD u poslovnim knjigama iskazuje i potrazivanja od klijenata po osnovu dobavljackog
faktoringa, u vrijednosti izmirenih obaveza prema klijentovim dobavljaéima. Ova potrazivanja se
naplacuju u skladu unaprijed pripremljenim planovima dospije¢a. U cilju obezbjedenja ovih
potrazivanja IRFCG AD ugovara sredstva obezbjedenja, u skladu sa politikom kolaterala, hipoteke,
zaloge, mjenice, bankarske garncije i drugo.
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PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (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 koji su nastupili nakon poéetnog
priznavanja (dogadaj nastanka gubitka) i ako taj dogadaj (ili dogadaji) nastanka gubitka ima uticaj na
procijenjene budué¢e nov€ane tokove koji se mozZe pouzdano procijeniti. Znac¢ajne finansijske
poteskoce duznika i ustupioca potrazivanja (duznika po osnovu regresnog prava), vjerovatno¢a da ¢e
duznik ofti¢i u ste€qj ili finanasijsko restrukturiranje i nepla¢anje smatraju se objektivnim dokazima da
je doslo do obezvrjedenja. I1znos rezervisanja je razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti faktoring
potraZivanja i sadasnje vrijednosti procijenjenih buducih nov€anih tokova. Knjigovodstvena vrijednost
faktoring potrazivanja se umanjuje koriSéenjem racuna obezvrjedenja, a iznos gubitka se priznaje na
teret iskaza o ukupnom rezultatu.

U skladu sa Zakonom o porezu na dodatu vrijednost (,PDV*), IRFCG AD je obveznik PDV po osnovu
prihoda od naknada po ugovoru o faktoringu. U skladu sa navedenim, IRFCG AD je stekao pravo na
odbitak srazmjernog dijela ulaznog PDV-a (saglasnost dala Poreska uprava na osnovu ¢lana 38.
Zakona o PDV-u). Odbitni dio PDV-a izraunava se na osnovu procentualnog u¢es¢a oporezivog
prometa u ukupnom prometu. Utvrduje se iskustveno, na osnovu prethodnog perioda, i primjenjuje
tokom godine, a zatim revidira na kraju svake godine i vr3i retroaktivna ispravka poreskih prijava.

Gotovinski ekvivalenti i gotovina

U iskazu o tokovima gotovine pod gotovinom i gotovinskim ekvivalentima podrazumijevaju se nov€ana
sredstva u blagajni, na racunima kod poslovnih banaka koja se mogu brzo konvertovati u poznate
iznose gotovine uz beznacajan rizik od promjene vrijednosti. Gotovinski ekvivalenti su kratkoro¢na,
visoko likvidna ulaganja koja se brzo pretvaraju u poznate iznose gotovine i nisu pod znacajnim
uticajem rizika promjena vrijednosti. Gotovinske ekvivalente predstavljaju i oroCeni depoziti kod
poslovnih banaka na period do tri mjeseca. 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 mjere po fer vrijednosti umanjenoj za sve troSkove transakcija.
Finansijske obaveze se naknadno odmjeravaju po amortizovanoj vrijednosti koriS¢éenjem metoda
efektivhe kamatne stope.

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

Obaveze po osnovu faktoringa

Obaveze po osnovu faktoringa predstavljaju iznose obaveza prema ustupiocima potraZivanja za
otkupljena potrazivanja. Prilikom inicijalnog priznavanja priznaju se po ugovorenoj vrijednosti
otkupljenih potrazivanja i umanjuju za izvrSene uplate. Po naplati pripadaju¢eg faktoring potrazivanja
od duznika, preostali iznos (10% do 20%) plativ je ustupiocu potraZivanja.

Rezervisanja, potencijalne obaveze i potencijalna sredstva

Rezervisanja se priznaju i vrSe kada IRFCG AD ima zakonsku ili ugovorenu obavezu kao rezultat
proslih dogadaja i kada je vjerovatno da ¢e doc¢i do odliva resursa kako bi se izmirila obaveza i kada
se moze pouzdano procijeniti iznos obaveze. Rezervisanja za sudske sporove 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 moguci nepovoljni razvoj dogadaja kao rezultat zbivanja u proslosti i ukoliko je

vjerovatnoc¢a preko 50% da ¢e sudski spor biti izgubljen, IRFCG AD vrsi rezervisanje kojim se u cjelini
obezbjeduje iznos potencijalne obaveze po osnovu negativnog razrjeSenja sudskog spora.

18



INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2015. godine

3.
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PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Rezervisanja, potencijalne obaveze i potencijalna sredstva (nastavak)

Potencijalne obaveze se ne priznaju u finansijskim izvjeStajima. Potencijalne obaveze se objelodanjuju
u napomenama uz finansijske iskaze, osim ako je vjerovatnoc¢a odliva 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 vjerovatan.

Adekvatnost kapitala

U skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore (,Sl. list CG*, br. 88/09 i 40/10) na
IRFCG AD se ne primjenjuju odredbe Zakona o bankama (,,Sl. list CG*, br. 17/08, 44/10 i 44/11) kojim
se ureduje osnivanje i poslovanje banaka, osim odredbi koje se odnose na upravljanje rizicima i
adekvatnost kapitala.

Odluka Centralne banke Crne Gore o adekvatnosti kapitala definiSe:
e Elemente i nadin izraunavanja sopstvenih sredstava banke;
o Metodologiju za izraCunavanje potrebnog kapitala za kreditni rizik, rizik izmirenja/isporuke i
rizik druge ugovorne strane, trziSne rizike i operativni rizik, i
e Nacin izraCunavanja koeficijenta solventnosti.

Zahtijevani minimalni iznos koeficijenta solventnosti kao pokazatelja izloZenosti banke rizicima u
poslovanju, shodno pomenutoj odluci, iznosi 10%.

lako je IRFCG AD u skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore preuzeo obavezu
da primjenjuje Odluku o adekvatnosti kapitala kao i da vrSi obracun za istu. Zbog prirode poslovanja
IRFCG AD navedenu odluku trenutno nije moguce ispoStovati u potpunosti, tako da IRFCG AD sa
stanjem na dan 31. decembra 2015. godine nije izvrSio obracun za utvrdivanje adekvatnosti kapitala.
Kako se u narednom periodu o¢ekuje povecanje duznickih izvora finansiranja, rukovodstvo IRFCG
AD ima pozitivhu namjeru da inicira i predloZi da Centralna Banka Crne Gore definiSe posebne,
odgovarajuce procedure za prac¢enje adekvatnosti kapitala sa stanovista svih rizika kojima je, ili moze
biti, IRFCG A.D. izlozen, kao i metodologiju obracuna koeficijenta solventnosti.

Pravi¢na (fer) vrijednost

Poslovna politika IRFCG AD je da objelodani informacije o pravi¢noj vrijednosti aktive i pasive za koju
postoje zvaniCne trziSne informacije i kada se praviéna vrijednost znacajno razlikuje od
knjigovodstvene vrijednosti.

Pravi€nu vrijednost nije uvijek moguce pouzdano utvrditi u odsustvu aktivnog trZidta i u uslovima
postojanja problema nedovoljnog trziSnog iskustva, nedovoljne stabilnosti i likvidnosti kod kupovine i
prodaje potrazivanja i ostale finansijske aktive i pasive, i u situaciji kada zvani¢ne trziSne informacije
nisu u svakom trenutku raspoloZzive.

Rukovodstvo IRFCG AD vrsi procjenu rizika, i u slu¢ajevima kada ocijeni da vrijednost po kojoj se
imovina vodi u poslovnim knjigama ne moze biti i realizovana vrsi obezvriedenje. Po misljenju
rukovodstva IRFCG AD iznosi objelodanjeni u ovim finansijskim iskazima odraZavaju vrijednost koja
je u datim okolnostima najvjerodostojnija i najkorisnija za potrebe izvjeStavanja u skladu sa
racunovodstvenim i drugim propisima u Crnoj Gori.
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4.

5.

6.

PRIHODI OD PRODAJE

Prihodi od kamata po osnovu:

-orocenih depozita

-odobrenih kredita

-odobrenih kredita zaposlenima

-odobrenih garancija

-obveznica za potrebe ulaganja u saniranje drumskih
puteva

-obveznica za finansiranje infrastrukturnih i ekoloskih
projekata

-obveznica Fonda rada

-depozita po videnju

-zatezne kamate

-faktoringa

Prihodi od naknada po oshovu:

-faktoringa
-direktno odobrenih kredita

OSTALI POSLOVNI PRIHODI

Prihodi od zakupa
Ostali prihodi

(Iznosi u EUR)

Godina koja se zavrSava

31. decembra

2015 2014
264.935 418.649
3.794.188 2.988.958
41.695 29.670
11.002 14.940
3.223 10.252
60.063 95.422
5.243 7.463
2491 2.557
244.861 316.176
585.097 495.794
5.012.798 4.379.881
313.076 230.351
58.481 44.008
371.557 274.359
5.384.355 4.654.240

(Iznosi u EUR)

Godina koja se zavrSava

31. decembra

2015 2014
19.800 23.286
4.784 14.656
24.584 37.942

TROSKOVI ZARADA NAKNADA ZARADA | OSTALI LICNI RASHODI

TroSkovi neto zarada

TroSkovi poreza na zarade i naknade zarada
TroSkovi doprinosa na zarade na teret zaposlenog
TroSkovi doprinosa na zarade na teret poslodavca
Bruto naknade Odbora direktora

Bruto naknade ugovora o djelu

Isplacene otpremnine zaposlenima

Ostali licni rashodi

(Iznosi u EUR)

Godina koja se zavrSava

31. decembra

2015 2014
588.912 452.711
104.535 97.708
198.449 169.668

98.679 78.572
33.581 39.660
15.940 15.867
61.741

15.778 7.022
1.055.874 922.949
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7. TROSKOVI AMORTIZACIJE | REZERVISANJA

TroSkovi amortizacije:
- nematerijalne imovine (napomena 14)
- nekretnina, postrojenja i opreme (napomena 14)

TroSkovi rezervisanja za beneficije zaposlenih
(napomena 23)

TroSkovi rezervisanja za sudske sporove
(napomena 23)

8. OSTALI POSLOVNI RASHODI

TroSkovi emisije akcija

TroSkovi sponzorstava i pomoci koje odobrava Odbor
direktora

TroSkovi odrzavanja

TroSkovi telefona i ostalih PTT usluga

TroSkovi reprezentacije

TroSkovi platnog prometa

TroSkovi struénih usluga

TroSkovi osiguranja

TroSkovi oglasa, stru¢ne literature i usavr§avanja

TroSkovi reklame i propagande

Troskovi taksi, sudskih naknada i ¢lanarina

TroSkovi poreza po odbitku

TroSkovi zakupa poslovnog prostora

Tro8kovi sluzbenih putovanja

Drugi poslovni rashodi

9. FINANSIJSKI PRIHODI | RASHODI

Prihodi po osnovu isplac¢enih dividendi
Ostali finansijski prihodi

Rashodi kamate i naknada po osnovu kredita Evropske
Investicione banke (,EIB")

(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava

31. decembra

2015 2014
36.576 35.935
70.005 66.596

106.581 102.531

5.869 43.510

- 587.670
112.450 733.711

(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava

31. decembra

2015 2014
3.419 3.206
251.134 169.700
22.297 63.605
25.441 21.318
37.094 32.768
45.773 36.323
85.854 52.292
9.429 6.653
54.927 40.801
91.294 49.121
8.475 19.709
77.137 46.192
12.999 13.500
6.435 5.117
66.527 39.837
798.235 600.142

(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava

31. decembra

2015 2014
- 50.000
- 165
50.165

(825.356) (506.229)
(825.356) (456.064)
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10. OSTALI PRIHODI
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava
31. decembra

2015 2014
Prihodi od ukidanja rezervisanja za sudske sporove
(napomena 23) i 4.368
Prihodi od ukidanja rezervisnja za otpremnine 4.442
Prihodi od svodenja obveznica stare devizne Stednje
(napomena 17(a)) 5.170 10.339
Prihodi od naplate iz ste€ajne mase - 462.669
Prihodi od procjene investicionih nekretnina (napomena
15) - 323.867
Prihodi od naplate otpisanih potrazivanja po osnovu : -
- za glavnicu kredita (napomena 17(b)) - 14.886
- 14.886
Drugi prihodi 2.111 4.029
11.723 820.158

U 2014. godini izvrSena je uknjizba imovine ,Duvankomerca“ d.o.o. u ste€aju, a po osnovu naplate
otpisanog potraZivanja od Duvanskog Kombinata Podgorica, koje je naslijedeno od Fonda za razvoj
Crne Gore, po procijenjenoj vrijednosti EUR 429.557 (napomena 18).

11. OSTALI RASHODI

(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava
31. decembra
2015 2014

Tro8kovi rezervacije na glavnicu kredita u skladu sa

odlukom Centralne banke o upravljanju kreditnim

rizikom(napomena 17(b)) 1.642.517 1.040.484
TroSkovi rezervacije na kamatu u skladu sa odlukom

Centralne banke o upravljanju kreditnim rizikom

(napomena 19) 32.009 39.274
TroSkovi rezervacija po datim garancijama: (520.621) 234.141
Dugoro€ne garancije (63.000) 36.050

Kratkoro&ne garancije -
Garancije koje su pale na teret IRFCG AD (napomena

19) (457.621) 198.090
Gubici od prodaje i rashodovanja investicionih nekretnina

i opreme 107 3.375
Rashodi po osnovu uskladivanja vrijednosti stambenih

kredita sa prosje¢nom stopom plasiranja 92.098 129.396
Gubici po osnovu ustupanja investicione nekretnine bez

naknade (napomena 15) 193.427
Eksproprijacija zemljista 213.900
Drugi rashodi 21.071 9.906

1.674.507 1.456.575

Odbor direktora IRFCG A.D. je donio odluku, br 0201-122, od 19.03.2015. godine, o prenosu EUR 213.900
Ministarstvu finansija Vlade Crne Gore, na ime eksproprijacije nepokretnosti, a na osnovu Odluke Vlade Crne
Gore o utvrdivanju javnog interesa za eksproprijaciju nepokretnosti na podruéju opétine Zabiljak, u cilju stvaranja
neophodnih uslova za potpunu valorizaciju turistickog kompleksa lokaliteta ,Savin kuk* .
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12. POREZ NA DOBIT

a) Komponente poreza na dobit
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrSava
31. decembra

2015 2014

Tekuéi porez 87.821 113.196
Odlozeni porez 765 1.047
88.586 114.243

b) UsaglaSavanje iznosa poreza na dobit i proizvoda rezultata poslovanja prije oporezivanja i
propisane poreske stope
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar
2015 2014
Dobitak u bilansu uspjeha prije oporezivanja 903.382 1.292.364
Poreska stopa 9% 81.304 116.313
Rashodovanja i obezvrjedenja vrijednosti koja se ne
priznaju u poreske svrhe 7.075 2.443
Oprema do EUR 300 koja se ne priznaje u poreske svrhe 207 -
Prihodi po osnovu dividendi i udjela u dobiti rezidentnih
pravnih lica (4.500)
Ostalo (13)
88.586 114.243
Efektivna poreska stopa 9,80% 8,84%

¢) Odlozene poreske obaveze
(Iznosi u EUR)

Uticaj na
Iskaz o
Stanje na dan ukupnom Stanje na dan
1. januara rezultatu 31. decembra
2014 godina
Odozene poreske obaveze koje se odnose na:
Privremene razlike na
nematerijalnim ulaganjima,
nekretninama i opremi 18.905 1.047 19.952
18.905 1.047 19.952
2015 godina
OdoZene poreske obaveze koje se odnose na:
Privremene razlike na
nematerijalnim ulaganjima,
nekretninama i opremi 19.952 765 20.716
19.952 765 20.716

OdloZzene poreske obaveze 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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13. ZARADA PO AKCIJI

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014
Neto dobit iz redovnog poslovanja 814.796 1.178.121
Ponderisan broj izdatih obi¢nih akcija 102.790.660 101.878.095
Osnovna zarada po akciji
- iz redovnog poslovanja 0,0079267 0,0115640
Neto iznos osnovne zarade po akciji 0,0079267 0,0115640

14.

IRFCG AD ne posjeduje potencijalno razrijedene akcije.

NEMATERIJALNA ULAGANJA, NEKRETNINE, POSTROJENJA | OPREMA

(Iznosi u EUR)

Gradevinski Nematerijalna
objekti Oprema Ukupno ulaganja

Nabavna vrijednost

Stanje. 1. januara 2014. 1.079.609 287.932 1.367.541 178.335
Povecanja - 68.904 68.904 3.090
Otudenja i rashodovanja - (39.706) (39.706) -
Stanje, 31. decembra 2014. 1.079.609 317.130 1.396.739 181.425
Stanje. 1. januara 2015. 1.079.609 317.132 1.396.739 181.425
Povecanja 40.496 40.496 4.366
Otudenja i rashodovanja (1.308) (1.308)

Stanje, 31. decembra 2015. 1.079.609 356.320 1.435.929 185.791
Ispravka vrijednosti

Stanje. 1. januara 2014. 28.763 113.555 142.318 71.691
Amortizacija (napomena 7) 14.034 52.562 66.596 35.935
Otudenja i rashodovanja - (23.016) (23.016) -
Stanje, 31. decembra 2014. 42.797 143.101 185.898 107.626
Stanje. 1. januara 2015. 42.797 143.104 185.898 107.626
Amortizacija (napomena 7) 14.035 55.970 70.005 36.576
Otudenja i rashodovanja (1.201) (1.201)

Stanje, 31. decembra 2015. 56.832 197.873 254.705 144.202
SadaSnja vrijednost

31. decembra 2015. godine 1.022.777 158.447 1.181.225 41.589
31. decembra 2014. godine 1.036.812 174.029 1.210.841 73.799
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15. INVESTICIONE NEKRETNINE

Kretanje na investicionim nekretninama u vlasniStvu IRFCG AD, sa stanjem na dan 31. decembra
2015. godine, u iznosu od EUR 3.136.375 (31. decembra 2014. godine: EUR 3.209.802) prikazano je
u pregledu koiji slijedi:

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Pocetno stanje godine 3.209.802 4.709.802

Kupovine u toku godine 120.000 -

Prenos na ulaganja u kapital zavisnih pravnih lica

(napomena 16(c)) (1.823.867)
Ustupanje bez naknade (193.427)

Pozitivan efekat procjene (napomena 10) 323.867

3.136.375 3.209.802

Na nepokretnostima u Herceg Novom, u Ulici NjegoSevoj i Hotelu Metalurg, kupljenim od Rudnika
boksita AD, NikSi¢ €ija je ukupna vrijednost na dan 31. decembra 2015. i 2014. godine EUR 513.005
upisana je hipoteka odnosno zabiljieSka o restituciji. | pored navedenih optere¢enja na
nepokretnostima, IFRCG AD ima pravo otudenja ovih nepokretnosti.

Investicione nekretnine sa stanjem na dan 31. decembra 2015. i 2014. godine prikazane su u pregledu

koji slijedi:
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar
2015 2014
1. Bijelo Polje — Voja LjeSnjaka 193.427
2. Bijelo Polje — Nedakucko polje 290.030 290.030
3. Bijelo Polje — Nedakusi 41.439 41.439
4. Podgorica — Novaka MiloSeva 686.153 686.153
5. Podgorica — Bulevar Revolucije 1.033.649 1.033.649
6. Niksi¢ — Mokra njiva 452.099 452.099
7. Herceg Novi — Topla Hotel Metalurg 254.217 254.217
8. Herceg Novi — Ulica NjegoSeva 269 258.788 258.788
9. Kupljena nepokretnost od Saveza civilnih invalida
rata 120.000 -
3.136.375 3.209.802

Odbora direktora IRF-a, je donio odluku, br. 0201-457, od 23.10.2014. godine, kojom se investiciona
nekretnina u Bijelom Polj ustupa Opstini Bijelo Polje, bez naknade. Postupak prenosa vlasniStva je sproveden
u 2015. godini.

Na osnovu Odluke Odbora direktora, broj 0201-58, od 23.07.2015. godine, IRF je stekao, kupovinom,
nepokretnost koja je bila u vlasniStvu Saveza civilnih invalida rata Crne Gore.
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16. UCESCA U KAPITALU

Ulaganja u hartije od vrijednosti — akcije raspoloZive za

prodaju (napomena 16(a))
Ulaganja u kapital pridruzZenih pravnih lica
(napomena 16(b))
Ulaganja u kapital zavisnih privrednih druStava
(napomena 16(c))

16(a)

Dugoro¢ni finansijski plasmani — privredna drustva koja

su registrovana kod CDA
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti

Dugoroéni finansijski plasmani - privredna drustva koja

nisu registrovana kod CDA
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti

Privredna druStva koja su registrovana kod CDA

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
8.894.127 8.567.686
7.932.957 7.932.957
2.667.015 2.193.363

19.494.099 18.694.006

Dugoroc¢ni finansijski plasmani raspolozivi za prodaju

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
81.808.526 81.808.526
(72.914.399) (73.240.840)

8.894.127 8.567.686
295.671 295.671
(295.671) (295.671)

8.894.127 8.567.686

Fer vrijednosti dugoro¢nih finansijskih plasmana namijenjenih prodaji, procenat u¢es¢a IRFCG AD, u
ukupnom kapitalu akcionarskih druStava koja su registrovana kod CDA i ukupan broj akcija u

vlasniStvu IRFCG AD prikazan je u pregledu koiji slijedi:

(Iznosi u EUR)

Broj akcijau UceScée

vlasnistvu IRFCG 31.decembra 31.decembra
Fonda AD % 2015 godine 2014 godine
13. jul Plantaze AD, Podgorica 39.844.589 22.23 4.888.856 4,708.243
Institut Simo MiloSevi¢ AD, Igalo 90.411 23.65 1.866.283 2.096.115
HTP Ulcinjska rivijera AD, Ulcinj 116.567 7.65 841.604 431.060
Montepranzo - Bokaprodukt AD, Tivat 57.710 51.40 780.350 848.337
Barska plovidba AD, Bar 371.465 16.16 11.910 18.821
Velika plaza AD, Ulcinj 5.769 9.82 35.047 35.178
Marina AD, Bar 258.283 16.99 444.051 429.657

Drustvo za izvodenje gradevinskih
radova 824 9.72 25.562 -
Ostala privredna drustva 464 275
8.894.127 8.567.686

Promjene obezvrjedenja vrijednosti dugoro€nih finansijskih plasmana — privrednih druStava koja su
registrovana kod CDA za 2015. i 2014. godinu prikazane su u sljedecoj tabeli:

Stanje na pocetku godine
Svodenje na trziSnu fer vrijednost

Stanje na kraju godine

31. decembra

(Iznosi u EUR)
31. decembra

2015 2014
73.240.840 72.414.914

(326.441) 825.926
72.914.399 73.240.840
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16.

UCESCA U KAPITALU (nastavak)

Privredna druStva koja nisu registrovana kod CDA

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
.Biteks" D.D., BiSevo 264.598 264.598
,Sumsko gazdinstvo* D.D., Cetinje - -
.Promet” D.D., Pljevija - -
~Urboprojekt* D.D,. Pljievlja - -
.Matica CTK" D.D., Podgorica - -
Ostala drustva 31.073 31.073
295.671 295.671
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (295.671) (295.671)

16(b). Ulaganja u kapital pridruzenih pravnih lica

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
Javno preduzece ,Regionalni vodovod crnogorsko
primorje“ Budva 7.932.957 7.932.957
Ostala drustva 31.078 31.078
7.964.035 7.964.035
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (31.078) (31.078)
7.932.957 7.932.957

U skladu sa zaklju¢cima Vlade Crne Gore od 14. februara 2008. godine i Protokola o finansiranju i
upravljanju projektom odrzivog razvoja turizma u Crnoj Gori Upravni odbor Fonda za razvoj Crne Gore
(Ciji je IRFCG AD pravni sljedbenik) je 17. marta 2008. godine donio Odluku o ulaganju u kapital
Javnog preduzec¢a ,Regionalni vodovod crnogorsko primorje®, Budva u iznosu EUR 5.400.000.

Upravni odbor JP ,Regionalni vodovod crnogorsko primorje* Budva je 3. novembra 2010. godine donio
odluku o raspodijeli dobiti iz 2008. i 2009. godine u skladu sa kojom je novcani ulog IRFCG AD
srazmjerno povecan za EUR 532.957.

U skladu sa zakljuécima Vlade Crne Gore od 2. decembra 2010. godine Odbor direktora IRFCG AD
je 14. decembra 2010. godine donio Odluku o povec¢anju udjela u JP ,Regionalni vodovod crnogorsko
primorje* Budva u iznosu EUR 2.000.000.

Nakon sprovedenog postupka transformacije navedenog javnog preduzeca u Drustvo sa ograni¢enom
odgovornoscu IRFCG AD ¢e pripasti srazmjeran dio vlasniStva u novoformiranom drustvu. Do datuma
sastavljanja ovih finansijskih izvjeStaja navedena transformacija nije sprovedena.

16(c) Ulaganja u kapital zavisnih pravnih lica

IRFCG AD je na osnovu Zaklju¢ka Viade Crne Gore od 24. oktobra 2013. godine i Odluke Skupstine
akcionara od 29. oktobra 2013. godine, osnovao dru$tvo sa ograni¢enom odgovornoséu 100% u
vlasnistvu IRFCG AD , Turistiéki Centar Durmitor” - Zabljak uplatom osnivagkog kapitala u iznosu EUR
200.000 IRFCG AD je u toku 2014. godine a u skladu odlukom Odbora direktora od 13. decembra
2013. godine izvrSio prenos imovine kao nenovcani ulog u iznosu od EUR 1.823.867 (napomena 15).
U skladu sa odlukom odbora direktora od 31. jula 2014. godine izvr8eno je povecéanje kapitala AD
»turistiCki Centar Durmitor” u iznosu od EUR 54.496. Na osnovu Zaklju¢aka Vlade Crne Gore na
sjednici od 4. decembra 2014. godine Odbor direktora IRFCG AD je 19. decembra 2014. godine donio
odluku o dodatnom povecanju kapitala za iznos od EUR 115.000, sredstva za ovo povecanje
obezbjedila je Vlada Crne Gore i ova sredstva su preneSena IRFCG AD.

U skladu sa odlukama Odbora direktora IRFCG A.D., od 02.04.2015. i 02.07.2015 godine izvrSeno je

povecanje kapitala AD ,Turisticki Centar Durmitor” u iznosu od EUR 59.000, odnosno EUR 414.653
(ukupno EUR 473.653).
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17. OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014

Dugoroc¢ne drzavne obveznice (napomena 17(a)) 342.859 922.392

Dugoro¢ni krediti (napomena 17(b)) 96.505.653 69.450.164
Dugoro¢ni krediti odobreni zaposlenima

(napomena 17(c)) 728.558 528.248
Dugoro€no oro€eni depoziti kod banaka

- 993.500

97.577.070 71.894.304

17(a) Dugoroéne drzavne obveznice

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
Obveznice stare devizne Stednje 93.907 144.359
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (5.002) (11.680)
88.905 132.679
Obveznice za potrebe ulaganja u saniranje mreze
drumskih puteva - 210.039
Obveznice za finansiranje infrastrukturnih i ekoloSkih
projekata 979.125 2.001.415
Obveznice Fonda rada 62.430 90.537
1.130.460 2.434.670
Minus: Tekuc¢e dospije¢e dugoro¢nih obveznica
(napomena 20) (787.601) (1.512.278)
342.859 922.392

Obveznice stare devizne Stednje

Obveznice stare devizne Stednje je emitovalo Ministarstvo finansija Crne Gore, na osnovu Odluke o
emisiji od 17. juna 2004. godine. Obveznice dospijevaju po serijama u periodu od 2004. — 2017.
godine. Odluka je predvidjela mogucnost koriS¢enja ovih obveznica, i prije roka dospijeca, za kupovinu
akcija u vlasniStvu drzavnih fondova. Na ovaj nacin je Fond za razvoj Crne Gore (Ciji je IRFCG AD
pravni sljedbenik) prodajom akcija u vlasniStvu drZzavnih fondova postao vlasnik obveznica stare
devizne Stednje, ukupne nominalne vrijednosti EUR 373.140.

Obveznice stare devizne Stednje sa stanjem na dan 31. decembra 2015. godine prikazane su u
pregledu koji slijedi:
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Obveznice 2014 (OB 14) - -
Obveznice 2015 (OB 15) - 48.943
Obveznice 2016 (OB 16) 45.775 42.342
Obveznice 2017 (OB 17) 48.132 41.394

93.907 132.679
Minus: Tekuce dospijece (napomena 20) (45.775) (48.943)

48,132 83.736
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17.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)
17(a) Dugoroéne drzavne obveznice (nastavak)

Obveznice stare devizne Stednje (nastavak)

Promjene obezvrjedenja vrijednosti dugoro¢nih drzavnih obveznica stare devizne $tednje za 2015. i
2014. godinu prikazane su u sljedecoj tabeli:
(Iznosi u EUR)

31. decembra 31. decembra
2015 2014
Stanje na pocetku godine 11.680 23.767
Svodenje na trziSnu fer vrijednost (napomena 10) (5.170) (10.339)
Naplaceno u toku godine (1.508) (1.748)
Stanje na kraju godine 5.002 11.680

Obveznice za potrebe ulaganja u saniranje mreze drumskih puteva

Fond za razvoj Crne Gore (Ciji je IRFCG AD pravni sljedbenik) je u periodu od 20. juna 2006. godine
do zakljuéno sa 31. januarom 2010. godine izvrSio kupovinu 1.492.827 obveznica za potrebe ulaganja
u saniranje mreze drumskih puteva u skladu sa Odlukom Vlade Crne Gore o emisiji obveznica (,Sl.
list RCG" 30/06). Obveznice su imale prinos po fiksnoj kamatnoj stopi od 3% godiSnje, dospijevale su
godisnje, svakog 15. juna, pocev od 2009. do 2015. godine. Nominalna vrijednost jedne obveznice je
iznosila EUR 1. Obveznice za potrebe ulaganja u saniranje mreze drumskih puteva sa stanjem na dan
31. decembra 2015. i 2014. godine prikazane su u pregledu koji slijedi:

(Iznosi u EUR)

31. decembra 31. decembra

2015 2014

Obveznice 2014 (DP 14) - 210.096
Obveznice 2015 (DP 15) - 202.952

- 413.048
Minus: Tekuce dospijece (napomena 20) - (210.096)

- 202.952

Obveznice za finansiranje infrastrukturnih i ekoloSkih projekata

Fond za razvoj Crne Gore (Ciji je IRFCG AD pravni sljedbenik) je od 2006. godine do zaklju¢no sa 31.
januarom 2010. godine izvrSio kupovinu 13.767.741 obveznica za finansiranje infrastrukturnih i
ekoloSkih projekata OpStina u Crnoj Gori. Obveznice imaju prinos po fiksnoj kamatnoj stopi od 3% do
5% godisSnje, dospijevaju godiSnje, po¢ev od 2009. do 2018. godine. Nominalna vrijednost obveznice
iznosi EUR 1.

IRFCG AD je u toku 2012. godine zakljucio ugovore o kreditu sa 6 opstina i to: Bijelo Polje, Plav,
Danilovgrad, KolasSin, Pljevlja, Nik$i¢, Budva i Savnik, ¢ime je izvrSena konverzija potrazivanja po
osnovu dospjelih obveznica koje su ove opStine emitovale za potrebe ulaganja u infrastrukturne
projekte.

Ugovori o kreditu sa pet opstina su zaklju€eni sa rokom otplate osam godina, grejs periodom od jedne
godine i godiSnjom kamatnom stopom od 4%. Sredstva obezbjedenja predstavljaju Ugovori o cesiji sa
Ministarstvom finansija Crne Gore iz Cijeg Egalizacionog fonda se IRFCG AD naplacuje za dospjela
potrazivanja po navedenom osnovu. Mjenice sa mijeni¢nim ovla$¢enjima opStina predstavljaju
dodatno sredstvo obezbjedenja IRFCG AD. Jedino je kredit opstini Budva odobren sa rokom otplate
4 godine, grejs periodom 2 godine i godiSnjom kamatnom stopom 6%. Sredstvo obezbjedenja takode
predstavljaju mjenice opstine Budva.
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17.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)

17(a) Dugoroéne drzavne obveznice (nastavak)

Obveznice za finansiranje infrastrukturnih i ekoloskih projekata (nastavak)

Obveznice za potrebe za finansiranje infrastrukturnih i ekoloSkih projekata sa stanjem na dan 31.
decembra 2015. i 2014. godine prikazane su u pregledu koiji slijedi:

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Opstina Andrijevica - 61.324
Opstina Berane 61.768 151.026
Opstina Bar 84.029 231.179
Opstina Cetinje 95.863 207.855
Opstina Podgorica 593.039 884.260
Opstina PluZine 88.505 174.007
Opstina Rozaje - 181.815
Opéstina Zabljak 55.922 109.949
979.126 2.001.415
Minus: Tekuce dospijece (napomena 20) (710.564) (1.221.168)
268.561 780.247

Obveznice Fonda rada

U toku 2012. godine IRFCG AD je, na osnovu Odluke Odbora direktora, kupio 71 obveznicu Fonda
rada, koje je emitovala Vlada Crne Gore, za isplatu neispla¢enih potrazivanja zaposlenih za ¢ijim je
radom prestala potreba, ukupne vrijednosti EUR 136.746. Nominalna vrijednost jedne obveznice
iznosi EUR 1.926. Obveznice imaju prinos po fiksnoj kamatnoj stopi 7% godiSnje i dospijevaju, po
serijama u periodu od 2013. do 2017. godine.

Obveznice Fonda rada sa stanjem na dan 31. decembra 2015. i 2014. godine prikazane su u pregledu

koji slijedi:

(Iznosi u EUR)

31. decembra 31. decembra

2015 2014
Obveznice 2014 (OBFR2) -
Obveznice 2015 (OBFR3) 32.128
Obveznice 2016 (OBFR4) 32.177 30.127
Obveznice 2017 (OBFR5) 30.253 28.282
62.429 90.537

Minus: Tekuce dospijece (napomena 20) (32.177) (32.128)
30.253 58.409

17(b) Dugoroéni krediti

Dugoroc¢ni krediti sa stanjem na dan 31. decembra 2015. i 2014. godine prikazani su u pregledu koji

slijedi:

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Poslovne banke 77.932.937 48.080.405
Direktno plasirani krediti privrednim drustvima,

institucijama i fizickim licima preduzetnicima 38.434.340 36.729.712

116.367.278 84.810.117

Minus: Tekuce dospijece (napomena 20) (19.861.624)

(15.359.953)

96.505.653

69.450.164
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17. OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)
17(b) Dugoroéni krediti (nastavak)
Dugoroéni krediti koje IRFCG AD odobrava preko poslovnih banaka sa stanjem na dan 31. decembra

2015. i 2014. godine prikazani su u pregledu koji slijedi:
(Iznosi u EUR)

31. decembra 31. decembra

2015 2014
Prva banka Crne Gore AD, Podgorica 7.479.815 1.587.326
NLB Montenegro banka AD, Podgorica 8.056.779 11.584.069
Atlas banka AD, Podgorica 21.076.755 14.414.324
Hypo Alpe Adria banka AD, Podgorica 4,776.635 4.804.231
Hipotekarna banka AD, Podgorica 21.488.602 7.964.406
Komercijalna banka AD, Budva 158.087 410.507
Jugobanka AD, Kotor 447.346 447.346
Erste Bank AD, Podgorica 3.307.797 3.701.152
Universal Capital banka AD, Podgorica 3.128.414 2.250.040
Societe Generale banka Montenegro AD, Podgorica 66.234 89.740

Invest banka Montenegro AD, Podgorica 2.280.613 1.274.610

Lovéen banka 5.028.994 -

Zapad banka 1.084.211 -
78.380.283 48.527.751

Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (447.346) (447.346)
77.932.937 48.080.405

Kreditne linije posredstvom i uz garancije poslovnih banaka se realizuju po Semama saradnje sa
poslovnim bankama. Rok otplate ovih kredita se kre¢e do 10 godina (ne raunajuéi odobreni ,grace*
period), uz godiSnju kamatnu stopu do 6%, od ¢ega 3% pripada banci preko koje se plasiraju sredstva.
Sredstva obezbjedenja po ovim kreditima su mjenice i mjeni¢na ovlas¢enja banaka. Kreditni rizik po
osnovu navedenih plasmana u cjelosti snose poslovne banke.

Direktno plasirani krediti privrednim drustvima, institucijama i fizickim licima - preduzetnicima sa
stanjem na dan 31. decembra 2015. i 2014. godine prikazani su u pregledu koji slijedi:
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Privredna drustva 33.654.428 29.079.976
Opstine (napomena 29) 5.901.106 6.907.755
Fizi¢ka lica — preduzetnici i poljoprivredni proizvodaci 3.218.503 3.439.161

Devizne pozajmice i krediti koje je direktno odobravao

Fond za razvoj 466.250 466.250
43.240.287 39.893.142
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (4.805.947) (3.163.430)
38.434.340 36.729.712
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17.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)

17(b) Dugoroéni krediti (nastavak)

Investicione direktne kredite IRFCG AD plasira na maksimalni rok otplate do 12 godina (uklju€ujuci
odobreni ,grace” period) uz godiSnju kamatnu stopu do 6%. IRFCG AD kreditne linije klasifikuje prema

vrsti dominantne djelatnosti korisnika kredita Sto je prikazano u pregledu koiji slijedi:

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Proizvodne djelatnosti 11.138.278 9.122.448
Poljoprivreda 3.744.249 3.499.068
Proizvodnja hrane 4.794.075 4.563.160
Turizam i ugostiteljstvo 7.092.229 7.247.389
Usluzne djelatnosti 11.756.275 8.087.072
Opstine - infrastruktura 4.248.931 6.907.755
Ostale djelatnosti 466.250 466.250
43.240.287 39.893.142

IRDCG AD ima posebne kreditne linije za poljoprivredne proizvodace, koje se realizuju u saradnji sa
Ministarstvom poljoprivrede, zatim liniju za Zene i mlade u biznisu, gdje je rok otplate do 12
godina(ukljuCuje grejs period 4 godine) i godiSnja kamatna stopa od 2.5% do 3,5%. Pored navedenog,
IRFCG AD je formirao i posebnu kreditnu liniju za finansiranje infrastrukturnih, ekolo3kih projekata i
projekata obnovljivih izvora energije, gdje je maksimalni rok otplate 15 godina (uklju€uje grejs period
5 godina) i godiSnja kamatna stopa 5,5%. Posebnu kreditnu liniju predstavlja finansiranje trajnih
obrtnih sredstava gdje je godiSnja kamatna stopa do 6% i maksimalni rok otplate 4 godina. U ponudi
IRFCG A.D. ima i kreditnu liniju za start up preduzeca, liniju za podrSku izgradnji hotelskih kapaciteta,
ugostiteljstvu, za refinansiranje postojecih kreditnih zaduzenja itd.

Kamatna stopa se za kredite koji ispunjavaju uslove za finansiranje iz sredstava Evropske Investicione
Banke umanjuje za 0.5%. Naplata ovih kredita je obezbijedena hipotekama na nepokretnostima
korisnika kredita, mjenicama, ovlas¢enjima za naplatu i drugim sredstvima obezbjedenja u skladu sa
politikom kolaterala IRFCG AD.

Dospijece potrazivanja po osnovu dugoro¢nih kredita prikazano je u pregledu koji slijedi:

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

- dospjelo 593.871 1.165.565
- do jedne godine 19.438.010 14.920.142
- od jedne do dvije godine 19.228.478 15.794.490
- od dvije do tri godine 17.977.658 14.155.130
- od tri do Cetiri godine 15.781.156 12.023.382
- preko Cetiri godine 43.348.105 26.751.408
116.367.278 84.810.117

Promjene obezvrjedenja vrijednosti potrazivanja po osnovu datih dugoro€nih kredita prikazane su u
sljedecoj tabeli:

(Iznosi u EUR)

2015 2014
Stanje na pocetku godine 3.610.776 2.585.178
Obezvrjedenje u toku godine (napomena 11) 1.642.517 1.040.484
Naplata u toku godine (napomena 10) (14.886)
Otpis u toku godine -
Stanje na kraju godine 5.253.293 3.610.776
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17.

18.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)
17(c) Dugorocni krediti odobreni zaposlenima

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Dugoro¢ni krediti dati zaposlenima 1.265.779 999.582
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (500.894) (439.080)
764.885 560.502
Minus: Tekuce dospijece (napomena 20) (36.327) (32.254)
728.558 528.248

Dospjeée dugoro€nih kredita datih zaposlenima prikazano je u sljedecoj tabeli:

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

- dospjelo 1.496 1.268
- do jedne godine 34.831 30.986
- od jedne do dvije godine 44.129 35.088
- od dvije do tri godine 51.651 41.195
- od tri do Cetiri godine 52.239 41.679
- preko cetiri godine 580.539 410.286
764.885 560.502

Upravni Odbor Fonda za razvoj Crne Gore (Ciji je IRFCG AD pravni sljedbenik) je na sjednici od 8.
decembra 2006. godine usvojio Pravilnik o rjeSavanju stambenih potreba zaposlenih (broj 0202-
8/108). Shodno pomenutom Pravilniku definisani su sljedeci 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 koriS¢éenja grejs perioda do 24 mjeseca. Pomenutim Pravilnikom nije definisano
pravo na umanjenje kredita. Odbor direktora IRFCG AD je 4. decembra 2014. godine usvojio novi
Pravilnik o rjeSavanju stambenih potreba zaposlenih. Obezbjedenje kredita predstavlja upis hipoteke
na nepokretnostima u srazmjeri ne manjoj od 1:1 u odnosu na plasirana sredstva. U slu¢aju prestanka
radnog odnosa kod IRFCG AD, zaposleni je u obavezi da obezbijedi da novi poslodavac sa kojim
zasniva radni odnos garantuje za uredno izmirenje obaveza koje su definisane ugovorom o kreditu.

STALNA SREDSTVA NAMJENJENA PRODAJI | SREDSTVA POSLOVANJA KOJE JE
OBUSTAVLJENO

SteCena aktiva IRFCG AD sa stanjem na dan 31. decembra 2015. godine u iznosu EUR 699.764
predstavlja imovinu ste€enu u postupku naplate spornih potrazivanja.

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Stanje. 1. januara 699.764 304.624
Povecanja (napomena 10) - 429.557
Otudenja i rashodovanja (34.417)
Stanje. 31. decembra 699.764 699.764
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19. POTRAZIVANJA

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
Potrazivanja po osnovu prodatih hartija od vrijednosti
preuzeta od Fonda za razvoj 47.879 47.879
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (47.879) (47.879)
PotraZivanja po osnovu faktoring aranZmana 16.800.667 10.313.179

Potrazivanja po garancijama koje su pale na teret IRFCG

AD 1.558.429 1.997.522
Potrazivanja po osnovu kamata za garancije koje su pale
na teret IRFCG AD 194.622 213.149
1.753.051 2.210.671
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (1.753.051) (2.210.671)
Potrazivanja za kamate po osnovu:
- obveznica za finansiranje infrastrukturnih i ekoloSkih
projekata i obveznica fonda rada 31.130 76.853
- dugoro¢nih i kratkoro¢nih kredita 184.173 159.329
- faktoringa 147.471 115.403
- kratkoro€nih oro€enih depozita 14.093 27.705
- zateznih kamata 90.791 13.925
- dugoro€nih deviznih kredita koje je direktno odobravao
Fond za razvoj 106.346 106.346
- naknade za kredite, faktoring i garancije 30.392 1.820
604.396 501.381
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (236.943) (204.933)
367.453 296.448
Ostala potraZivanja 21.871 26.893
17.189.991 10.636.520

Faktoring aranZmani su u 2015. godini odobravani pod sljede¢im uslovima: kamatna stopa se kretala
u intervalu od 4,5% do 6%, avansna isplata klijentu je iznosila 90% iznosa otkupljenih potraZivanja, u
slu€aju klasiénog faktoringa. Za izvoznike je odobravana stimulativnha mjera smanjenja kamatne stope
za 1%.

IRFCG AD je u aprilu 2011. godine otpo¢eo sa obavljanjem poslova klasi¢nog faktoringa i po tom
osnovu ostvaruje prihode :

e od naknade, koja se utvrduje kao procenat od nominalne vrijednosti otkupljenog potrazivanja;

e od kamate koji se obracunavju od dana otkupa potrazivanja do dana naplate potraZivanja od
duznika;

e od zatezne kamate, koja se obraCunava za dane prekoracenja datuma valute, odnosno datuma
dospijec¢a fakture za naplatu.

IRFCG AD je u 2013. godini, u skladu sa zaklju¢kom Vlade Crne Gore, izdao u korist Erste banke AD,
Podgorica garanciju za urednu otplatu kredita za privredno drustvo Montavar Metalac d.o.o., NikSi¢ u
iznosu EUR 1.500.000. Pored navedene IRFCG AD je na osnovu zaklju¢ka Vlade Crne Gore u toku
2013. godine izdao u korist First Financial banke AD, Podgorica garanciju za urednu otplatu kredita
za privredno drustvo Vektra Nord DOO KolaSin. Date garancija su pale na teret IRFCG AD i
navedenim bankama je isplaéen iznos garancije. U toku 2015. godine naplacena je glavnica
potrazivanja po garanciji, odobrenoj preduzeéu Vektra Nord DOO KolasSin, a koja je u prethodnom
periodu pala na teret IRFCG A.D.
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19.

20.

POTRAZIVANJA (nastavak)

Stanje na pocetku godine

UknjiZavanje potrazivanja po palim
garancijama

Obezvrjedenje u toku godine (napomena 11)
Naplata u toku godine

Stanje. 31. decembra .

KRATKOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI

Promjene obezvrjedenja vrijednosti potrazivanja prikazane su u sljedecoj tabeli:

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
2.463.483 1.726.119
- 500.000

32.009 237.364
(457.621) -
2.037.871 2.463.483

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
Kratkoro¢no pozajmljena sredstva - -
Kratkoro¢&ni direktno odobreni krediti 1.934.520 1.833.708
Kratkoro&ni odobreni krediti preko banke 39.702 560.117
1.974.222 2.393.825
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti - -
1.974.222 2.393.825
Tekuc¢a dospije¢a po osnovu:
Dugoroc¢nih drzavnih obveznica (napomena 17(a)) 787.601 1.512.278
- stare devizne Stednje 44.860 48.943
- za potrebe ulaganja u saniranje mreze drumskih
puteva - 210.039
- za finansiranje infrastrukturnih i ekoloskih projekata 710.564 1.221.168
- Fonda rada 32.177 32.128
Dugoroc¢nih investicionih kredita (napomena 17(b)) 19.861.624 15.359.953
Kredita odobrenih zaposlenima (napomena 17(c)) 36.327 32.254
Oro€enih namjenskih depozita 993.500
20.891.451 15.392.207
23,653,275 19,298,310

Dugoroé&no oro€eni namjenski depoziti kod banaka dospijevaju u 2016. godini.
(Iznosi u EUR)

Godisdnja
kamatna 31. decembar 31. decembar
stopa 2015 2014
Atlas banka AD, Podgorica 3% 581.000 581.000
NLB Montenegrobanka AD, 4%
Podgorica 0 412.500 412.500
993.500 993.500

Dugoroc¢no oroCeni depoziti predstavljaju namjenski oro¢ene depozite na period od 6 godina koje su
banke bile u obavezi da plasiraju malim i srednjim privrednim druStvima, odnosno preduzetnicima.
Maksimalan odobreni iznos ka krajnjem korisniku iznosi EUR 150.000, godiSnja kamatna stopa do
8%, dok je rok otplate definisan u saradnji sa klijentom. Kreditni rizik po osnovu navedenih plasmana
u cjelosti snose poslovne banke, a u obavezi su da IRFCG AD omogucée nesmetano koris¢enje
sredstava nakon isteka perioda oro€enja.
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21.

22.

23.

GOTOVINA | GOTOVINSKI EKVIVALENTI
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Ziro raduni kod poslovnih banaka 1.389.762 3.842.217
Blagajna 712 335
Ostali nov¢ani ekvivalenti 3.303 710
Gotovinski ekvivalenti - Kratkoro¢ni finansijski plasmani 4.100.000 8.000.000
5.493.777 11.843.262

Gotovinski ekvivalenti - kratkoro¢ni finansijski plasmani sa stanjem na dan 31. decembra 2015. i 2014.
godine plasirani su sljede¢im poslovnim bankama:
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Prva banka Crne Gore AD, Podgorica 1.500.000 1.500.000
Atlas banka AD, Podgorica 2.100.000 2.600.000
NLB Montenegro banka AD, Podgorica -
Hypo Alpe-Adria banka AD, Podgorica 2.800.000
Invest banka Montenegro AD, Podgorica 500.000 500.000
Hipotekarna banka AD, Podgorica 600.000
First Financial Banka AD, Podgorica -
Societe generale banka Montenegro AD, Podgorica -
4.100.000 8.000.000

Kratkoro&ni finansijski plasmani predstavljaju kratkoro€no oro€ene depozite na period od 90 do 365
dana, sa kamatnom stopom od 3,3 % do 4,1% na godiSnjem nivou, zavisno od banke i perioda
orocenja.

KAPITAL

Akcijski kapital IRFCG AD sa stanjem na dan 31. decembra 2015. godine ukupne vrijednosti EUR
103.571.378 sastoji se od 103.571.378 akcija nominalne vrijednosti EUR 1 koje su u vlasniStvu Vlade
Crne Gore.

Osnivacki kapital IRFCG AD ¢inio je cjelokupni kapital Fonda za razvoj (Ciji je IRFCG AD pravni
sljedbenik) koji je umanjen za obaveze po osnovu Zakona o povracaju oduzetih imovinskih prava i
obestecenju (,Sl. list CG“. br. 21/04 i 49/07). Kapital IRFCG AD ¢inice i sva sredstva koja su usmjerena
Direkciji za mala i srednja preduzeca za finansiranje razvoja malih i srednjih preduzeca.

Skupstina IRFCG AD je 27.04.2015. godine donijela Odluku o emitovanju 1.139.849 redovnih akcija,
serije Al, ukupne vrijednosti EUR 1.139.849. Komisija za hartije od vrijednosti Crne Gore je 01.
septembra 2015.godine donijela RjeSenje, broj 02/2e-10/7-15, o uspjeSnosti emisije akcija radi
prodaje postoje¢im akcionarima po osnovu prava prece kupovine. Registracija promjene podataka po
osnovu navedene emisije akcija izvrSena je u Centralnom registru privrednih subjekata u Podgorici,
15. septembra 2015. godine pod registarskim brojem 4-0009175/019. Dokapitalizacija je izvrSena
prenosom slobodnih nov€anih sredstava Direkcije za razvoj malih i srednjih preduzeéa.

DUGOROCNA REZERVISANJA

Dugoro¢na rezervisanja sa stanjem na dan 31. decembra 2015. i 2014. godine prikazana su u
pregledu koji slijedi:
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Rezervisanja za sudske sporove (napomena 28) 587.670 587.670
Rezervisanja po osnovu datih dugoro€nih garancija - 63.000
Rezervisanja za naknade zaposlenima 70.136 68.709
657.806 719.379
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23.

24.

DUGOROCGNA REZERVISANJA (nastavak)

Rezervacije za sudske sporove sa stanjem na dan 31. decembra 2015. godine u iznosu EUR 587.670
(napomena 28) predstavljaju rezervisanja nastala po osnovu pokrenutih tuzbenih zahtjeva, a po
kojima IRFCG AD moZe biti izloZzen potencijalnim gubicima.

Kretanja na rezervisanjima za sudske sporove prikazana su u tabeli u nastavku:
(Iznosi u EUR)

2015 2014
Stanje, na po¢etku godine 587.670 18.000
Naplaéeno u toku godine - (13.632)
Rezervisanje u toku godine (napomena 7) - 587.670
Ukidanje rezervisanja u toku godine (napomena 10) - (4.368)
Stanje, na kraju godine 587.670 587.670

Dugoroéna rezervisanja po osnovu naknada zaposlenima predstavljaju rezervisanja za otpremnine za
odlazak u penziju, nakon ispunjavanja uslova. Rezervisanja su iskazana po sadasnjoj vrijednosti
ocekivanih buducih isplata zaposlenima na nacin kako je to predvidjeno Pravilnikom o zaradama i
drugim primanjima zaposlenih u IRFCG AD.

Ovim pravilnikom je predvidieno da je IRFCG AD u obavezi da, prilikom odlaska u penziju,
zaposlenom isplati otpremninu u visini 6 prosje¢nih neto zarada zaposlenih u IRFCG AD, ili 6
prosjecnih neto zarada zaposlenog, ako je to za zaposlenog povoljnije, koja vazi u mjesecu u kojem
se vrsi isplata.

Sada$nja vrijednost ocekivanih buducih isplata za otpremnine utvrdena je sa stanjem na dan 31.
decembra 2015. godine u skladu sa pravilima aktuarske matematike. GodiSnja kamatna stopa od
7.05% je koriS¢ena za diskontovanje o€ekivanih buducih isplata zaposlenima.

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

(Iznosi u EUR)

2015 2014

Stanje, na pocetku godine 68.709 25.199

Rezervisanja u toku godine (napomena 7) 5.869 43.510
Ukidanje rezervisanja (napomena 10) (4.442)

70.136 68.709

DUGOROCNE OBAVEZE

Dugoro&ne obaveze sa stanjem na dan 31. decembra 2015. godine iznose EUR 65,203,823 u cjelosti
se odnose na obaveze po osnovu dugoro¢ne kreditne linije odobrene od strane Evropske Investicione
Banke (EIB).

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Evropska Investiciona Banka 25.000.000 25.000.000

Evropska Investiciona Banka 25.000.000 16.224.417
Evropska Investiciona Banka 18.951.242

68.951.242 41.224.417

Minus: Tekuce dospijece (3.747.419) (659.135)

65.203.823 40.565.282

IRFCG AD je 10. oktobra 2012. godine zaklju¢io ugovor o kreditu sa Evropskom Investicionom
Bankom (EIB) u iznosu EUR 25.000.000. Namjena kredita je dominantno finansiranje malih i srednjih
preduzeca dok se manji dio kredita moze iskoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata. Kredit je
odobren na rok od 8 godina u koji je uklju¢en grace period od 2 godine i isti se realizuje u transama 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 trziStu i odreduje se za
svaku tranSu pojedinacno.
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24.

DUGOROCNE OBAVEZE (nastavak)

U martu 2014. godine IRFCG AD je zaklju€io drugi ugovor sa EIB-om u iznosu dodatnih EUR
25.000.000. Namjena kredita je dominantno finansiranje malih i srednjih preduzeéa dok se maniji dio
kredita mozZe iskoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata. Kredit je odobren na rok od 8 godina
u koji je uklju€en grace period od 2 godine i isti se realizuje u tranSama u periodu od 2 godine od dana
potpisivanja ugovora, pri ¢emu minimalan iznos jedne tran$e iznosi EUR 5.000.000. Kamatna stopa
zavisi od uslova na medunarodnom bankarskom trzistu i odreduje se za svaku tranSu pojedinacno.

U martu 2015. godine IRFCG A.D. je odobreno novo kreditno zaduZenje kod EIB-a, u iznosu EUR
40.000.000. Namjena kredita je dominantno finansiranje malih i srednjih preduzec¢a dok se maniji 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 tranSama u periodu od 2 godine od dana
potpisivanja ugovora, pri ¢emu minimalan iznos jedne tranSe iznosi EUR 5.000.000. Kamatna stopa
zavisi od uslova na medunarodnom bankarskom trZidtu i odreduje se za svaku trandu pojedinaéno.

Do datuma sastavljanja ovih finansijskih iskaza krediti su povuceni u sljede¢im tranSama:

Prvu tranSu u ukupnom iznosu EUR 5.543.400, IRFCG AD je povukao 15. februara 2013. godine, uz
godisnju kamatnu stopu 1,89%. Prva kamata po ovoj transi je dospjela 15. maja 2013., dok prvi anuitet
dospijeva 15. maja 2015. godine. Krajnji rok otplate prve tranSe je 15. februar 2021. godine i ista se
otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Drugu tranSu u ukupnom iznosu EUR 9.430.363, IRFCG AD je povukao 15. oktobra 2013. godine, uz
godisSnju kamatnu stopu 2,13%. Prva kamata je dospijevala 15. januara 2014. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 15. januara 2016. godine. Krajnji rok otplate druge tranSe je 15. oktobar 2021. godine i ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Trecu tranSu u ukupnom iznosu EUR 9.428.712, IRFCG AD je povukao 3. marta 2014. godine, uz
godisnju kamatnu stopu 1,87%. Prva kamata je dospijevala 3. juna 2014. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 3. juna 2016. godine. Krajnji rok otplate treée tranSe je 3. mart 2022. godine i ista se
otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Cetvrta trandu u ukupnom iznosu EUR 6.079.339, IRFCG AD je povukao 1. avgusta 2014. godine, uz
godisnju kamatnu stopu 1,49%. Prva kamata je dospijevala 31. oktobra 2014. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 31. oktobra 2016. godine. Krajnji rok otplate Cetvrte transe je 31. jul 2022. godine i ista se
otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Petu tran3u u ukupnom iznosu EUR 5.724.603 IRFCG AD je povukao 31. oktobra 2014. godine, uz
godisSnju kamatnu stopu 0,90%. Prva kamata dospijeva 31. januara 2015. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 31. januara 2017. godine. Krajnji rok otplate pete tranSe je 31. oktobar 2022. godine i ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Sestu trandu u ukupnom iznosu EUR 5.018.000, IRFCG AD je povukao 25. novembra 2014. godine,
uz godisSnju kamatnu stopu 0,85%. Prva kamata dospijeva 24. februara 2015. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 24. februara 2017. godine. Krajnji rok otplate Seste tranSe je 24. novembra 2022. godine i
ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Sedmu tranSu, u ukupnom iznosu EUR 5.027.000 IRFCG A.D je povukao 12. februara 2015. godine,
uz godiSnju kamatnu stopu 0,723%. Prva kamata je dospjela 12. maja 2015. godine, a prvi anuitet
dospjeva 12.maja 2017. godine. Krajnji rok otplate sedme tranSe je 13. februar 2023. godine i ista se
otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Osmu tranSu u ukupnom iznosu EUR 3.748.583 IRFCG AD je povukao 14. aprila 2015. godine.
godine, uz godisSnju kamatnu stopu 0,459%. Prva kamata dospijeva 14. jula 2015. godine, dok prvi
anuitet dospijeva 18, aprila 2017. godine. Krajnji rok otplate osme tranSe je 14. april 2023 godine i ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Devetu tranSu u ukupnom iznosu EUR 7.444.656 IRFCG AD je povukao 26.juna.2015. godine.
godine, uz godisSnju kamatnu stopu 1,567%. Prva kamata dospijeva 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 otpla¢uje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Desetu tran3u u ukupnom iznosu EUR 7.063.989 IRFCG AD je povukao 23. jula .2015. godine.
godine, uz godiSnju kamatnu stopu 1,292 %. Prva kamata dospijeva 23. oktobra 2015. godine, dok
prvi anuitet dospijeva 23. oktobra 2019. godine. Krajnji rok otplate desete transe je 23. jul 2027. godine
i ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.
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Jedanaestu tran3u u ukupnom iznosu EUR 5.101.732 IRFCG AD je povukao 10. novembra .2015.
godine. godine, uz godiSnju kamatnu stopu 1,143 %. Prva kamata dospijeva 09. februara 2016.
godine, dok prvi anuitet dospijeva 11. februara 2019. godine. Krajnji rok otplate jedanaeste tran3e je
09. novembra 2027. godine i ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Dospijec¢e dugororocnih obaveza po kreditu EIB prikazano je u tabeli u nastavku:

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
2015. godina 659.135
2016. godina 3.747.419 3.747.419
2017. godina 7.744.000 6.683.299
2018. godina 8.213.762 6.791.900
2019. godina 9.522.738 6.902.422
2020. godina 10.735.559 7.014.902
2021. godina 10.152.094 6.391.333
2022. godina 6.835.365 3.034.007
2023 godina 2.894.064
2024 godina 2.408.954
2025 godina 2.441.993
2026 godina 2.475.492
2027 godina 1.779.802
68.951.242 41.224.417
25. OBAVEZE 1Z POSLOVANJA

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014

Obaveze po osnovu faktoringa (10% ili 20%) 819.262 644.085
Obaveze prema dobavlja¢ima u zemliji 20.817 27.021
Obaveze po osnovu primljenih avansa 864.043 134.494
Ostale obaveze iz poslovanja 546 2.016
1.704.668 807.616

26. OSTALE KRATKOROCNE OBAVEZE | PVR

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
Obracunate obaveze za kamatu EIB 134.915 97.845
Razgraniceni prihodi od naknada 289.793 214.274
Obracdunate obaveze za neto zarade 19.387 15.263
Obracunate obaveze po osnovu poreza i doprinosa na
zarade 5.902 10.828
Ostale obaveze 1.083 166
451.081 338.376

27. OBAVEZE PO OSNOVU POREZA NA DOBIT

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2015 2014
Obaveze po osnovu poreza na dobit 87.821 113.196
87.821 113.196
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29.

SUDSKI SPOROVI

IRFCG AD sa stanjem na dan 31. decembra 2015. godine vodi sudske sporove u kojima se javlja kao
tuzilac i kao jedna od tuZenih strana.

Procijenjena ukupna vrijednost sudskih sporova, bez procijenjenih efekata zateznih kamata i krajnjih
troSkova postupka, u kojima je IRFCG AD jedna od tuzenih strana, odnosno u kojima solidarno
odgovara sa ostalim drzavnim fondovima iznosi EUR 2.719.102.

IRFCG AD je sa stanjem na dan 31. decembra 2015. godine izvrSio rezervisanje u iznosu EUR
587.670 (napomena 23) za sudske sporove za koje postoji velika vjerovatnoca da IRFCG AD moze
biti izloZen potencijalnim gubicima po osnovu razrjeSenja tih sporova.

IRFCG AD nije izvrSio rezervisanja za eventualne obaveze po sudskim sporovima u kojima solidarno
odgovara sa ostalim drzavnim fondovima iz razloga Sto se procjenjuje da, na osnovu dosadasnje
sudske prakse kada su u pitanju sliéni sporovi pokrenuti protiv IRFCG AD, iako nije sa sigurnos$cu
mogucée predvidjeti konacan ishod sporova, IRFCG AD nece biti izlozen materijalno znacajnim
potencijalnim gubicima po ovom osnovu.

Ukupna vrijednost potraZivanja prema klijentima, sa kojima su ugovori raskinuti, i protiv kojih je IRFCG
A.D. pokrenuo postupke prinudne naplate , na dan 31. decembra 2015. godine, iznosi EUR 2.650.600.
Najveci dio se odnosi na predlog za izvrSenje, na osnovu vjerodostojne isprave mjenice, koji je podnio
IRFCG AD prema izvr§nim duznicima, privrednim druStvima ,Montavar-metalac” d.o.o. NikSi¢ i "Vektra
Nord" DOO, KolaSin u cilju naplate potrazivanja za izdatu garanciju, kao i predloga za izvrSenje po
osnovu nenaplacenih potrazivanja po direktnim kreditnim aranzamanima.

TRANSAKCIJE SA POVEZANIM LICIMA

Prilikom sastavljanja ovih finansijskih iskaza, pravna lica se tretiraju kao povezana ukoliko jedno
pravno lice ima moguénost kontrolisanja drugog pravnog lica ili vr§i znac¢ajan uticaj na finansijske i
operativne odluke drugog lica ili su zajedno kontrolisani od istog subjekta. Prilikom razmatranja svih
mogucih vrsta odnosa izmedu povezanih pravnih lica, paznja se usmjerava na sustinu odnosa, a ne
samo na pravnu formu.

Priroda odnosa izmedu povezanih lica sa kojima je IRFCG AD uslo u transakcije ve¢eg obima ili sa
njima ima znacajnija neizmirena salda na dan 31. decembra 2015. godine je prikazana u tabeli nize.
Transakcije sa povezanim pravnim licima su izvrSene tokom redovnog toka poslovanja ili pod
normalnim trzisnim uslovima.

IRFCG AD identifikuje kao povezane strane zavisno pravno lice Turisticki centar ,Durmitor” d.o.o.
Zabljak, koje je u 100% vlasniStvu IRFCG AD, zatim lokalne samouprave (opstine), koje predstavljaju
javna pravna lica, drzavne institucije i ministarstva.

U toku 2015. godine IRFCG AD osim uplata na ime povecanja uloga, sa ciljem realizacije Generalnog
plana ulaganja sa biznis projekcijama za sezonu 2015/2016, u iznosu ukupno EUR 473.653 nije
ostvario druge poslovne transakcije sa Turistickim centrom ,Durmitor® d.o.o., Zabljak.

IRFCG AD posredstvom organa upravljanja drustva uti¢e na poslovne odluke zavisnog pravnog lica.

U pregledu u nastavku je prikazana izloZzenost IRFCG AD prema opStinama u Crnoj Gori, po osnovu
direktnih kreditnih aranZzmana, kao i prihodi od kamata ostvarenih po ovom osnovu. Ranije je
navedeno da su ovi aranZzmani , osim za op$tinu Budva i opstinu Pluzine, obezbijedeni Ugovorima o
cesiji sa Ministarstvom finansija Crne Gore, iz Cijeg Egalizacionog fonda IRFCG AD naplacuje
dospjela potrazivanja, tako da se moZe govoriti 0 izloZenosti prema Ministarstvu finansija po ovom
osnovu.
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29. TRANSAKCIJE SA POVEZANIM LICIMA (nastavak)

Salda i transakcije sa povezanim pravnim licima na dan i za godinu zavrSenu 31. decembra 2015.
godine i 31. decembra 2014. godine su prikazane kao 5to slijedi:

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

2015 2014

Opstina Cetinje 365.162 422.532
Opstina PluZine 29.371 55.398
Opstina Bijelo Polje 688.161 805.866
Opstina Danilovgrad 456.433 744.583
Opstina KolaSin 590.080 683.043
Opstina Pljevlja 643.776 754.003
Opstina Niksi¢ 734.038 859.236
Opstina Plav 160.092 187.503
Opstina Budva (pripis kamate glavnici) 587.844 786.294
Opéstina Ulcinj 1.287.013 1.372.630
Opétina Savnik 205.934 236.667

Opstina RozZaje 153.202

5.901.106 6.907.755

Prihodi kamata: (Iznosi u EUR)
2015 2014

Opstina Cetinje 15.567 17.774
Opstina Pluzine 1.709 2.710
Opstina Bijelo Polje 29.539 34.070
Opstina Danilovgrad 19.595 30.470
Opstina KolaSin 24.940 28.878
Opstina Pljevlja 27.638 31.878
Opéstina Niksi¢ 32.036 36.938
Opstina Plav 6.873 7.927
Opstina Budva 39.392 46.912
Opstina Ulcinj 77.190 56.349
Opétina Savnik 8.904 10.107
283.383 304.013

IzloZenost IRFCG AD prema javnim preduzecima, javnim institucijama i ministarstvima Vlade Crne
Gore, po kreditnim i faktoring aranzmanima, je prikazana u pregledu koji slijedi:
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2015 2014

Javna preduzeca 4.062.925 3.700.000
Direkcija za saobracaj Crne Gore 259.246 -
Montefarm Podgorica 1.999.781 3.972.171
Ministarstvo finansija 973.910 100.000
7.295.862 7.772.171

Prihodi kamata: (Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2015 2014

Javna preduzeca 202.533 147.109
202.533 147.109

30. DOGADAJI NAKON DATUMA BILANSA STANJA

Rukovodstvo IRFCG AD smatra da nije bilo znacajnijih dogadjaja nakon datuma bilansa stanja koiji bi uticali
na finansijske iskaze za 2015 godinu ili zahtijevali posebno objelodanjivanje.
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31.

FINANSIJSKA SREDSTVA | OBAVEZE — KLASIFIKACIJA | FER VRIJEDNOST

INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

Naredna tabela prikazuje klasifikaciju finansijskih sredstava i obaveza IRFCG AD i njihovu fer vrijednost:

Iznosi u EUR

Stanje na dan 31. decembra 2014. godine

Novc¢ana sredstva i rauni depozita kod banaka

Krediti i potrazivanja od banaka neto (nakon ispravke)
Krediti i potrazivanja od klijenata neto (nakon ispravke)
Investicione hartije od vrijednosti raspolozive za prodaju
Hartije od vrijednosti po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha
Investicione hartije od vrijednosti koje se drze do dospije¢a

Pozajmljena sredstva

Stanje na dan 31.decembra 2015. godine

Novc€ana sredstva i rauni depozita kod banaka

Krediti i potraZivanja od banaka(nakon ispravke)

Krediti i potraZivanja od klijenata(nakon ispravke)
Investicione hartije od vrijednosti raspoloZive za prodaju
Hartije od vrijednosti po fer vrijednosti kroz bilans uspjeha
Investicione hartije od vrijednosti koje se drze do dospije¢a

Pozajmljena sredstva

Ukupna knjigovodstvena

vrijednost Fer vrijednost Amortizovani troSak Fer vrijednost
11.843.262 3.843.262 8.000.000 11.843.262
48.640.522 48.640.522 48.640.522
49.437.100 10.313.179 39.123.921 49.437.100
8.567.686 8.567.686 8.567.686
132.679 132.679 132.679
1.705.997 1.705.997 1.705.997
120.327.246 22.856.806 97.470.440 120.327.246
41.224.417 41.224.417 41.224.417
41.224.417 41.224.417 41.224.417
5.493.777 1.393.777 4.100.000 5.493.777
77.972.640 77.972.640 77.972.640
57.934.413 16.800.667 41.133.746 57.934.413
8.894.127 8.894.127 8.894.127
88.905 88.905 88.905
729.893 729.893 729.893
151.113.755 27.177.476 123.936.279 151.113.755
68.951.242 68.951.242 68.951.242
68.951.242 68.951.242 68.951.242
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31.

32.

FINANSIJSKA SREDSTVA | OBAVEZE — KLASIFIKACIJA | FER VRIJEDNOST (nastavak)
Sredstva koja se vode po fer vrijednosti

Finansijska sredstva raspoloZiva za prodaju na dan 31. decembra 2015. godine u iznosu od EUR 8.894.127
(2014: EUR 8,.567.686) su prikazana po fer vrijednosti koriS¢éenjem tehnike procjenjivanja gdje su uzeti svi
inputi koji imaju zna€ajan uticaj na zabiljezenu fer vrijednost, ili direktno ili indirektno (Nivo 2 u hijerarhiji fer
vrednosti).

31. decembar 2015. godine Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Ukupno
Hartije od vrijednosti raspoloZive za prodaju 8.894.127 8.894.127
Ukupna sredstva 8.894.127 8.894.127
31. decembar 2014. godine Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Ukupno
Hartije od vrijednosti raspoloZive za prodaju 8.567.686 8.567.686
Ukupna sredstva 8.567.686 8.567.686

UPRAVLJANJE FINANSIJSKIM RIZICIMA
Glavni ciljevi upravljanja rizikom IRFCG AD su slededi:

» Doprinijeti razvoju raznih poslovnih linija uz optimizaciju ukupnog rizika;

» IRFCG AD mora biti kvalitetan i konkurentan subjekt na crnogorskom trziStu, ne zanemarujuci kvalitet
kreditnog portfolia i u€inkovitu kontrolu rizika;

« Osiguravanje odrzivosti IRFCG AD kroz kori§¢enje adekvatnih mehanizama upravljanja i kontrole rizika.

Model upravljanja rizicima IRFCG 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 AD je uglavnom izlozen kreditnom riziku, a time i najveci fokus je dat na upravljanju i kontinuiranom
razvoju i unaprjedenju upravljanja kreditnim rizikom, ali ne zanemaruje se uticaj drugih rizika kojima je
IRFCG AD izloZen u svojim aktivnostima kao Sto su rizik likvidnosti, operativni rizik, trzisni rizici, pravni rizik,
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 pasivom i Kreditni odbor koji zajedno
sa Internim revizorom su odgovorni za razvoj i pracenje politika upravljanja rizicima IRFCG AD u svojim
odredenim podrucjima.

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

Odbor direktora je usvojio sledece akte:

Pravilnik o upravljanju kreditnim rizikom u IRFCG AD

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

Pravilnik o radu unutrasnje kontrole;

Politika kolaterala

Program za sprjeCavanje pranja novca
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32. UPRAVLJANJE FINANSIJSKIM RIZICIMA (nastavak)

Navedeni akti pokrivaju sve aspekte dotiCne vrste rizika i zahtjeva, kvantitativnih ograni€enja s obzirom na
upravljanje rizicima, kontrolu rizika, kao i ako je moguce, kontrole, performanse, raCunovodstva i takode
regulatorne zahtjeve.

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

Odbor direktora IRFCG AD je odgovoran za analizu finansijskih iskaza IRFCG AD, analizu i pracenje sistema
internih kontrola, aktivnosti koje preduzima IzvrSni 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 neispunjenja duznikovih ugovornih obaveza prema
IRFCG AD.

Kako bi upravljao nivoom kreditnog rizika, IRFCG AD:

« analizira kreditnu sposobnost klijenata koji apliciraju za kredite i ostale kreditne proizvode
e uspostavlja kreditna ogranienja na osnovu procjene rizika,
* bavi se sa klijentima dobre kreditne sposobnosti i uzima odgovarajuce instrumente obezbijedenja.

Klijenti se prate kontinuirano i limiti rizika se prilagodavaju ako je neophodno. Limiti rizika takode uzimaju u
obzir razne vrste kolaterala.

Primarna izloZzenost IRFCG AD kreditnom riziku proizilazi iz kredita za mala i srednja preduzeca,
preduzetnike, fiziCka lica (poljoprivredni proizvodjaci), opstine, javna preduzeca itd. lznos kreditne
izloZenosti u tom pogledu predstavlja 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 i mjeri nivo kreditnog rizika, te
priprema mjesecne izvjestaje o nivou kreditnog rizika i izvjeStava menadzment.
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32.

31. decembar 2015. godine

Krediti i potrazivanja od banaka bruto
Krediti i potrazivanja od klijenata, bruto
Javni sector
Komercijalni klijenti
Fizicka lica
Ostalo
Investicije u hartije od vrijednosti
Hartije od vrijednosti raspolozive za prodaju
Hartije od vrijednosti po fer vrijednosti kroz bilans
uspjeha
Hartije od vrijednosti koje se drze do dospije¢a

31. decembar 2014. godine

Krediti i potraZivanja od banaka
Krediti i potraZivanja od klijenata, bruto
Javni sektor
Komercijalni klijenti
Fizicka lica
Ostalo
Investicije u hartije od vrijednosti
Hartije od vrijednosti raspolozive za prodaju
Hartije od vrijednosti po fer vrijednosti kroz bilans
uspjeha
Hartije od vrijednosti koje se drze do dospije¢a

UPRAVLJANJE FINANSIISKIM RIZICIMA (nastavak)

Analiza kaSnjenja po danima prikazana je u narednoj tabeli.

INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

Manje od 30 dana Od 30 do 60 dana Od 61 do 90 dana Vise od 91 dan Ukupno
78.419.985 78.419.985
25.532.624 15.872.322 15.874.911 7.519.825 64.799.682

6.007.656 2.735.277 3.866.190 587.845 13.196.968
16.925.880 12.168.838 11.620.337 6.403.377 47.118.432
1.333.309 968.207 388.384 528.603 3.218.503
1.265.779 1.265.779
8.894.127 8.894.127
88.905 88.905
729.893 729.893

Manje od 30 dana Od 30 do 60 dana Od 61 do 90 dana Vise od 91 dan Ukupno
49.087.868 49.087.868
48.003.144 1.496.229 1.543.195 3.994.565 55.037.134
13.893.631 786.294 14.679.926
30.328.753 1.341.145 730.387 3.690.522 36.090.807

2.781.177 155.083 26.514 304.043 3.266.817
999.583 999.583
13.893.631 786.294 14.679.926
8.567.686 8.567.686
132.679 132.679
1.705.997 1.705.997
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32. UPRAVLJANJE FINANSIJSKIM RIZICIMA (nastavak)
Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti predstavlja vjerovatnoéu da IRFCG A.D. neée moéi da obezbijedi dovoljno nov&anih
sredstava za izmirenje obaveza u trenutku njihovog dospijeca, ili rizik da ¢e za izmirenje dospjelih
obaveza morati da pribavlja nov€ana sredstva uz znacajne troSkove.

IRFCG A.D. odrzava likvidnost konstantno prateéi uskladenost izvora i plasmana, da bi na taj nacin bio
u mogucnosti da sve svoje obaveze izmiruje u rokovima dospijeca.

U cilju adekvatnog pracenja ovog rizika IRFCG A.D. je usvojio i odgovaraju¢e dokumenta koja
obuhvataju politiku upravljanja rizikom likvidnosti, plan upravljanja likvidnoS¢u u uslovima ugroZene
likvidnosti i neprevidenih okolnosti i proceduru za testiranje likvidnosti primjenom stres scenarija.

Politika upravljanja likvidnoS¢u predvida da IRFCG A.D. svakodnevno prati koeficijent minimalne dnevne
likvidnosti izrazen kroz odnos likvidne aktive i dospjelih obaveza i da se kvartalno izvjeStava Odbor za
upravljanje aktivom i pasivom o kretanju ovog koeficijenta. Minimalna vrijednost koeficijenta iznosi 1.

IRFCG A.D. osim mjerenja operativne dnevne, dekadne i likvidnosti na mjeseénom nivou redovno prati
finansijske pokazatelje kvaliteta i kretanja dinamike i strukture aktive i pasive.

Trzisni rizik

TrziSni rizik je rizik da ¢e promjena trziSnih cijena, kao $to su kamatne stope, cijene kapitala i devizni
kursevi uticati na prihode IRFCG A.D. ili vrijednost njihovih finansijskih instrumenata. Cilj upravljanja
trziSnim rizikom je upravljanje i kontrola izloZzenosti trzinom riziku unutar prihvatljivih parametara, uz
optimizaciju povracaja na rizik.

Devizni rizik je rizik da ¢e se vrijednost finansijskih instrumenata mijenjati zbog promjena u deviznom
kursu. S obzirom da IRFCG A.D. nema pozicija u stranim valutama izloZenost ovom riziku trenutno nije
prisutna.

Po pitanju ostalih trziSnih rizika tu je rizik uticaja promjene kamatne stope na prihod od kamate na
oroCena sredstva u poslovnim bankama. IRFCG A.D. nastoji da ovaj rizik minimizira odabirom
najpovoljnijih ponuda poslovnih banaka i pored prisutnog trenda pada prosjecne visine kamatnih stopa
na oroCena sredstva na domacem trziStu. Takode, rizik promjene kamatnih stopa za nove transe
pozajmljenih sredstva od Evropske Investicione Banke nije izraZzen s obzirom na prisutnu tendenciju
smanjenja kamatnih stopa na ove izvore u predhodnom periodu.
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