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I1ZVIESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA
Akcionaru i Odboru direktora Investiciono razvojnog fonda Crne Gore AD, Podgorica

Izvrsili smo reviziju prilozenih pojedinacnih finansijskih iskaza (strane od 3 do 55) Investiciono
razvojnog fonda Crne Gore AD, Podgorica (u daljem tekstu ,IRFCG AD") koji obuhvataju
pojedinacni iskaz o finansijskoj poziciji na dan 31. decembra 2018. godine i odgovarajudi
pojedinacni iskaz o ukupnom rezultatu, pojedinacni iskaz o promjenama na kapitalu i pojedinacni
iskaz o tokovima gotovine za godinu koja se zavrSila na taj dan, kao i pregled znacajnih
racunovodstvenih politika i napomene uz pojedinacne finansijske iskaze.

Odgovornost rukovodstva za pojedinacne finansijske iskaze

Rukovodstvo je odgovorno za sastavljanje i fer prezentaciju ovih pojedinacnih finansijskih iskaza
u skladu sa Zakonom o racunovodstvu Crne Gore, Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne
Gore i osnovama za sastavljanje i prezentaciju pojedinacnih finansijskih iskaza objelodanjenim u
napomeni 2.1, kao i za interne kontrole koje rukovodstvo smatra neophodnim za sastavljanje
pojedinacnih finansijskih iskaza koji ne sadrze pogresne informacije od materijalnog znacaja,
nastale usled kriminalne radnje ili greske.

Odgovornost revizora

Nasa odgovornost je da izrazimo misljenje o prilozenim pojedinacnim finansijskim iskazima na
osnovu obavljene revizije. Reviziju smo obavili u skladu sa Zakonom o reviziji Crne Gore, Zakonom
o racunovodstvu Crne Gore i standardima revizije primjenjivim u Crnoj Gori. Ovi standardi nalazu
usaglasenost sa etickim principima i da reviziju planiramo i obavimo na nacin koji omogucéava da
se, u razumnoj mjeri, uvjerimo da pojedinacni finansijski iskazi ne sadrze pogresne informacije od
materijalnog znacaja.

Revizija ukljuuje sprovodenje postupaka u cilju pribavljanja revizorskih dokaza o iznosima i
objelodanjivanjima u pojedinacnim finansijskim iskazima. Izbor postupaka zavisi od revizorskog
prosudivanja, ukljucujuci procjenu rizika materijalno znacajnih gresaka sadrzanih u pojedinacnim
finansijskim iskazima, nastalih usled kriminalne radnje ili greske. Prilikom procjene ovih rizika,
revizor razmatra interne kontrole koje su relevantne za sastavljanje i fer prezentaciju pojedinacnih
finansijskih iskaza u cilju osmisljavanja najboljih mogucih revizorskih procedura, ali ne u cilju
izrazavanja misljenja o efikasnosti sistema internih kontrola Drustva. Revizija takode ukljucuje
ocjenu primijenjenih racunovodstvenih politika i vrednovanje znacajnih procjena koje je izvrsilo
rukovodstvo, kao i ocjenu opste prezentacije pojedinacnih finansijskih iskaza.

Smatramo da su revizorski dokazi koje smo pribavili dovoljni i odgovarajuci i da obezbjeduju
solidnu osnovu za izrazavanje naseg misljenja.

Misljenje

Po nasem misljenju, prilozeni pojedinacni finansijski iskazi prikazuju istinito i objektivno, po svim
materijalno znacajnim pitanjima, finansijsku poziciju IRFCG AD na dan 31. decembra 2018. godine,
kao i rezultate njegovog poslovanja i tokove gotovine za godinu koja se zavrSava na taj dan, u
skladu sa racunovodstvenim propisima Crne Gore, Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne
Gore i osnovama za sastavljanje i prezentaciju pojedinacnih finansijskih iskaza objelodanjenim u
napomeni 2.1.

(nastavlja se)
Deloitte se odnosi na Deloitte Touche Tohmatsu Limited, pravno lice osnovano u skladu sa pravom Ujedinjenog Kraljevstva Velike Britanije i Sjeverne Irske, i mrezu
njegovih ¢lanova, od kojih je svaki zaseban i samostalan pravni subjekt. Molimo Vas da posjetite www.deloitte.com/me/o-nama za detaljniji opis pravne strukture
Deloitte Touche Tohmatsu Limited i njegovih drustava ¢lanova.
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IZVIESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA (nastavak)

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

Skretanje pazZnje

Skre¢emo paznju na sljedeca pitanja:

a)

b)

Kao sto je objelodanjeno u napomeni 2.1 uz prilozene pojedinacne finansijske iskaze, shodno
Zakonu o Investiciono-razvojnom fondu Crne Gore, minimalne standarde za upravljanje
rizicima i obracun koeficijenta adekvatnosti kapitala za IRFCG AD propisuje Centralna banka
Crne Gore. Kako je objelodanjeno u napomenama 2.1 i 3.13, prilikom sastavljanja pojedinac¢nih
finansijskih iskaza za 2018. godinu, IRFCG AD je samo djelimi¢no primijenio odredbe Odluke
o minimalnim standardima za upravljanje kreditnim rizikom u bankama (,SI. list CG”, br.
22/12, 55/12, 57/13, 44/17 i 82/17). Kako je dalje objelodanjeno u napomeni 2.1, Centralna
banka Crne Gore je tokom novembra 2018. godine usvojila Odluku o minimalnim standardima
za upravljanje rizicima u poslovanju Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore AD, Podgorica i
Odluku o nacinu izracunavanja koeficijenta adekvatnosti kapitala Investiciono-razvojnog fonda
Crne Gore AD, Podgorica koje su primjenljive poCev od 1. aprila 2019. godine. Do dana
izdavanja ovog izvjestaja IRFCG AD nije izvrSio potreban obracun adekvatnosti kapitala kao ni
izvrSio kompletno izvjestavanje prema Centralnoj banci Crne Gore shodno zahtjevima u
navedenim odlukama. Prema informacijama koje smo dobili od rukovodstva IRFCG AD, u toku
je usaglasavanje nacina izvjestavanja prema Centralnoj banci Crne Gore.

Kao Sto je objelodanjeno u napomeni 3.13 uz prilozene pojedinacne finansijske iskaze, u skladu
sa Zakonom o Investicionom razvojnom fondu Crne Gore, IRFCG AD priznaje promjene fer
vrijednosti hartija od vrijednosti raspolozivih za prodaju kroz ukupan ostali rezultat na kapitalu,
bez obzira da li fer vrijednost hartija od vrijednosti raspolozivih za prodaju biljezi dugotrajan,
odnosno materijalno znacajan pad vrijednosti.

Nase misljenje nije kvalifikovano po gore navedenim pitanjima.

Izvjestaj o drugim zakonskim i regulatornim uslovima

Rukovodstvo IRFCG AD je odgovorno za sastavljanje godiSnjeg izvjestaja menadzmenta o
poslovanju u skladu sa zahtjevima Zakona o racunovodstvu Crne Gore, koji nije sastavni dio
priloZzenih finansijskih iskaza. U skladu sa Zakonom o reviziji Crne Gore, nasa odgovornost je da
izrazimo misljenje o uskladenosti priloZzenog godisnjeg izvjestaja menadzmenta o poslovanju za
2018. godinu sa pojedinac¢nim finansijskim iskazima za tu poslovnu godinu. Prema nasem
misljenju, finansijske informacije objelodanjene u godisnjem izvjeStaju menadzmenta o poslovanju
za 2018. godinu usaglasene su sa revidiranim pojedinacnim finansijskim iskazima za godinu koja
se zavrSava 31. decembra 2018. godine, a godisnji izvjestaj menadzmenta o poslovanju za 2018.
godinu sadrzi sve elemente definisane odredbama Zakona o ra¢unovodstvu.

ol o
Deloitte d.o.0. Podgorica /{‘é{(’é"/ﬂqf

Podgorica, Crna Gora Katarina Bulatovi¢, Ovlasceni revizor
24. jun 2019. godine (Licenca broj 067 izdata 31. marta 2015. godine)




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

POJEDINACNI ISKAZ O UKUPNOM REZULTATU

Za godinu koja se zavrsila 31, decembra 2018. godine

(Iznosi u EUR)

Red. broj Tekuéa Prethodna
propisano Kategorija / Pozicija Napomene 2018. 2017.
g obrasca godina godina
1 POSLOVNI PRIHODI 7.786.648 6.220.624
1 Prihodi od prodaje 4 7.724.209 6.175.663
K Netali naclavni nrihadi g A2 4730 44 481
5 Ostali peslovni prihodi 5 82439 44081
POSLOVNI RASHODI (2.804.034) (2.705.114)
2 Troskovi materijala (56.126) (64.325)
3 Troskovi zarada, naknada zarada |
ostali liéni rashodi 6 (1.802.656) (1.693.899)
4 Troskovi amortizacije | rezervisanja 7 (102.384) (74.857)
5 Ostali poslovni rashodi 8 (842.868) (872.033)
A POSLOVNI REZULTAT 4.982.614 3.515.510
1 Finansijski prihodi 9 315.247 3.343
1I Finansijski rashodi 10 (2.136.714) (1.476.934)
FINANSIJSKI REZULTAT (1.821.467) (1.473.591)
I Ostali prihodi 11 641.944 121.336
I Ostali rashodi 12 (3.079.891) (925.138)
c REZULTAT IZ OSTALIH
AKTIVNOSTI (2.437.947) (803.802)
F REZULTAT PRIJE OPOREZIVANJA 723.200 1.238.117
PORESKI RASHOD PERIODA 13 a) (12.904) (117.931)
1 Tekuci porez na dobit (6.497) (109.008)
2 OdloZeni poreski rashodi (6.407) (8.923)
I NETO REZULTAT 710.296 1,120.186
] ZARADA PO AKCIJI 14 0,0067 0,0107

Napomene na stranama B do 55
¢ine sastavni dio ovih pojedinaénih finansijskih iskaza.

Ovi pojedinacéni finansijski iskazi su usvojeni od strane rukovodstva Investiciono razvojnog fonda

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

Potpisano u ime Investiciono razvojnog fonda Crne Gore AD, Podgorica:

Izvrini direktor
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INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
Maticni broj: 02217937
Sifra djelatnosti: 6430

POJEDINACNI ISKAZ O FINANSIISKO]J POZICIJI
Na dan 31. decembar 2018. godine
(Iznosi u EUR)

AKTIVA
STALNA IMOVINA

Nematerijalna ulaganja
Nekretnine, postrojenja, oprema i
bioloska sredstva

Nekretnine i oprema
Investicione nekretnine

Dugorocni finansijski plasmani
Ucesc¢a u kapitalu
Ostali dugorocni finansijski plasmani

STALNA SREDSTVA NAMIJENJENA
PRODAJI I SREDSTVA POSLOVANJA
KOJE JE OBUSTAVLIENO

OBRTNA SREDSTVA

Zalihe

Kratkorocna potrazivanja, plasmani i
gotovina

Potrazivanja

Kratkoroc¢ni finansijski plasmani

Gotovinski ekvivalenti i gotovina

Porez na dodatu vrijednost i aktivna
vremenska razgrani¢enja

UKUPNA AKTIVA

Napomene na stranama 8 do 55

31. decembar

31. decembar

Napomene 2018. 2017.
214.264.425 157.125.279

15 75.802 27.125
4.481.110 4.817.564

15 1.714.110 1.724.564
16 2.767.000 3.093.000
209.707.513 152.280.590

17 17.937.619 19.030.402
18 191.769.894 133.250.188
19 367.785 330.930
108.787.319 101.696.711

3.191 1.776

108.784.127 101.694.935

20 21.736.040 21.433.873
21 47.580.026 35.499.578
22 39.219.562 44.679.816
248.502 81.668

323.419.529 259.152.920

¢ine sastavni dio ovih pojedinacnih finansijskih iskaza.



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

POJEDINACNI ISKAZ O FINANSIISKO]J POZICIJI (nastavak)
31. decembra 2018. godine
(Iznosi u EUR)

31. decembar

31. decembar

Napomene 2018. 2017.
PASIVA
A KAPITAL 98.345.180 98.504.517
I Osnovni kapital 23 105.164.663 104.858.962
ITI Rezerve 115.000 115.000
Pozitivne revalorizacione rezerve i
v nerealizovani dobici po osnovu
finansijskih sredstava raspolozivih za
prodaju 1.010.518 1.054.261
Negativne revalorizacione rezerve i
Y, nerealizovani gubici po osnovu
finansijskih sredstava raspolozivih za
prodaju (16.201.997) (15.070.406)
VI Nerasporedena dobit 8.256.996 7.546.700
B DUGOROEI}IIA REZERVISANJA I
DUGOROCNE OBAVEZE 210.743.032 150.288.017
I Dugorocna rezervisanja 24 37.178 652.333
II Dugorocne obaveze 25 210.705.854 149.635.684
1 Dugorocni krediti 210.705.854 149.635.684
C ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 13 36.674 30.267
D KRATKOROCNA REZERVISANJA I
KRATKOROCNE OBAVEZE 14.294.643 10.330.119
I KRATKOROCNE OBAVEZE 14.294.643 10.330.119
1 Kratkorocne finansijske obaveze 26 11.645.410 8.213.762
3 Obaveze iz poslovanja 27 1.401.427 1.053.846
4 Ostale kratkoroCne obaveze i pasivna
vremenska razgrani¢enja 28 1.232.697 945.147
5 Obaveze po osnovu poreza na dodatu
vrijednost i ostalih javnih prihoda 8.612 8.356
6 Obaveze po osnovu poreza na dobit 29 6.497 109.008
E UKUPNA PASIVA 323.419.529 259.152.920

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



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

POJEDINACNI ISKAZ O PROMIJENAMA NA KAPITALU
Za godinu koja se zavrsava 31. decembra 2018. godine

(Iznosi u EUR)

Pozitivne revalorizacione
rezerve i nerealizovani
dobici po osnovu

Negativne revalorizacione
rezerve i nerealizovani gubici
po osnovu finansijskih

. - , finansijskih sredstava sredstava raspolozivih za Nerasporedena
Sadrzaj / Opis Osnovni kapital Rezerve raspoIoJiivih za prodaju prodaju dobit Ukupno

Stanje, 1. januar 2017.

godine 104.479.288 115.000 1.141.048 (14.884.732) 6.426.514 97.277.118
Dokapitalizacija 379.674 - - - - 379.674
Dobit tekuce godine - - - - 1.120.186 1.120.186
Nerealizovani dobici po
osnovu svodenja finansijskih

sredstava raspolozivih za

prodaju - - 75.389 594.676 - 670.065
Nerealizovani gubici po
osnovu svodenja finansijskih

sredstava raspolozivih za

prodaju - - (133.990) (780.350) - (914.340)
Prodaja hartija od vrijednosti

raspolozivih za prodaju - - (28.186) - - (28.186)
Stanje, 31. decembar 2017.

godine 104.858.962 115.000 1.054.261 (15.070.406) 7.546.700 98.504.517
Dokapitalizacija 305.701 - - - - 305.701
Dobit tekuce godine - - - - 710.296 710.296
Nerealizovani dobici po osnovu

svodenja finansijskih

sredstava raspolozivih za

prodaju - - 354.944 53.768 - 408.712
Nerealizovani gubici po osnovu

svodenja finansijskih

sredstava raspolozivih za

prodaju - - (398.687) (1.185.359) - (1.584.046)
Stanje, 31. decembar 2018.

godine 105.164.663 115.000 1.010.518 (16.201.997) 8.256.996 98.345.180

Napomene

na stranama 8 do 55 cine sastavni dio ovih pojedinacnih finansijskih iskaza.



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

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

2018. godina

2017. godina

A. TOKOVI GOTOVINE IZ POSLOVNIH
AKTIVNOSTI

I Prilivi gotovine iz poslovnih aktivnosti 98.869 238.981
1. Prodaja i primljeni avansi 24.607 178.146
2. Ostali prilivi iz redovnog poslovanja 74.262 60.835
II Odlivi gotovine iz poslovnih aktivnosti (5.024.599) (4.188.192)
1. Isplate dobavlja¢ima i dati avansi (958.230) (864.290)
2. Zarade, naknade zarada i ostali li¢ni rashodi (1.935.905) (1.705.854)
3. Plac¢ene kamate (2.000.558) (1.401.586)
4. Porez na dobitak (77.683) (41.137)
5. Pla¢anja po osnovu ostalih javnih prihoda (52.223) (175.325)
III Neto tokovi gotovine iz poslovnih aktivnosti (4.925.730) (3.949.212)
B. TOKOVI GOTOVINE IZ AKTIVNOSTI

INVESTIRANJA
I Prilivi gotovine iz aktivnosti investiranja 133.834.997 119.725.454
2. Ostali finansijski plasmani (neto prilivi) 126.377.859 114.091.083
3. Primljene kamate iz aktivnosti investiranja 7.141.891 5.634.371
4. Primljene dividende 315.247
II Odlivi gotovine iz aktivnosti investiranja (198.985.039) (143.773.088)
1. Kupovina akcija i udjela (neto odlivi) (82.552) (252.120)
2. Kupovina nematerijalnih ulaganja, nekretnina

i opreme (143.062) (143.239)

3. Ostali finansijski plasmani (neto odlivi)

III Neto tok gotovine iz aktivnosti investiranja

C. TOKOVI GOTOVINE IZ AKTIVNOSTI
FINANSIRANJA

(198.759.425)

(143.377.729)

(65.150.042)

(24.047.634)

I Prilivi gotovine iz aktivnosti finansiranja 73.021.281 68.998.788
1. Uvecanje osnovnog kapitala 305.701 379.674
2. Dugorocni i kratkoro¢ni krediti (neto prilivi) 72.715.580 68.619.114
II Odlivi gotovine iz aktivnosti finansiranja (8.405.762) (7.784.000)
1. Dugorocni i kratkoroc¢ni krediti i ostale

obaveze (neto odlivi) (8.405.762) (7.784.000)
III Neto tok gotovine iz aktivnosti finansiranja 64.615.519 61.214.788
D. NETO TOK GOTOVINE (5.460.254) 33.217.943
E. GOTOVINA NA POCETKU IZVIJESTAINOG

PERIODA 44.679.816 11.461.873
H. GOTOVINA NA KRAJU IZVIESTAINOG

PERIODA 39.219.562 44.679.816

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



INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

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

1.

OSNIVANIJE I DJELATNOST

Investiciono razvojni fond Crne Gore AD, Podgorica (u daljem tekstu ,IRFCG AD")
osnovan je 23. aprila 2010. godine, u skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu
Crne Gore (,,Sl. list CG”, br. 88/09, 40/10 i 80/17), i registrovan kod Privrednog suda u
Podgorici pod brojem 4-0009175-001. Prava i duznosti osnivaca i jedinog vlasnika IRFCG
AD vrsi Vlada Crne Gore. Za obaveze IRFCG AD bezuslovno i neopozivo jemdi drzava Crna
Gora.

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

1. podrSkom mikro, malim, srednjim i velikim preduzeéima, i preduzetnicima;

2. podrskom infrastrukturnim projektima, projektima vodosnadbijevanja, i zastite

Zivotne sredine;

finansiranjem projekata od lokalnog, regionalnog i drzavnog znacaja;

podsticanjem konkurentnosti crnogorskih proizvoda i usluga;

podsticajem zaposljavanja;

izdavanjem garancija za uredno izmirenje obaveza korisnika kredita, Cije pokrice

¢ine sredstva Garantnog fonda;

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

kreditiranjem u funkciji podrske socijalnom preduzetnistvu, samozaposljavanju,

iniciranju novog investicionog ciklusa i razvoju i jacanju pocetnog biznisa;

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

10. obavljanje ostalih poslova i aktivnosti kojim se obezbjeduje podrska
unaprijedenju preduzetnistva i ekonomskom razvoju, kao i

11. obavljanjem i drugih poslova utvrdenih zakonom.

oukw

© N

Osnivacki kapital IRFCG AD cini cjelokupni kapital Fonda za razvoj koji je umanjen za
obaveze po osnovu Zakona o povracaju oduzetih imovinskih prava i obestec¢enju (,SI. list
CG", br. 21/04 i 49/07). Osnivacki kapital IRFCG AD cine i sredstva koja su usmjerena
Direkciji za razvoj malih i srednjih preduzeca.

IRFCG AD moze biti ¢lan, osnivac i/ili akcionar, domacih i medunarodnih finansijskih
institucija, privrednih drustava u Crnoj Gori i u inostranstvu, uz saglasnost osnivaca,
moze koristiti medunarodne fondove, zaduzivati se u Crnoj Gori i u inostranstvu na trzistu
novca i kapitala, moze da kupuje i prodaje hartije od vrijednosti, udjele, na domacem 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;

2. prodajom akcija i udjela iz portfolija;

3. iz ostatka likvidacione ili steCajne mase, prodajom preostale imovine u slucaju
likvidacije ili steCaja sprovedenog nad drustvom u vlasnistvu IRFCG AD;

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

izdavanjem hartija od vrijednosti;

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

naplatom premija pri obavljanju poslova osiguranja izvoza, kao i

iz drugih izvora, u skladu sa Zakonom.

woNOUA

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

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

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

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



INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

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

2.

2.1.

OSNOVE ZA SASTAVLJANJE I PREZENTACIJU POJEDINACNIH FINANSIJSKIH
ISKAZA I RACUNOVODSTVENI METOD

Osnove za sastavljanje i prezentaciju pojedinacnih finansijskih iskaza

Drustvo ima obavezu da vodi svoje racunovodstvene evidencije i sastavlja pojedinacne
finansijske iskaze u skladu sa Zakonom o racunovodstvu Crne Gore (,Sl. list CG”, br.
52/16), propisima Centralne banke Crne Gore koji reguliSu finansijsko izvjestavanje
IRFCG AD, Zakonom o Investiciono-razvojnom fondu Crne Gore (,,SI. list CG”, br. 88/09,
40/10i 80/17) i osnovama za sastavljanje i prezentaciju pojedinacnih finansijskih iskaza
objelodanjenim u nastavku ove napomene.

U skladu sa Zakonom o racunovodstvu Crne Gore, MRS i MSFI objavljeni od strane Odbora
za medunarodne racunovodstvene standarde, moraju biti prevedeni od strane
odgovarajuceg nadleznog organa Crne Gore koji posjeduje pravo prevoda i objavljivanja
istih, odobreno od strane Medunarodne federacije racunovoda (IFAC). Dakle, samo MRS
i MSFI zvani¢no prevedeni, odobreni i objavljeni od strane Instituta sertifikovanih
racunovoda Crne Gore mogu biti u primjeni. Posljednji zvani¢ni prevodi su objavljeni za
dio MRS koji su u primjeni od 1. januara 2009. godine, odnosno dio MSFI u primjeni od
1. januara 2013. godine, a koji obuhvata samo osnovni tekst standarda i interpretacije i
ne ukljuCuje osnove za zakljucivanje, iliustrativne primjere, uputstva za primjenu,
komentare, misljenja i ostali materijal objasnjenja. Dodatno, navedeni prevod ne sadrzi
prevod Osnova za pripremu i prezentaciju finansijskih izvjestaja. Takode, izmjene i
poboljSanja MRS-a nakon 1. januara 2009. godine, odnosno MSFI-a nakon 1. januara
2013. godine" nisu prevedeni niti objavljeni.

Kao Sto je objelodanjeno u napomeni 3.14 krediti su iskazani u pojedinacnom iskazu o
finansijskoj poziciji na dan 31. decembra 2018. godine u visini odobrenog plasmana,
umanjenog za otplacenu glavnicu i obezvredenje koja se procjenjuje primjenom
procenata definisanih za obracun rezervacija na klasifikacione grupe i podgrupe (A, B1,
B2, C1, C2, D, E kategorije) po metodologiji koju je propisala Centralna banka Crne Gore
- Odlukom o minimalnim standardima za upravljanje kreditnim rizikom u bankama (,SI.
list CG”, br. 22/12, 55/12, 57/13, 44/17 i 82/17), a koji se po pomenutoj Odluci koristi
za rezervacije za potencijalne gubitke, a ne za obracun obezvredenja stavki bilansne
aktive.

Savjet Centralne banke Crne Gore je, na sjednici odrzanoj 27. novembra 2018. godine,
donio Odluku o minimalnim standardima za upravljanje rizicima u poslovanju
Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore AD i Odluku o nacinu izraCunavanja koeficijenta
adekvatnosti kapitala Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore AD (SI. list CG”, br. 79/18).
Pomenute Odluke ¢e se primjenjivati poCev od 01. aprila 2019. godine, za prvi izvjestajni
period, prvi kvartal 2019. godine.

Dugorocni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspoloZive za prodaju iskazani su
po pravi¢noj vrijednosti na osnovu procjene izvrSene od strane rukovodstva (napomena
3.14) u skladu sa Uputstvom o nacinu i postupku naknadne procjene vrijednosti hartija
od vrijednosti (,SI. list CG”, br.34/11).

Imajudi u vidu efekte koje navedena odstupanja racunovodstvenih propisa Crne Gore od
MSFI i MRS imaju na prezentaciju pojedinacnih finansijskih iskaza Drustva, prilozeni
pojedinacni finansijski iskazi se u tom dijelu razlikuju i odstupaju od MSFI i MRS i ne
mogu se tretirati kao pojedinacni finansijski iskazi sastavljeni u saglasnosti sa MSFI i
MRS.

Prilozeni pojedinacni finansijski iskazi su pojedinaéni u smislu da ukljucuju
nekonsolidovane pozicije potrazivanja, obaveza, rezultata poslovanja, promjena na
kapitalu i nov&anih tokova bez uklju€ivanja zavisno pravno lice Turisticki centar Durmitor
- Zabljak, koje je u 100% vlasnistvu IRFCG AD. IRFCG AD je ove nekonsolidovane
finansijske iskaze sastavilo na osnovu i prema zahtjevima regulative Crne Gore gdje su
ulaganja u zavisna drustva u ovim nekonsolidovanim finansijskim iskazima iskazana po
nabavnoj vrijednosti umanjenoj za eventualno obezvrjedenje. Do zakonskog roka IRFCG
AD ce sastaviti konsolidovane finansijske iskaze u skladu sa zahtjevima lokalne
regulative.

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

Zvanicna valuta u Crnoj Gori i izvjeStajna valuta Drustva je Euro (EUR).
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2.

2.2,

2.3.

3.2.

3.3.

OSNOVE ZA SASTAVLJANJE I PREZENTACIJU POJEDINACNIH FINANSIJSKIH
ISKAZA I RACUNOVODSTVENI METOD (nastavak)

Koris¢enje procjenjivanja

Prezentacija pojedinacnih finansijskih iskaza zahtijeva od rukovodstva koriséenje
najboljih mogucih procjena i razumnih pretpostavki, koje imaju efekta na prezentirane
vrijednosti sredstava i obaveza i objelodanjivanje potencijalnih potrazivanja i obaveza na
dan sastavljanja pojedinac¢nih finansijskih iskaza, kao i prihoda i rashoda u toku
izvjestajnog perioda. Ove procjene i pretpostavke su zasnovane na informacijama
raspolozivim na dan sastavljanja pojedinacnih finansijskih iskaza, a bududi stvarni
rezultati mogu da se razlikuju od procijenjenih iznosa. Ove procjene se najvecim dijelom
odnose na procjene korisnog vijeka upotrebe nekretnina, opreme i investicionih
nekretnina, procjene obezvredenja dugorocnih i kratkorocnih finansijskih plasmana i
potrazivanja iz poslovnih odnosa i procjene rezervisanja za date garancije i sudske
sporove.

Stalnost poslovanja

Prilozeni pojedinacni finansijski iskazi za 2018. godinu sastavljeni su uz pretpostavku
njegovog kontinuiranog nastavka poslovanja i ne sadrze korekcije, koje bi eventualno
bile potrebne ukoliko IRFCG AD ne bude u moguénosti da nastavi sa poslovanjem u skladu
sa konceptom stalnosti poslovanja.

PREGLED ZNACAINIH 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, obracunskog perioda na koji se
odnose. Prihodi i rashodi po osnovu kamata se priznaju u iskazu o ukupnom rezultatu za
sve instrumente, prema cijeni amortizacije uz primjenu metode efektivhe kamatne stope.
Pri izraCunavanju efektivne kamatne stope, procjenjuju se gotovinski tokovi razmatrajuci
sve ugovorene uslove finansijskih instrumenata ali ne razmatraju se bududi gubici po
osnovu kreditnog rizika. Kalkulacije ukljuuju sve naknade i provizije plaéene ili primljene
izmedu ugovorenih strana koje su integralni dio efektivhe 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 efektivnhe kamatne stope.

Prihodi po osnovu ucesc¢a u dobiti - dividende

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

Prihodi po osnovu faktoring aranzmana

Prihodi po osnovu naknada i kamata po faktoring aranzmanima evidentiraju se u korist
iskaza o ukupnom rezultatu 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 naplac¢uju od
klijenta direktno.
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3.

3.4.

3.5.

3.6.

3.7.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Naknade zaposlenima
/i/ Doprinosi kojima se obezbjeduje socijalna sigurnost zaposlenih

U skladu sa propisima koji se primijenjuju u Crnoj Gori, IRFCG AD je u obavezi da placa
doprinose drzavnim fondovima kojima se obezbijeduje socijalna sigurnost zaposlenih.
Ove obaveze ukljuCuju 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 knjize
na teret rashoda perioda na koji se odnose.

/ii/ Obaveze po osnovu otpremnina

DugorocCne obaveze po osnovu otpremnina za odlazak u penziju, nakon ispunjavanja
uslova, IRFCG AD iskazuje u poslovnim knjigama po sadasnjoj vrijednosti ocekivanih
bududih 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 zadrzani 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 plaéanja su preracunati u EUR primjenom
zvanicnih deviznih kurseva vazecih na dan iskaza o finansijskoj poziciji 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.

Pozitivne i negativne kursne razlike koje nastaju preraunom sredstava i obaveza
iskazanih u stranim sredstvima placanja i preracunom transakcija u toku godine knjize
se u korist ili na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

Porezi i doprinosi
Porez na dobit
Tekudi porez na dobit

Porez na dobit se obracunava i pla¢a u skladu sa Zakonom o porezu na dobit pravnih lica
(»Sl. list RCG", br. 65/01, 12/02, 80/04, ,SI. list CG", br.40/08, 86/09, 40/11, 14/12,
61/13i55/16). 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.

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 tekuéeg perioda mogu koristiti kao osnova za povracaj poreza plac¢enog
u prethodnim periodima. Medutim, gubici iz tekuc¢eg perioda iskazani u poreskom bilansu
mogu se koristiti za umanjenje poreske osnovice bududih obracunskih perioda, ali ne
duze od pet godina.
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3.

3.7.

3.8.

3.9.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Porezi i doprinosi (nastavak)
Odlozeni porez na dobit

Odlozeni porez na dobit se obracunava koris¢enjem metode utvrdivanja obaveza prema
iskazu o finansijskoj poziciji za privremene razlike proizasle iz razlike izmedu poreske
osnove sredstava i obaveza i njihove knjigovodstvene vrijednosti. Vazece poreske stope
na datum iskaza o finansijskoj poziciji se koriste za utvrdivanje razgrani¢enog iznosa
poreza na dobit. OdloZzene poreske obaveze se priznaju za sve oporezive privremene
razlike. Odlozena poreska sredstva se priznaju za sve odbitne privremene 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 odlozena 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 ukljuuju poreze,
naknade i doprinose koji se pladaju 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 duzem od jedne godine, evidentiraju se kao nematerijalna
ulaganja. Troskovi odrzavanja i razvoj kompjuterskih softvera se evidentiraju kao trosak
u trenutku njihovog nastanka.

Nematerijalna ulaganja amortizuju se putem proporcionalne metode u roku od pet
godina, uz koris¢enje amortizacione stope od 20%.

IRFCG AD ne posjeduje nematerijalna ulaganja sa neogranicenim vijekom upotrebe.
Nekretnine i oprema

Nekretnine i oprema su materijalna sredstva koja IRFCG AD koristi u redovnhom
poslovanju, a Ciji 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 obezvredenja vrijednosti.
Nabavnu vrijednost cini vrijednost po fakturi dobavljata, uvecana za sve troskove
dovodenja sredstva u stanje funkcionalne pripravnosti.

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

- trziSna vrijednost sredstva zbog protoka vremena smanjila se mnogo vise od
ocekivane;

- javile su se znacajne promjene u tehnoloSkom, trziSnom, privrednom ili pravhom
okruzenju;

- povecale su se trziSne kamatne stope, a ta povecanja ¢e vjerovatno uticati na
diskontnu stopu koriséenu kod obracuna upotrebne vrijednosti i sustinski smanjiti
nadoknadivu vrijednost sredstva;

- ostali nagovjestaji (dokazi o zastarjelosti ili fizickoj oStecenosti sredstva, ocekivane
promjene koris¢enja sredstava sa negativnim uticajem i drugi indikatori).
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3.

3.9.

3.10.

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

Ako postoje takvi indikatori, IRFCG AD procjenjuje nadoknadivu vrijednost sredstava.
Kao nadoknadiva vrijednost uzima se veéa od fer vrijednosti umanjene za troSkove
prodaje i upotrebne vrijednosti. 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
obezvredenja, koji se priznaje u iskazu o ukupnom rezultatu.

Naknadni troskovi: troskovi zamjene djelova opreme (ugradnja novih rezervnih djelova),
troskovi znacajnijih adaptacija i generalnih popravki priznaju se kao povecanje sadasnje
vrijednosti nekretnina i opreme ako je vjerovatno da ¢e po tom osnovu dodi do priliva
bududih ekonomskih koristi i ako se ti troskovi mogu pouzdano izmjeriti. Troskovi nastali
po osnovu tekuceg 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 vrsi 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
koris¢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 tokom 2018. i 2017. godine su:
Stopa amortizacije
koja se priznaje u

Stopa amortizacije poreskom bilansu

Glavne grupe opreme (%) (%)

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

Oprema Cija je pojedina¢na nabavna vrijednost u vrijeme nabavke veéa 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. list RCG", br. 28/02).
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3.

3.11.

3.12.

3.13.

PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Investicione nekretnine

Ulaganje u nekretnine namijenjene sticanju prihoda (investicione nekretnine) predstavlja
ulaganje u imovinu koja se drzi u cilju sticanja prihoda putem izdavanja u zakup ili od
povecanja trziSne vrijednosti, ili i jedno i drugo, a ne za koris¢enje ili prodaju u okviru
redovnog poslovanja.

Investicione nekretnine se priznaju kao sredstva, kada su ispunjeni sljededi 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 buduénosti u
redovhom poslovanju;

- nabavnu vrijednost je moguce pouzdano izmjeriti.

PoCetno priznavanje investicionih nekretnina je po nabavnoj vrijednosti. Nabavna
vrijednost predstavlja nabavnu cijenu i neposredno pripadajucée 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.

Stalna sredstva namijenjena prodaji i sredstva poslovanja koje je obustaviljeno
(Stecena aktiva)

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

Finansijski instrumenti

Finansijska sredstva i obaveze IRFCG AD evidentira u pojedina¢nom iskazu o finansijskoj
poziciji 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 odgovarajuce vremenske periode. Efektivha kamatna
stopa je stopa koja tacno diskontuje procijenjena buduéa gotovinska placanja ili prilive
(ukljucujuci sve placene ili primljene naknade koja Cini sastavni dio efektivhe kamatne
stope, troskova transakcije ili ostale premije ili popuste) tokom ocekivanog vijeka trajanja
finansijskog instrumenta ili, tamo gdje je to izvodljivo, kraleg perioda na sadasnju
vrijednost finansijskih sredstava ili finansijskih obaveza.

Finansijska sredstva

IRFCG AD je finansijska sredstva klasifikovao u sljedeée kategorije: dugorocni finansijski
plasmani u drzavne obveznice koje se drze do dospijeca, dugorocni finansijski plasmani
u hartije od vrijednosti - akcije raspoloZive za prodaju, dugorocni finansijski plasmani u
kapital pridruzenih i zavisnih pravnih lica, finansijska sredstva utvrdena po fer vrijednosti
preko iskaza o ukupnom rezultatu, krediti i potrazivanja.

Rukovodstvo IRFCG AD vrsi klasifikaciju svojih ulaganja u momentu inicijalnog
priznavanja.
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3.

3.13.

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

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

Dugorocni finansijski plasmani koji se drZze do dospijeca

Dugorocni finansijski plasmani koji se drZze do dospije¢a predstavljaju nederivatna
finansijska sredstva sa fiksnim i odredivim isplatama i fiksnim dospije¢em, i za koja
rukovodstvo IRFCG AD ima pozitivhu namjeru da ih drzi do roka dospjeca. Ulaganja koja
se drze do dospije¢a su se odnosila na 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 iskazivani su po amortizovanom trosku uz primjenu ugovorene
kamatne stope (diskontni faktor) koji aproksimira efektivnoj kamatnoj stopi i umanjeni
su za obezvredenja vrijednosti na osnovu procjene rukovodstva IRFCG AD o njihovoj
vjerovatnoj naplativosti.

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

Dugorocni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspoloZivi za prodaju

Dugorocni 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 dospjeéa i sastoje se od ulaganja u kapital (akcije) privrednih
drustava koja su registrovana kod Centralnog klirinsko depozitarnog drustva (CKDD) i
ulaganja u kapital privrednih drustava koja nisu registrovana kod CKDD. IRFCG AD
navedena ulaganja drzi odredeni vremenski period do momenta privatizacije. Postupak
promjene vlasniStva se sprovodi u skladu sa odgovarajuéim Planom privatizacije koji
usvaja Vlada Crne Gore.

U skladu sa Zakonom o svojinskoj i upravljackoj transformaciji privrede Crne Gore (,,SI.
list CG", br. 2/92, 17/92, 27/94, 30/94, 23/96, 73/10 i 40/11), pravni prethodnik IRFCG
AD, Fond za razvoj Crne Gore, je ucesca u kapitalu stekao bez naknade. Fond za razvoj
je inicijalno vrednovao u svojim poslovnim knjigama navedena uceséa 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 uceS¢a u kapitalu privrednih drustva koja nisu
registrovana kod CKDD i drustava koja nemaju finansijske iskaze, za koje procjena fer
vrijednosti nije vrsena zbog nedostatka podataka.

Dugorocni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspolozive za prodaju sa stanjem
na dan 31. decembra 2018. 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:

1. Kriterijum kontrole

2. Kriterijum utrzivosti

3. Kriterijum strukture kapitala - % neto imovine
4. Kriterijum finansijskog rezultata - % neto marze.
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PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)
Dugorocni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspoloZivi za prodaju (nastavak)

Nakon analize cCetiri navedena kriterijuma, vrsi se obracun finalnog multiplikatora u
zavisnosti od procentualnog ucesca 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 iskljucivo 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 zbrajajuc¢i pojedinac¢ne multiplikatore po kriterijumima kontrole,
strukture kapitala i finansijskog rezultata.

Osnovica za primjenu finalnog multiplikatora je prosjecna ponderisana vrijednost izmedu:

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

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

Procijenjena fer vrijednost jedne akcije se dobija mnoZenjem prosjecne 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 ¢lanom 17. Zakona o
Investiciono-razvojnom fondu Crne Gore.

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 okoncan postupak
stecaja. Djelimi¢an otpis dugorocnih 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 stecajne mase privrednih drustava koja su prestala sa poslovanjem,
odnosno privrednih drustava kod kojih je obezvredenje vrijednosti plasmana izvrSeno u
cjelosti, priznaju se u trenutku naplate u korist iskaza o ukupnom rezultatu.

Ulaganja u kapital drugih pravnih lica

Ulaganja u kapital drugih pravnih lica se odnosi na uces¢e u JP ,Regionalni vodovod
crnogorsko primorje" Budva. Investicije u instrumente kapitala koji nemaju kotiranu
trziSnu cijenu na aktivnom trzistu i Cija se fer vrijednost ne moze pouzdano odmjeriti i
derivati koji su povezani sa njima, IRFCG AD odmjerava po nabavnoj vrijednosti.

Ulaganja u kapital pridruzenih i zavisnih pravnih lica
PridruZena i zavisna pravna lica predstavljaju ona drustva u kojima IRFCG AD ima udio u
vlasnistvu izmedu 20% i 50%, odnosno vece od 50%, respektivno, ili u kojima ima

znacajan uticaj. Uceséa u kapitalu pridruzenih i zavisnih pravnih lica iskazana su po
istorijskoj nabavnoj vrijednosti.
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PREGLED ZNACAINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)

Ukoliko postoji indikacija da za navedena ulaganja postoji obezvredenje, nadoknadivi
iznos te imovine se procjenjuje kako bi se utvrdio iznos obezvredenja. 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.

IRFCG AD je na dan 31. decembar 2018. godine uvrdio da ne postoje objektivni dokazi
obezvredenja ulaganja u zavisno drustvo TC Durmitor d.o.o. Zabljak, odnosno da je
nadoknadivi iznos ulaganja u kapital zavisnog pravnog lica veéi od knjigovodstvene
vrijednosti. IRFCG AD smatra da iznosi u prilozenim pojedinacnim finansijskim iskazima,
a koji se odnose na ulaganja u kapital zavisnog pravnih lica odrazavaju vrijednost koja
je u datim okolnostima najvjerodostojnija i najkorisnija za potrebe izvjestavanja.

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

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

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 otplacenu glavnicu i obezvredenje koja se
procjenjuje primjenom procenata definisanih za obracun rezervacija na klasifikacione
grupe i podgrupe (A, B1, B2, C1, C2, D, E kategorije) po metodologiji koju je propisala
Centralna banka Crne Gore - Odlukom o minimalnim standardima za upravljanje
kreditnim rizikom u bankama (,Sl. list CG”, br. 22/12, 55/12, 57/13, 44/17 i 82/17), a
koji se po pomenutoj Odluci koristi za rezervacije za procijenjene gubitke, a ne za obracun
obezvredenja stavki bilansne aktive. Navedenom Odlukom utvrdeni su: elementi
upravljanja kreditnim rizikom, minimalni kriterijumi i nacin klasifikacije stavki aktive i
vanbilansa po osnovu kojih je IRFCG AD izlozen 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 i C2 i za koje postoji
visoka vjerovatnoéa 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 moguénost
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.
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IRFCG AD primjenjuje sljedece procente rezervacija po danima kasnjenja i kategorijama
rizicnosti:

2018. 2017.
Procenat Dani Procenat Dani
rezervacija kasnjenja rezervacija kasnjenja

A 0% <30 0% <30
B1 2% 31-60 2% 31-60
B2 7% 61-90 7% 61-90
C1 20% 91-150 20% 91-150
Cc2 40% 151-270 40% 151-270
D 70% 271-365 70% 271-365
E 100% >365 100% >365

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

Zakonom o Investiciono-razvojnom fondu Crne Gore (,SI. list CG”, br. 88/09, 40/10 i
80/17) regulisana je obaveza IRFCG AD da se prilikom upravljanja rizicima pridrzava
minimalnih standarda za upravljanje rizicima (Sl. list CG”, br. 79/18), a koje je za IRFCG
AD propisala Centralna banka Crne Gore, a ¢ija primjena pocinje od 2019. godine.

Dugorocni krediti dati zaposlenima

Dugorocni 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 buducéih novcanih
tokova primjenom efektivnog prinosa u trenutku odobravanja finansijskog instrumenta.

Potrazivanja po osnovu faktoringa

Potrazivanja po osnovu faktoringa inicijalno se vrednuju po nabavnoj vrijednosti koja
predstavlja 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 potrazivanja se vrednuju po
nabavnoj vrijednosti umanjenoj za izvrSene naplate do datuma iskaza o finansijskoj
poziciji i za rezervisanja po osnovu umanjenja vrijednosti.

IRFCG AD u poslovnim knjigama iskazuje i potrazivanja od klijenata po osnovu
dobavljackog faktoringa, u vrijednosti izmirenih obaveza prema klijentovim
dobavlja¢ima. Ova potrazivanja se naplacuju u skladu sa unaprijed pripremljenim
planovima dospijeéa. U cilju obezbjedenja ovih potraZzivanja IRFCG AD ugovara sredstva
obezbjedenja, u skladu sa politikom kolaterala, hipoteke, zaloge, mjenice, bankarske
garancije i drugo.

18



INVESTICIONO RAZVOINI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA

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

3.

3.13.

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

IRFCG AD na svaki datum bilansa procjenjuje postoje li objektivni dokazi o umanjenju
vrijednosti faktoring potraZivanja. Vrijednost faktoring potrazivanja je umanjena samo
ako postoje objektivni dokazi umanjenja vrijednosti kao rezultat jednog ili viSe dogadaja
koji su nastupili nakon pocetnog priznavanja (dogadaj nastanka gubitka) i ako taj dogadaj
(ili dogadaji) nastanka gubitka ima uticaj na procijenjene buduce novcane tokove koji se
moze pouzdano procijeniti. Znacajne finansijske potesko¢e duznika i ustupioca
potrazivanja (duznika po osnovu regresnog prava), vjerovatnoca da c¢e duznik oti¢i u
stecaj ili finansijsko restrukturiranje i neplacanje smatraju se objektivnim dokazima da
je doslo do obezvredenja. Iznos rezervisanja je razlika izmedu knjigovodstvene
vrijednosti faktoring potrazivanja i sadasnje vrijednosti procijenjenih buduéih novcanih
tokova. Knjigovodstvena vrijednost faktoring potrazivanja se umanjuje koris¢enjem
racuna obezvredenja, a iznos gubitka se priznaje na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

U skladu sa Zakonom o porezu na dodatu vrijednost (,Sl. list CG”, br. 65/01, 12/02,
38/02, 72/02, 21/03, 76/05, 04/06, 16/07, 73/10, 40/11, 29/13, 09/15, 53/16, 1/17 i
50/17), IRFCG AD je obveznik PDV po osnovu prihoda od naknada po 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 izraCunava se na osnovu procentualnog ucesca oporezivog prometa
u ukupnom prometu. Utvrduje se iskustveno, na osnovu prethodnog perioda, i
primjenjuje tokom godine.

Gotovinski ekvivalenti i gotovina

U iskazu o tokovima gotovine pod gotovinom i gotovinskim ekvivalentima
podrazumijevaju se novcana 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 kratkorocna, visoko likvidna ulaganja koja se brzo
pretvaraju u poznate iznose gotovine i nisu pod znacajnim uticajem rizika promjena
vrijednosti. Gotovinske ekvivalente predstavljaju i kratkoroCno oroceni depoziti kod
poslovnih banaka. U iskazu o tokovima gotovine IRFCG AD iskazuje prilive i odlive po
osnovu finansijskih plasmana (osnovne djelatnosti) u okviru ,tokova gotovine iz
aktivnosti investiranja®.

Finansijske obaveze

Finansijske obaveze inicijalno se mjere po fer vrijednosti umanjenoj za sve troskove
transakcija. Finansijske obaveze se naknadno odmjeravaju po amortizovanoj vrijednosti
koris¢enjem metoda efektivne 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
pripadajuéeg faktoring potrazivanja od duznika, preostali iznos (10% do 20%) plativ je
ustupiocu potrazivanja.
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3.

3.13.

PREGLED ZNACAJINIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
Finansijski instrumenti (nastavak)
Primjena novih MSFI

U julu 2014. godine Odbor za MRS je objavio novi MSFI 9 - Finansijski instrumenti, koji
zamjenjuje MRS 39 - Finansijski instrumenti: priznavanje i mjerenje. MSFI 9 zagovara
novi pristup klasifikaciji i mjerenju finansijskih sredstava, novi model o¢ekivanih kreditnih
gubitaka i dopunjuje zahtjeve obraCunavanja zastite od rizika. Na osnovu Odluke o
minimalnim standardima za upravljanje rizicima u poslovanju Investiciono-razvojnog
fonda Crne Gore AD, Centralna banka Crne Gore je propisala primjenu ovog standarda
pocev od 2019. godine.

Sa stanovista klasifikacije i mjerenja, novi standard zahtijeva da se sva duznicka
finansijska sredstva klasifikuju sa stanoviSta poslovhog modela upravljanja i
karakteristika njihovih ugovorenih novcanih tokova u jednu od sledec¢ih kategorija
odmjeravanja: amortizovana vrijednost, fer vrijednost kroz ostali ukupni rezultat (FVOCI)
ili fer vrijednost kroz iskaz o ukupnom rezultatu (FVTPL). Finansijska sredstva se
odmjeravaju po amortizovanoj vrijednosti ako se drze u okviru poslovnog modela ¢iji je
cilj da se finansijska sredstva drze radi prikupljanja ugovorenih novcanih tokova i njihovi
ugovoreni novéani tokovi predstavljaju iskljucivo placanje glavnice i kamate. Finansijska
sredstva se odmjeravaju po fer vrijednosti kroz ostali ukupni rezultat ako se drze u okviru
poslovnog modela ¢iji cilj se ostvaruje kako kroz prikupljanje ugovorenih novcanih tokova
tako i kroz prodaju finansijskih sredstava, gdje njihovi ugovoreni novcani tokovi
predstavljaju iskljuCivo placanja glavnice i kamate. Sva ostala finansijska sredstva se
klasifikuju po fer vrijednosti kroz iskaz o ukupnom rezultatu.

Za vlasnicke finansijske instrumente koji nisu namijenjeni trgovanju postoji mogucnost
klasifikacije i mjerenja po fer vrijednosti kroz ukupni ostali rezultat bez mogucnosti
kasnije reklasifikacije kroz iskaz o ukupnom rezultatu.

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

MSFI 9 zahtjeva prelazak sa modela priznavanja nastalih kreditnih gubitaka, za koje
postoje dokazi, na model ocekivanih kreditnih gubitaka.

Na osnovu analize poslovnog modela i analize karakteristika novcanih tokova IRFCG AD
procjenjuje sljedece:

- najvedi dio kredita i potrazivanja, kao i duznickih hartija od vrijednosti, ¢e se i
dalje mjeriti po amortizovanoj vrijednosti;

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

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

Metodologija definiSe: indikatore default-a, odredivanje faza (stage-ing) portfolija,
segmentaciju portfolija, kalibraciju vjerovatnoce default-a (PD), obracun ocekivanih
gubitaka (ECL).

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

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

3.14.

3.15.

3.16.

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

Rezervisanja se priznaju i vrSse 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 mogucdi nepovoljni razvoj dogadaja kao rezultat zbivanja u proslosti
i ukoliko je vjerovatnoca preko 50% da ce sudski spor biti izgubljen, IRFCG AD vrsi
rezervisanje kojim se u cjelini obezbjeduje iznos potencijalne obaveze po osnovu
negativnog razrjesenja sudskog spora.

Potencijalne obaveze se ne priznaju u finansijskim iskazima. Potencijalne obaveze se
objelodanjuju u napomenama uz finansijske iskaze, osim ako je vjerovatnoca 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 (,,SI. list CG", br. 88/09,
40/10 i 80/17) na osnivanje, poslovanje i kontrolu rada IRFCG AD se ne primjenjuju
odredbe zakona kojima se ureduje osnivanje, poslovanje i kontrola rada banaka.

Savijet Centralne banke Crne Gore je donio, na sjednici odrzanoj 27.11.2018. godine,
Odluku o nacinu izracunavanja koeficijenta adekvatnosti kapitala Investiciono-razvojnog
fonda Crne Gore AD. Odluka ¢e se primjenjivati pocev od 01. aprila 2019. godine, za prvi
izvjestajni period, prvi kvartal 2019. godine.

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

Pravi¢na (fer) vrijednost

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

Pravi¢nu vrijednost nije uvijek moguce pouzdano utvrditi u odsustvu aktivnog trzista 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 zvanicne trziSne informacije nisu u svakom trenutku raspolozive.

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 obezvredenje.
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. PRIHODI OD PRODAIJE

Prihodi od kamata po osnovu:

- oroCenih depozita

- odobrenih kredita

- odobrenih kredita zaposlenima

- obveznica za finansiranje infrastrukturnih i
ekoloskih projekata

- obveznica Fonda rada

- depozita po videnju

- zatezne kamate

- faktoringa

Prihodi od naknada po osnovu:
- faktoringa
- direktno odobrenih kredita

5. OSTALI POSLOVNI PRIHODI

Prihodi od zakupa

Prihodi od prodaje steCene aktive (napomena 19)
Prihodi po osnovu povracaja poreskih dazbina -
konsolidovana poreska prijava

Ostali prihodi

(Iznosi uEUR)

Godina koja se zavrsava
31. decembra

2018. 2017.
302.452 203.733
5.804.405 4.510.594
54.933 53.209
4.912 14.136

- 1.123

2.394 3.969
653.044 337.174
511.489 635.845
7.333.629 5.759.783
215.568 287.309
175.012 128.571
390.580 415.880
7.724.209 6.175.663

(Iznosi u EUR)

Godina koja se zavrsava
31. decembra

2018. 2017.
19.800 19.800

- 20.000
31.325 -
11.314 5.161
62.439 44.961
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6. TROSKOVI ZARADA NAKNADA ZARADA I OSTALI LICNI RASHODI
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrsava
31. decembra

2018. 2017.

Troskovi neto zarada 991.551 932.469
Troskovi poreza na zarade i naknade zarada 176.332 167.450
Troskovi doprinosa na zarade na teret zaposlenog 361.122 340.277
Troskovi doprinosa na zarade na teret poslodavca 180.148 166.550
Bruto naknade Odbora direktora 28.601 32.333
Bruto naknade ugovora o djelu 8.312 14.370
Ostali li¢ni rashodi 56.590 40.450
1.802.656 1.693.899

7. TROSKOVI AMORTIZACIJE I REZERVISANJA
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrsava
31. decembra

2018. 2017.
Troskovi amortizacije (napomena 15):

- nematerijalne imovine 10.376 3.631
- nekretnina i opreme 89.110 71.059
99.486 74.690

Troskovi rezervisanja za beneficije zaposlenih
(napomena 24) 2.898 167
102.384 74.857

8. OSTALI POSLOVNI RASHODI
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrsava
31. decembra

2018. 2017.

Troskovi sponzorstava i pomoci koje odobrava
Odbor direktora 192.460 187.750
Troskovi odrzavanja 40.623 47.534
Troskovi telefona i ostalih PTT usluga 24.965 25.208
Troskovi reprezentacije 35.976 34.137
Troskovi platnog prometa 50.354 48.319
Troskovi stru¢nih usluga 151.536 121.798
Troskovi oglasa, stru¢ne literature i usavrsavanja 7.703 13.732
Troskovi reklame i propagande 121.891 79.132
Troskovi taksi, sudskih naknada i ¢lanarina 43.854 27.820
Troskovi poreza po odbitku i drugih poreza - 126.105
Troskovi zakupa poslovnog prostora 24.215 23.918
Troskovi sluzbenih putovanija 38.927 38.390
Drugi poslovni rashodi 110.365 98.190
842.868 872.033
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9. FINANSIJSKI PRIHODI

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

2018. 2017.

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

10. FINANSIJSKI RASHODI

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

2018. 2017.
Rashodi kamata i naknada po osnovu primljenih
kredita 2.131.986 1.476.934
TroSak kamata po kreditu Razvojne banke Savjeta
Evrope 4.728 -
2.136.714 1.476.934

11. OSTALI PRIHODI

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

2018. 2017.
Prihodi od ukidanja rezervisanja za sudske
sporove 587.670 -
Prihodi od ukidanja rezervisanja za otpremnine 30.383 1.087
Prihodi od ukidanja rezervisanja za jubilarne
nagrade - -
Prihodi od naplate otpisanog potrazivanja iz
ste¢ajne mase 13.383 -
Prihodi od sticanja investicionih nekretnina
(napomena 19) - 29.875
Prihodi od procjene investicionih nekretnina
(napomena 16) - 64.100
Prihodi od prodaje hartija od vrijednosti
raspolozivih za prodaju - 19.523
631.436 114.585
Drugi prihodi 10.508 6.751
641.944 121.336

Dana, 29. januara 2018. godine, TuZilac- SIA Multikapitals Letonija, u sporu protiv Vlade
Crne Gore, Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore, Fonda penzijsko invalidskog
osiguranja Crne Gore i Zavoda za zaposljavanje Crne Gore, povukao je tuzbu c¢ime je
sudski spor okoncan. Ovim su se stekli uslovi za ukidanje rezervacije po ovom sudskom
sporu, u iznosu EUR 337.670.

Vrhovni sud Crne Gore je dana 14.02.2018. godine potvrdio presudu Privrednog suda
Crne Gore, ¢ime je odbijen tuzbeni zahtjev tuzioca ,Ljetopis" Doo Podgorica (ranije
~General comerce" doo Podgorica), u sporu protiv Vlade Crne Gore, Investiciono-
razvojnog fonda Crne Gore, Fonda penzijsko invalidskog osiguranja Crne Gore i Zavoda
za zaposljavanje Crne Gore. Ovim su se stekli uslovi za ukidanje rezervacije po ovom
sudskom sporu, u iznosu EUR 250.000.
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12, OSTALI RASHODI
(Iznosi u EUR)
Godina koja se zavrsava
31. decembra

2018. 2017.

Troskovi rezervacije na glavnicu direktnih kredita

(napomena 18b) 1.514.085 844.897
Troskovi rezervacije na glavnicu posrednickih

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

aranzmana (napomena 20) 735.185 -
Troskovi rezervacije na kamatu -direktni krediti

(napomena 20) 43.413 25.545
Troskovi rezervacije na kamatu -faktoring

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

videnju (napomena 22) 64.491 -

Rashodi po osnovu uskladivanja vrijednosti

steCene aktive (napomena 19) - 1.875
Rashodi po osnovu uskladivanja vrijednosti
stambenih kredita zaposlenima sa prosje¢nom

stopom plasiranja 13.603 33.641
Gubici od prodaje investicione nekretnine
(napomena 16) 31.100 -
Gubici po osnovu prodaje stecene aktive
(napomena 19) - 7.700
Drugi rashodi 8.195 11.480
3.079.891 925.138
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13.

POREZ NA DOBIT

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

2018. 2017.

Tekudi porez 6.497 109.008
OdlozZeni porez 6.407 8.923
12.904 117.931

b) Usaglasavanje iznosa poreza na dobit i proizvoda rezultata poslovanja prije
oporezivanja i propisane poreske stope
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Dobitak u iskazu o ukupnom rezultatu prije
oporezivanja 723.200 1.238.117
Poreska stopa 9% 65.088 111.431
Rashodovanja i obezvredenja vrijednosti koja se
ne priznaju u poreske svrhe 8.592 4.320
Prihodi koji se ne priznaju (28.372) -
Oprema do EUR 300 koja se ne priznaje u poreske
svrhe 306 2.180
45.614 117.931
Efektivna poreska stopa 6,30% 9,53%
Poresko konsolidovanje (32.710) -
12.904 117.931

c) Odlozene poreske obaveze
(Iznosi u EUR)

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

Odlozene 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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14. ZARADA PO AKCIJI
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Neto dobit iz redovnog poslovanja 710.296 1.120.186
Ponderisan broj izdatih obi¢nih akcija 104.987.105 104.621.796
Osnovna zarada po akciji
- iz redovnog poslovanija 0,0067 0,0107
Neto iznos osnovne zarade po akciji 0,0067 0,0107

IRFCG AD ne posjeduje potencijalno razrijedene akcije.

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

Nemateri
Gradevinski Investicije jalna
objekti Oprema u toku Ukupno ulaganja
Nabavna vrijednost
Stanje 1. januara 2017.
godine 1.079.609 375.046 15.800 1.470.455 185.791
Povecanja 521.120 122.823 - 643.943 21.726
Otudenja i rashodovanja - (4.700) - (4.700) -
Stanje 31. decembra
2017. godine 1.600.729 493.169 15.800 2.109.698 207.517
Stanje 1. januara 2018.
godine 1.600.729 493.169 15.800 2.109.698 207.517
Povecanja - 78.962 - 78.962 59.053
Otudenja i rashodovanja - (17.301) - (17.301) -
Stanje 31. decembra
2018. godine 1.600.729 554.830 15.800 2.171.359 266.570
Ispravka vrijednosti
Stanje 1. januara 2017.
godine 70.867 247.241 - 318.108 176.761
Amortizacija (napomena 7) 16.277 54.782 - 71.059 3.631
Otudenja i rashodovanja - (4.033) - (4.033) -
Stanje 31. decembra
2017. godine 87.144 297.990 - 385.134 180.392
Stanje 1. januara 2018.
godine 87.144 297.990 - 385.134 180.392
Amortizacija (napomena 7) 20.809 68.301 - 89.110 10.376
Otudenja i rashodovanja - (16.995) - (16.995)
Stanje 31. decembra
2018. godine 107.953 349.296 - 457.249 190.768
Sadasnja vrijednost
31. decembra 2018.
godine 1.492.776 205.534 15.800 1.714.110 75.802
31. decembra 2017.
godine 1.513.585 195.179 15.800 1.724.564 27.125

IRFCG AD nema nekretnine date pod hipoteku, kao sredstvo obezbjedenja otplate kredita
i drugih obaveza.
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16.

INVESTICIONE NEKRETNINE

Kretanje na investicionim nekretninama u vlasnistvu IRFCG AD, sa stanjem na dan 31.
decembra 2018. godine, u iznosu od EUR 2.767.000 (31. decembra 2017. godine: EUR

3.093.000) prikazano je u pregledu koji slijedi:

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.

Pocetno stanje godine 3.093.000 3.028.900
Prodaja u toku godine (326.000) -
Pozitivan efekat procjene (napomena 11) - 64.100
2.767.000 3.093.000

Odbor direktora IRFCG AD je dana 22.03.2018. godine donio Odluku o prodaji
investicione nekretnine u vlasnistvu, LN 504 KO Topla, Herceg Novi, Cije je vrijednost u
poslovnim knjigama EUR 311.000. Prilikom prodaje ostvaren je kapitalni gubitak u iznosu

EUR 31.100 (napomena 12).

Odbor direktora IRFCG AD je dana 06.09.2018. godine donio Odluku o prodaji
investicione nekretnine upisane u LN 909 KO Nedakuse, Bijelo Polje. ZemljiSte je prodato

po cijeni koja odgovara vrijednosti u poslovnim knjigama, EUR 15.000.

Na nepokretnostima u Herceg Novom, u ulici NjegoSevoj (vrijednost nepokretnosti EUR

304.000) evidentirana je zabiljezba restitucije.

Investicione nekretnine sa stanjem na dan 31. decembra 2018. i 2017. godine prikazane

su u pregledu koji slijedi:

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.
1. Bijelo Polje - Nedakusko polje 455.000 455.000
2. Bijelo Polje — Nedakusi i Ul. Slobodana
Penezica 42.000 42.000
3. Podgorica - Novaka MiloSeva 475.000 475.000
4. Podgorica - Bulevar Revolucije 828.000 828.000
5. Niksi¢ - Mokra njiva 364.000 364.000
6. Herceg Novi — Topla Hotel Metalurg - 311.000
7. Herceg Novi - Ulica Njegoseva 269 304.000 304.000
8. Kupljena nepokretnost od Saveza civilnih
invalida rata 99.000 99.000
9. Zabljak-Moti¢ki gaj- imovina ste¢ena
eksproprijacijom 200.000 200.000
10. Bijelo Polje — Nedakusi-zemljiste - 15.000
2.767.000 3.093.000
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17. UCESCA U KAPITALU
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Ulaganja u hartije od vrijednosti - akcije
raspoloZive za prodaju (napomena 17a) 7.394.654 7.880.310
Ulaganja u kapital drugih pravnih lica
(napomena 17b) 7.243.278 7.932.957
Ulaganja u kapital zavisnih privrednih drustava
(napomena 17c¢) 3.299.687 3.217.135
17.937.619 19.030.402

17(a) Dugorocni finansijski plasmani raspolozivi za prodaju
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.

Dugorocni finansijski plasmani — privredna drustva
koja su registrovana kod CKDD 81.677.431 81.705.617
Prodaja ucesca u kapitalu - (28.186)
Minus: Obezvredenje vrijednosti (74.282.777) (73.797.121)
7.394.654 7.880.310

Dugorocni finansijski plasmani - privredna drustva
koja nisu registrovana kod CKDD 295.671 295.671
Minus: Obezvredenje vrijednosti (295.671) (295.671)
7.394.654 7.880.310

Privredna drustva koja su registrovana kod CKDD

Fer vrijednosti dugorocnih finansijskih plasmana namijenjenih prodaji, procenat ucesca
IRFCG AD, u ukupnom kapitalu akcionarskih drustava koja su registrovana kod CKDD i
ukupan broj akcija u vlasnistvu IRFCG AD prikazan je u pregledu koji slijedi:
(Iznosi u EUR)
Broj akcija
u Ucesce
vlasnistvu IRFCG 31. decembra 31. decembra
Fonda AD % 2018. godine 2017. godine

13. jul Plantaze AD, Podgorica 39.844.589 22,23 4.067.260 4.448.666
Institut Simo Milosevi¢ AD,

Igalo 90.411 23,65 2.342.076 1.987.132
HTP Ulcinjska rivijera AD,

Ulcinj 116.567 7,65 492.854 854.081
Barska plovidba AD, Bar 371.465 16,16 - 60.505
Marina AD, Bar 258.283 16,99 491.396 528.665
Drustvo za izvodenje

gradevinskih radova 1.227 14,47 - -
Ostala privredna drustva 1.068 1.261

7.394.654 7.880.310
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17.

UCESCA U KAPITALU (nastavak)

17 (a) Dugoroc¢ni finansijski plasmani raspolozivi za prodaju (nastavak)

Privredna drustva koja su registrovana kod CKDD (nastavak)

Promjene obezvredenja vrijednosti dugorocnih finansijskih plasmana - privrednih
drustava koja su registrovana kod CKDD prikazane su u sljedecoj tabeli:

31. decembra

(Iznosi u EUR)
31. decembra

2018. 2017.
Stanje na pocetku godine 73.797.121 73.524.661
Svodenje na trzisnu fer vrijednost 485.656 272.460
Stanje na kraju godine 74.282.777 73.797.121

Privredna drustva koja nisu registrovana kod CKDD

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.

,Biteks" DD, Bisevo 264.598 264.598
Ostala drustva 31.073 31.073
295.671 295.671

Minus: Obezvredenje vrijednosti (295.671) (295.671)

17 (b) Ulaganja u kapital drugih pravnih lica

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.

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: Obezvredenje vrijednosti (720.757) (31.078)
7.243.278 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 preduzeéa ,Regionalni vodovod crnogorsko
primorje", Budva u iznosu od EUR 5.400.000.

Upravni odbor JP ,Regionalni vodovod crnogorsko primorje® Budva je 3. novembra 2010.
godine donio odluku o raspodjeli dobiti iz 2008. i 2009. godine srazmjerno ucesc¢ima u
kapitalu, u skladu sa kojim je novcani ulog IRFCG AD srazmjerno povecan za EUR
532.957. U skladu sa zaklju¢cima Vlade Crne Gore od 2. decembra 2010. godine Odbor
direktora IRFCG AD je 14. decembra 2010. godine donio Odluku o povecanju udjela u JP
~Regionalni vodovod crnogorsko primorje®™ Budva u iznosu EUR 2.000.000.

Vlada Crne Gore je, na sjednici odrzanoj dana 10. novembra 2017. godine, donijela
Odluku o osnivanju drustva sa ograni¢enom odgovornos¢u ,Regionalni Vodovod
Crnogorsko primorje® (,SI. list CG" br. 79/17). Pitanje statusa uloga IRFCG AD, u
novoosnovanom Drustvu, bi¢e regulisano u skladu sa zakonom.

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

18.

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

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

Ucesce 2018. 2017.
Turisticki centar Durmitor doo, 2ab|jak 100% 3.299.687 3.217.135
3.299.687 3.217.135

IRFCG AD je na osnovu Zakljuc¢ka Vlade Crne Gore od 24. oktobra 2013. godine i Odluke
Skupstine akcionara od 29. oktobra 2013. godine, osnovao drustvo sa ograni¢enom
odgovorno$éu 100% u vlasnistvu IRFCG AD ,Turisticki Centar Durmitor® - Zabljak
uplatom osnivackog kapitala u iznosu EUR 200.000. IRFCG AD je u toku 2014. godine a
u skladu sa odlukom Odbora direktora od 13. decembra 2013. godine izvrSio prenos
imovine kao nenovcani ulog u iznosu od EUR 1.823.867. U skladu sa odlukom odbora
direktora od 31. jula 2014. godine izvrSeno je povecanje kapitala AD ,Turisti¢ki 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 obezbijedila je Vlada Crne Gore i ova sredstva su preneSena IRFCG AD.

U skladu sa odlukama Odbora direktora IRFCG AD, od 02. aprila 2015. i 02. jula 2015.
godine izvrSeno je povecanje kapitala AD ,Turisticki Centar Durmitor" u iznosu od EUR
59.000, odnosno EUR 414.653 (ukupno EUR 473.653).

U skladu sa odlukom Odbora direktora IRFCG AD, od 12. jula 2016. godine izvrSeno je
povecanje kapitala AD ,Turisticki Centar Durmitor" u iznosu od EUR 298.000.

U skladu sa odlukama Odbora direktora IRFCG AD, od 31. avgusta 2017. godine i 21.
decembra 2017. godine izvrSeno je povecanje kapitala AD ,Turisti¢ki Centar Durmitor" u
iznosu od EUR 206.070 EUR i EUR 46.050.

U skladu sa odlukama Odbora direktora IRFCG AD, od 28. juna 2018 godine i 17.
decembra 2018. godine izvrSeno je povecanje kapitala AD ,Turisticki Centar Durmitor™ u
iznosu od EUR 51.752 EUR i EUR 30.800.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.

Dugorocne drzavne obveznice (napomena 18a) - -

Dugorocni krediti (napomena 18b) 190.739.792 132.227.035
Dugorocni krediti odobreni zaposlenima

(napomena 18c) 1.007.615 1.002.007

Dugoroc¢ni zakup stecene aktive 22.487 21.146

191.769.894 133.250.188

18(a) Dugorocne drzavne obveznice
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Obveznice za finansiranje infrastrukturnih i
ekoloskih projekata - 148.175
Minus: Tekuce dospije¢e dugorocnih obveznica
(napomena 21) - (148.175)
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18.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)
Obveznice za finansiranje infrastrukturnih i ekoloskih projekata

Fond za razvoj Crne Gore (Ciji je IRFCG AD pravni sljedbenik) je od 2006. godine do
zakljuéno 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% godisnje, dospijevaju godisnje, pocev 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, Kolasin, Pljevlja, Niksi¢, Budva i Savnik, ¢ime je izvrSena
konverzija potrazivanja po osnovu obveznica koje su ove opstine emitovale za potrebe
ulaganja u infrastrukturne projekte.

Ugovori o kreditu sa pet opstina su zakljueni 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 mjeni¢nim ovlas¢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.

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

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Opstina Podgorica - 148.175
Minus: Tekuce dospijece (napomena 20) - (148.175)
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18.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)

18(b) Dugorocni krediti

Dugorocni krediti sa stanjem na dan 31. decembra 2018. i 2017. godine prikazani su u

pregledu koji slijedi:

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.

Plasirani krediti preko poslovnih banaka 82.531.627 80.490.960
Direktno plasirani krediti privrednim drustvima,

institucijama i fizickim licima preduzetnicima 151.075.082 83.261.044

233.606.709 163.752.004

Minus: Tekuce dospijece (napomena 21)

(42.866.917)

(31.524.969)

190.739.792

132.227.035

Dugorocni krediti koje IRFCG AD odobrava preko poslovnih banaka sa stanjem na dan

31. decembra 2018. i 2017. godine prikazani su u pregledu koji slijedi:

31. decembra

(Iznosi u EUR)
31. decembra

2018. 2017.

Prva banka Crne Gore AD, Podgorica 5.179.670 8.206.777
NLB Montenegro banka AD, Podgorica 3.110.348 4.870.203
Atlas banka AD, Podgorica 2.965.351 8.473.684
Addiko bank AD, Podgorica 14.461.905 4.838.663
Hipotekarna banka AD, Podgorica 17.206.688 17.772.195
Komercijalna banka AD, Budva 3.204.755 1.029.933
Jugobanka AD, Kotor 433.962 447.346
Erste Bank AD, Podgorica 10.985.477 8.196.415
Universal Capital banka AD, Podgorica 4.571.284 6.263.387
Societe Generale banka Montenegro AD, Podgorica - 11.372
Invest banka Montenegro AD, Podgorica 668.603 2.216.846
Lovéen banka 17.522.029 14.796.290
Nova banka 58.166 80.428
Zapad banka 3.065.372 3.734.767
83.433.611 80.938.306

Minus: Obezvredenje vrijednosti (901.984) (447.346)
82.531.627 80.490.960

Kreditne linije posredstvom i uz garancije poslovnih banaka se realizuju po Semama
saradnje sa poslovnim bankama. Rok otplate ovih kredita se kre¢e do 15 godina
(ukljucujuéi odobreni ,grace" period), uz godisnju kamatnu stopu do 5%, od Cega 3%
pripada banci preko koje se plasiraju sredstva. Sredstva obezbjedenja po ovim kreditima
su mjenice i mjeni¢na ovlascenja banaka. Kreditni rizik po osnovu navedenih plasmana
u cjelosti snose poslovne banke.
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18. OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)

18(b) Dugorocni krediti(nastavak)
Direktno plasirani krediti privrednim drustvima, institucijama i fizickim licima -
preduzetnicima sa stanjem na dan 31. decembra 2018. i 2017. godine prikazani su u

pregledu koji slijedi:

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Privredna drustva 150.303.310 78.634.745
Opstine (napomena 30) 4.304.752 5.420.557
Fizicka lica — preduzetnici i poljoprivredni
proizvodaci 4.800.789 6.025.426
Devizne pozajmice i krediti koje je direktno
odobravao Fond za razvoj 434.576 436.376
159.843.427 90.517.104
Minus: Obezvredenje vrijednosti (8.768.345) (7.256.060)

151.075.082 83.261.044

Investicione direktne kredite IRFCG AD plasira na maksimalni rok otplate do 12 godina
(ukljucujuéi odobreni ,grace" period) uz godisnju kamatnu stopu do 4,5%. IRFCG AD
kreditne linije klasifikuje prema vrsti dominantne djelatnosti korisnika kredita Sto je
prikazano u pregledu koji slijedi:

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.

Proizvodne djelatnosti 32.731.698 15.368.936
Poljoprivreda i proizvodnja hrane 21.504.314 17.696.340
Turizam i ugostiteljstvo 43.027.279 20.788.291
Usluzne djelatnosti 30.208.891 19.524.890
Opstine - infrastruktura 3.407.695 4.253.906
Ostale djelatnosti 28.963.550 12.884.741
159.843.427 90.517.104

IRFCG AD ima posebne kreditne linije za poljoprivredne proizvodace, koje se realizuju u
saradnji sa Ministarstvom poljoprivrede, zatim liniju za visokoskolce, za tehnoloske
viskove, kao i Zene i mlade u biznisu, gdje je rok otplate do 12 godina (ukljucuje grejs
period 4 godine) i godisSnja kamatna stopa od 0% do 3%. Pored navedenog, IRFCG AD
je formirao i posebnu kreditnu liniju za finansiranje infrastrukturnih, ekoloskih projekata
i projekata obnovljivih izvora energije, gdje je maksimalni rok otplate 15 godina
(ukljuCuje grejs period 5 godina) i godiSnja kamatna stopa 4%, za direktne kreditne
aranzmane. Posebnu kreditnu liniju predstavlja finansiranje trajnih obrtnih sredstava
gdje je godisnja kamatna stopa do 4,5% i maksimalni rok otplate 6 godine, za direktne
kreditne aranzmane. U ponudi IRFCG AD ima i kreditnu liniju za start up preduzeca, liniju
za podrsku izgradnji hotelskih kapaciteta, ugostiteljstvu, proizvodnji za refinansiranje
postojecih kreditnih zaduzenja itd.
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18.

OSTALI DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)

18(b) Dugorocni krediti (nastavak)

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

Dospijece potrazivanja po osnovu dugorocnih kredita prikazano je u pregledu koji slijedi:

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar
2018. 2017.

- dospjelo 1.990.961 1.616.766
- do jedne godine 41.999.304 30.307.219
- od jedne do dvije godine 43.755.089 29.164.688
- od dvije do tri godine 37.734.525 23.574.862
- od tri do Cetiri godine 33.934.036 19.932.279
- preko Cetiri godine 74.192.794 60.772.956
233.606.709 163.752.004

Promjene obezvredenja vrijednosti potrazivanja po osnovu datih dugorocCnih kredita
prikazane su u sljedecoj tabeli:
(Iznosi u EUR)

2018. 2017.
Stanje na pocetku godine 7.703.406 6.888.384
Obezvredenje u toku godine-direktni
krediti(napomena 12) 1.514.084 844.897
Obezvredenje u toku godine-posrednicki
krediti(napomena 12) 468.022 -
Sticanje obezvrijedene imovine - (29.875)
Naplata otpisanog potrazivanja (15.183) -
Stanje na kraju godine 9.670.329 7.703.406

18(c) Dugorocni krediti odobreni zaposlenima
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2018. 2017.

Dugorocni krediti dati zaposlenima 1.589.308 1.604.886
Minus: Obezvredenje vrijednosti (516.881) (541.316)
1.072.427 1.063.570

Minus: Tekuce dospije¢e (napomena 21) (64.812) (61.563)
1.007.615 1.002.007
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18.

18(c)

19.

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

Dospijece potrazivanja za kredite datih zaposlenima prikazano je u sljedecoj tabeli:
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2018. 2017.

- dospjelo 501 2.187
- do jedne godine 64.311 59.376
- od jedne do dvije godine 70.941 65.605
- od dvije do tri godine 71.565 69.347
- od tri do Cetiri godine 72.063 69.997
- preko Cetiri godine 1.310.124 797.058
1.072.427 1.063.570

Upravni Odbor Fonda za razvoj Crne Gore (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 sljededi uslovi
za odobravanje stambenih kredita zaposlenima: krediti se dodjeljuju sa rokom otplate od
20 do 30 godina, kamatna stopa je 1% i zaposleni ima pravo koriS¢enja grejs perioda do
24 mjeseca. Pomenutim Pravilnikom nije definisano pravo na umanjenje kredita. Odbor
direktora IRFCG AD je 7. septembra 2017. godine usvojio novi Pravilnik o rjeSavanju
stambenih potreba zaposlenih. Obezbjedenje kredita predstavlja upis hipoteke na
nepokretnostima u srazmjeri ne manjoj od 1:1 u odnosu na plasirana sredstva. Izuzetno,
za kredite do EUR 15.000, mogu se uzeti druga sredstva obezbjedenja.

STALNA SREDSTVA NAMJENJENA PRODAJI I SREDSTVA POSLOVANJA KOJE JE
OBUSTAVLIENO

Stecena aktiva IRFCG AD sa stanjem na dan 31. decembra 2018. godine u iznosu EUR
367.785 predstavlja imovinu ste¢enu u postupku naplate spornih potrazivanja.

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

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

IRFCG AD je, u toku 2018. godine, na osnovu odluka Odbora direktora, od 22.06.2018.
godine i 26.10.2018. godine stekao nepokretnosti, po osnovu spornih direktnih kreditnih
aranzmana, u vrijednosti EUR 7.735 i EUR 29.120.
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20.

POTRAZIVANJA
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Potrazivanja po osnovu prodatih hartija od
vrijednosti preuzeta od Fonda za razvoj 47.879 47.879
Minus: Obezvredenje vrijednosti (47.879) (47.879)
Potrazivanja po osnovu faktoring aranzmana 22.043.811 20.872.837
Minus: Obezvredenje vrijednosti (735.185) -
21.308.626 20.872.837
Potrazivanja po garancijama koje su pale na teret
IRFCG AD 1.500.000 1.500.000
Potrazivanja po osnovu kamata za garancije koje
su pale na teret IRFCG AD 108.712 108.712
1.608.712 1.608.712
Minus: Obezvredenje vrijednosti (1.608.712) (1.608.712)
Potrazivanja za kamate po osnovu:
- dugorocnih i kratkoroc¢nih kredita 259.809 231.678
- faktoringa 123.451 141.452
- kratkoro¢nih orocenih depozita 17.929 19.626
- zateznih kamata 455.944 341.141
- dugorocnih deviznih kredita koje je direktno
odobravao Fond za razvoj 106.346 106.346
- naknade za kredite, faktoring i garancije 47.250 62.805
1.010.729 903.048
Minus: Obezvredenje vrijednosti (635.038) (389.828)
375.691 513.220
Ostala potrazivanja 51.723 47.816
21.736.040 21.433.873

Faktoring aranzmani su u 2018. godini odobravani pod sljede¢im uslovima: kamatna
stopa se kretala u intervalu od 3% do 4%, avansna isplata klijentu je iznosila 80% ili
90% iznosa otkupljenih potrazivanja, u slucaju klasicnog faktoringa. Za izvoznike je
odobravana stimulativha mjera smanjenja kamatne stope za 0,5%.

IRFCG AD je u aprilu 2011. godine otpoceo 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 obracunavjau od dana otkupa potrazivanja do dana naplate
potrazivanja od duznika;

e od zatezne kamate, koja se obraCunava za dane prekoracenja datuma valute,
odnosno datuma dospijeca fakture za naplatu.
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20. POTRAZIVANJA (nastavak)

IRFCG AD je 2013. godine, 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. NiksSi¢ u iznosu EUR 1.500.000. Potrazivanja po osnovu kamata za
garancije koje su pale na teret IRFCG AD u cjelosti se odnose na privredno drustvo

21.

Montavar Metalac d.o.o0. Niksi¢, u iznosu od EUR 108.712.

Promjene obezvredenja vrijednosti potraZivanja prikazane su u sljedecoj tabeli:

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.

Stanje na pocetku godine 2.046.419 2.020.874
Obezvredenje u toku godine

(napomena 12) 43.414 25.545

Naplata u toku godine - -

Stanje 31. decembra 2.089.833 2.046.419

KRATKOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.
Kratkoroc¢ni direktno odobreni krediti 4.648.297 3.763.109
4.648.297 3.763.109
Tekuca dospijec¢a po osnovu:

Dugoroc¢nih drzavnih obveznica (napomena 18a) - 148.175

- za finansiranje infrastrukturnih i ekoloskih
Projekata - 148.175
Dugoroc¢nih investicionih kredita (napomena 18b) 42.866.917 31.524.969
Kredita odobrenih zaposlenima (napomena 18c) 64.812 61.563
Potrazivanja po zakupu stecene aktive - 1.762
42.931.729 31.588.294
47.580.026 35.499.578
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22, GOTOVINSKI EKVIVALENTI I GOTOVINA
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar
2018. 2017.
Ziro racuni kod poslovnih banaka 18.780.137 30.473.380
Blagajna 261 278
Ostali novcani ekvivalenti 3.655 6.158
Gotovinski ekvivalenti - kratkoro¢ni finansijski
plasmani 20.500.000 14.200.000
Obezvredenje (napomena 12) (64.491) -
39.219.562 44.679.816
Gotovinski ekvivalenti - kratkorocni finansijski plasmani sa stanjem na dan 31. decembra
2018. i 2017. godine plasirani su sljede¢im poslovnim bankama:
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar
2018 2017
Prva banka Crne Gore AD, Podgorica 500.000 1.700.000
Addiko bank AD, Podgorica 4.500.000 3.000.000
Komercijalna banka AD, Budva 3.000.000 1.000.000
Nova banka AD, Podgorica 2.000.000 2.000.000
Lovéen banka AD, Podgorica 5.500.000 3.500.000
Ziraat bank AD, Podgorica 3.000.000 3.000.000
Zapad banka AD, Podgorica 2.000.000 -
20.500.000 14.200.000
Kratkoroc¢ni finansijski plasmani predstavljaju kratkoro¢no oro¢ene depozite na period od
90 do 365 dana, sa kamatnom stopom od 1,20 % do 2,40 % na godiSnjem nivou, zavisno
od banke i perioda orocenja. Ugovorima o orocenim depozitima je definisana klauzula,
prema kojoj data mogucénost prijevremenog razroCenja depozita na pismeni zahtjev
IRFCG AD.
23. KAPITAL

Akcijski kapital IRFCG AD sa stanjem na dan 31. decembra 2018. godine ukupne
vrijednosti EUR 105.164.663 (2017: EUR 104.858.962) sastoji se od 105.164.663 akcija
nominalne vrijednosti EUR 1 (2017: 104.858.962 nominalne vrijednosti EUR 1) koje su u
vlasnistvu Vlade Crne Gore.

Osnivacki kapital IRFCG AD Ccinio 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, 49/07, 60/07, 12/07 i 73/10).
Kapital IRFCG AD Cdinice i sva sredstva koja su usmjerena Direkciji za mala i srednja
preduzeca za finansiranje razvoja malih i srednjih preduzeéa.

Skupstina IRFCG AD je 25. maja 2018. godine donijela Odluku o emitovanju 305.701
redovnih akcija, serije A1, ukupne vrijednosti EUR 305.701. Komisija za trziste kapitala
Crne Gore je 01. avgusta 2018. godine donijela Rjesenje, broj 02/2e-11/3-18, 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, 13. avgusta 2018. godine, pod
registarskim brojem 4-0009175/028.
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24. DUGOROCNA REZERVISANJA

Dugorocna rezervisanja sa stanjem na dan 31. decembra 2018. i 2017. godine prikazana
su u pregledu koji slijedi:
(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.

Rezervisanja za sudske sporove (napomena 29) - 587.670
Rezervisanja za naknade zaposlenima 37.178 64.663
37.178 652.333

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

DugorocCna rezervisanja po osnovu naknada zaposlenima predstavljaju rezervisanja za
otpremnine za odlazak u penziju, nakon ispunjavanja uslova, kao i rezervisanja za
jubilarne nagrade. Rezervisanja su iskazana po sadasnjoj vrijednosti o¢ekivanih buducih
isplata zaposlenima na nacin kako je to predvideno Pravilnikom o zaradama i drugim
primanjima zaposlenih u IRFCG AD.

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

Sadasnja vrijednost ocekivanih bududih isplata za otpremnine utvrdena je sa stanjem na
dan 31. decembra 2018. godine u skladu sa pravilima aktuarske matematike. Godisnja
kamatna stopa od 3% je korisS¢ena za diskontovanje ocekivanih bududih isplata
zaposlenima.

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

(Iznosi u EUR)

2018. 2017.

Stanje na pocetku godine 64.663 65.583
Rezervisanja u toku godine (napomena 7) 2.898 167
Ukidanje rezervisanja (napomena 11) (30.383) (1.087)
37.178 64.663
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25.

DUGOROCNE OBAVEZE

DugoroCne obaveze sa stanjem na dan 31. decembra 2018. godine iznose EUR
210.705.854 i odnose se na obaveze po osnovu dugorocne kreditne linije odobrene od
strane Evropske Investicione Banke (EIB) i na obaveze po osnovu dugoroc¢nog kredita
Razvojne Banke Savjeta Evrope.

(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Evropska Investiciona Banka 25.000.000 25.000.000
Evropska Investiciona Banka 25.000.000 25.000.000
Evropska Investiciona Banka 40.000.000 40.000.000
Evropska Investiciona Banka 30.000.000 30.000.000
Evropska Investiciona Banka 50.000.000 50.000.000
Evropska Investiciona Banka 50.000.000 -
Evropska Investiciona Banka 18.168.900 -
Ukupno povuceni iznos 238.168.900 170.000.000

Minus: Otplata glavnice

(20.364.316)

(12.150.554)

Ukupno obaveze po kreditu EIB 217.804.584 157.849.446
Minus: Tekuce dospije¢e (napomena 26) (10.995.884) (8.213.762)
206.808.700 149.635.684

Razvojna banka Savjeta Evrope-povuceni iznos 4.546.680 -
Minus: Tekuce dospije¢e 2019 (napomena 26) (649.526) -
3.897.154 -

Ukupno dugoroc¢ni dio obaveza po kreditima 210.705.854 149.635.684

IRFCG AD je 10. oktobra 2012. godine zakljutio 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
ukljucen 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 transe iznosi EUR 5.000.000.
Kamatna stopa zavisi od uslova na medunarodnom bankarskom trzistu i odreduje se za
svaku transu pojedinacno.

U martu 2014. godine IRFCG AD je zakljucio drugi ugovor sa EIB-om u iznosu dodatnih
EUR 25.000.000. Namjena kredita je dominantno finansiranje malih i srednjih preduzeca
dok se manji dio kredita moZze iskoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata. Kredit
je odobren na rok od 8 godina u koji je ukljucen 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 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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25.

DUGOROCNE OBAVEZE (nastavak)

U martu 2015. godine IRFCG AD je odobreno novo kreditno zaduZenje kod EIB-a, u iznosu
EUR 40.000.000. Namjena kredita je dominantno finansiranje malih i srednjih preduzeca
dok se manji dio kredita moze iskoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata. Kredit
je odobren na rok od 12 godina u koji je uklju¢en 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 trzistu i odreduje se za svaku transu pojedinacno.

U aprilu 2016. godine IRFCG AD je odobreno novo kreditno zaduzenje kod EIB-a, u iznosu
EUR 30.000.000. Namjena kredita je dominantno finansiranje malih i srednjih preduzeca
dok se dio kredita moZe iskoristiti za finansiranje infrastrukturnih projekata.

Kredit je odobren na rok od 12 godina u koji je uklju¢en grace period do 4 godine i isti
se realizuje u transama u periodu od 2 godine od dana potpisivanja ugovora. Kamatna
stopa zavisi od uslova na medunarodnom bankarskom trziStu i odreduje se za svaku
transu pojedinacno.

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.Prva kamata po ovoj transi je dospjela 15. maja 2013., dok je prvi anuitet dospio
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.Prva kamata je dospjelal5. januara 2014. godine, dok je prvi anuitet dospio 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. Prva kamata je dospjela 3. juna 2014. godine, dok je prvi anuitet dospio 3. juna
2016. godine. Krajnji rok otplate trece transe je 3. mart 2022. godine i ista se otpladuje
u jednakim kvartalnim anuitetima.

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

Petu transu u ukupnom iznosu EUR 5.724.603 IRFCG AD je povukao 31. oktobra 2014.
godine. Prva kamata je dospjela 31. januara 2015. godine, dok je prvi anuitet dospio 31.
januara 2017. godine. Krajnji rok otplate pete 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. Prva kamata je dospjela 24. februara 2015. godine, dok prvi anuitet dospio
24. februara 2017. godine. Krajnji rok otplate Seste transe je 24. novembra 2022. godine
i ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.
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Sedmu transu, u ukupnom iznosu EUR 5.027.000 IRFCG AD je povukao 12. februara
2015. godine. Prva kamata je dospjela 12. maja 2015. godine, a prvi je anuitet dospio
12.maja 2017. godine. Krajnji rok otplate sedme transe je 13. februar 2023. godine i ista
se otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

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

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

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

Jedanaestu transu u ukupnom iznosu EUR 5.101.732 IRFCG AD je povukao 10. novembra
2015. godine. Prva kamata je dospjela 09. februara 2016. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 11. februara 2019. godine. Krajnji rok otplate jedanaeste transe je 09.
novembra 2027. godine i ista se otpladuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

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

Trinaestu tranSu u ukupnom iznosu EUR 5.055.000 IRFCG AD je povukao 04. aprila 2016.
godine. Prva kamata je dospjela 04. jula 2016. godine, dok prvi anuitet dospijeva 04.
jula 2020. godine. Krajnji rok otplate trinaeste transe je 04.april 2028. godine i ista se
otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Cetrnaestu transu u ukupnom iznosu EUR 5.100.000 IRFCG AD je povukao 13. maja
2016. godine. Prva kamata je dospjela 13. avgusta 2016. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 13. avgusta 2020. godine. Krajnji rok otplate Cetrnaeste tranSe je 13. maj
2028. godine i ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.
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Petnaestu transu u ukupnom iznosu EUR 4.624.053 IRFCG AD je povukao 20. jula 2016.
godine. Prva kamata je dospjela 20. oktobra 2016. godine, dok prvi anuitet dospijeva 20.
oktobra 2020. godine. Krajnji rok otplate petnaeste transe je 20. jul 2028. godine i ista
se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Sesnaestu transu u ukupnom iznosu EUR 5.411.639 IRFCG AD je povukao 24. oktobra
2016. godine. Prva kamata je dospjela 24. januara 2017. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 24. januara 2021. godine. Krajnji rok otplate Sesnaeste transe je 24. oktobar
2028. godine i ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

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

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

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

Vlada Crne Gore je 10. marta 2017. godine dala saglasnost za novo kreditno zaduzenje
IRFCG AD kod Evropske Investicione Banke, u iznosu EUR 100.000.000. Ugovor o
kreditnom zaduZenju u iznosu prvih EUR 50.000.000 je zakljuc¢en 20. marta 2017.
godine. Namjena kredita je dominantno finansiranje malih i srednjih preduzeca dok se
dio kredita moZze 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. Kamatna stopa zavisi od
uslova na medunarodnom bankarskom trzistu i odreduje se za svaku transu pojedinacno.

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

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

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

Petu i Sestu transu u ukupnom iznosu EUR 6.327.798 IRFCG AD je povukao 31. oktobra
2017. godine. Prva kamata je dospjela 31. januara 2018. godine, dok prvi anuitet
dospijeva 31. oktobra 2021. godine. Krajnji rok otplate ove transe je 31. oktobar 2029
godine i ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.
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Sedmu transu u ukupnom iznosu EUR 1.340.667 IRFCG AD je povukao 18. decembra
2017. godine. Prva kamata je dospjela 18. marta 2018. godine, dok prvi anuitet dospijeva
18. decembra 2021. godine. Krajnji rok otplate ove transe je 18. decembar 2029 godine
i ista se otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Ugovor o kredithnom zaduzenju u iznosu drugih EUR 50.000.000 je zakljucen 18. oktobra
2017. godine.

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

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

Trecu transu, u ukupnom iznosu EUR 12.281.000, IRFCG AD je povukao 25. aprila 2018.
godine. Prva kamata je dospjela 25. jula 2018. godine, dok prvi anuitet dospijeva 25.
aprila 2020. godine. Krajnji rok otplate ove transe je 25. april 2028. godine i ista se
otplacuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

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

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

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

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

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

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

Dospijece dugororocnog i kratkoro¢nog dijela obaveza po kreditu EIB-a prikazano je u

tabeli u nastavku:

2018.
2019.
2020.

2021

godina
godina
godina

. godina
2022.
2023.
2024.
2025.
2026.
2027.
2028.
2029.

godina
godina
godina
godina
godina
godina
godina
godina

2030 godina

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.

- 8.213.762
10.995.884 9.522.738
16.675.550 12.169.679
25.166.026 18.851.660
26.417.746 18.765.075
22.675.925 14.943.076
22.392.378 14.578.492
22.629.083 14.733.294
22.868.377 14.889.807
21.974.259 14.318.394
16.650.582 11.305.410
9.008.382 5.558.059
350.391 -

217.804.584 157.849.446

Dospijece dugororoc¢nog i kratkoro¢nog dijela obaveza po kreditu Razvojne banke Savjeta
evrope prikazano je u tabeli u nastavku:

2019.
2020.
2021.
2022.
2023.
2024.
2025.

godina
godina
godina
godina
godina
godina
godina

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar
2018. 2017.

649.526 -
649.526 -
649.526 -
649.526 -
649.526 -
649.526 -
649.524 -

4.546.680 -

KRATKOROCNE FINANSIJKE OBAVEZE

(Iznosi u EUR)
31. decembar 31. decembar

2018. 2017.
Tekudi dio dugorocnih obaveza po osnovu kredita
EIB (napomena 25) 10.995.884 8.213.762
Tekudi dio dugorocnih obaveza po osnovu kredita
Razvojne banke Savjeta Evrope (napomena 25) 649.526 -
11.645.410 8.213.762
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27.

28.

29.

30.

OBAVEZE 1Z POSLOVANJA

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.

Obaveze po osnovu faktoringa (10% ili 20%) 868.737 663.807
Obaveze prema dobavljac¢ima u zemlji 7.683 11.106
Obaveze po osnovu primljenih avansa 459.127 377.019
Ostale obaveze iz poslovanja 65.880 1.914
1.401.427 1.053.846

OSTALE KRATKOROCNE OBAVEZE I PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA

31. decembar

(Iznosi u EUR)

31. decembar

2018. 2017.
Obracunate obaveze za kamatu EIB 331.640 236.111
Obracunate obaveze za kamatu Razvojna banka
Savjeta Evrope 4.729 -
Razgraniceni prihodi od naknada 896.328 624.630
Obracunate obaveze za neto zarade - 50.542
Obracunate obaveze po osnovu poreza i
doprinosa na zarade - 33.864
1.232.697 945.147

OBAVEZE PO OSNOVU POREZA NA DOBIT

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.
Obaveze po osnovu poreza na dobit 6.497 109.008
6.497 109.008

SUDSKI SPOROVI

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

IRFCG AD je tuzena strana u sedam sporova.Procijenjena vrijednost sudskih sporova,
koju je moguce utvrditi, 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 127.158.

IRFCG AD nije izvrsio rezervisanja za eventualne obaveze po sudskim sporovima, na
31.12.2018. godine, u kojima solidarno odgovara sa ostalim drzavnim fondovima iz
razloga Sto se procjenjuje da, na osnovu dosadasnje sudske prakse kada su u pitanju
sli¢ni sporovi pokrenuti protiv IRFCG AD, iako nije sa sigurnos¢u moguce predvidjeti
konacan ishod sporova, IRFCG AD nece biti izlozen materijalno znacajnim potencijalnim
gubicima po ovom osnovu.

Ukupna vrijednost potrazivanja, po raskinutim ugovorima o kreditima i faktoring
aranzmanima koje je IRFCG AD procesuirao pred javnim izvrsiteljima, kao i Upravnim i
Privrednim sudom, na dan 31. decembra 2018. godine, iznosi EUR 3.493.183. Najveci
dio se odnosi na priznato potrazivanje u ste¢ajnom postupku, nad drustvom ,Montavar-
metalac® DOO Niksi¢, AD radi naplate duga po osnovu izdate garancije ovom privrednom
drustvu, u iznosu EUR 1.608.712. Ostatak vrijednosti se odnosi na nenaplaéena
potrazivanja po direktnim kreditnim i faktoring aranzmanima.
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31.

TRANSAKCIJE SA POVEZANIM LICIMA

Prilikom sastavljanja ovih finansijskih iskaza, pravna lica se tretiraju kao povezana
ukoliko jedno pravno lice ima mogucnost kontrolisanja drugog pravnog lica ili vrsi
znacajan uticaj na finansijske i operativne odluke drugog lica ili su zajedno kontrolisani
od istog subjekta. Prilikom razmatranja svih mogudih 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 usSlo u transakcije veceg
obima ili sa njima ima znacajnija neizmirena salda na dan 31. decembra 2018. 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* DOO Zabljak, koje je u 100% vlasnistvu IRFCG AD zatim lokalne samouprave
(opstine), koje predstavljaju javna pravna lica, drZzavne institucije i ministarstva.

U toku 2018. godine IRFCG AD osim uplata na ime povecanja uloga, sa ciljem realizacije
Generalnog plana javnih nabavki, ovog drustva, za 2018. godinu, u iznosu ukupno EUR
82.552 nije ostvario druge poslovne transakcije sa Turisti¢kim centrom ,,Durmitor* DOO,
Zabljak.

IRFCG AD posredstvom organa upravljanja drustva utiCe na poslovne odluke zavisnog
pravnog lica.

U pregledu u nastavku je prikazana izlozenost IRFCG AD prema opstinama u Crnoj Gori,
po osnovu direktnih kreditnih aranzmana, kao i prihodi od kamata ostvarenih po ovom
osnovu. Ranije je navedeno da su ovi aranzmani, osim za opstinu Budva i opstinu PluZine,
obezbijedeni Ugovorima o cesiji sa Ministarstvom finansija Crne Gore, iz Cijeg
Egalizacionog fonda IRFCG AD naplacuje dospjela potrazivanja.

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

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

2018. 2017.

Opstina Cetinje 178.913 243.447
Opstina Pluzine 191.605 238.542
Opstina Bijelo Polje 305.753 438.254
Opstina Danilovgrad 202.721 290.634
Opstina Kolasin 431.911 486.716
Opstina Pljevlja 285.968 409.954
Opstina Niksi¢ 325.887 467.049
Opstina Plav 71.103 101.939
Opstina Budva - 147.206
Opstina Ulcinj 392.257 456.155
Opstina Savnik 106.016 140.661
Opstina Rozaje 1.812.618 2.000.000
4.304.752 5.420.557

IRFCG AD iskazuje u poslovnim knjigama i obavezu po primljenim avansima, prema
navedenim opstinama, na dan 31. decembra 2018. godine, u iznosu EUR 33.331.
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31.

TRANSAKCIJE SA POVEZANIM LICIMA (nastavak)

Prihodi kamata:

Opstina Cetinje
Opstina Pluzine
Opstina Bijelo Polje
Opstina Danilovgrad
Opstina Kolasin
Opstina Pljevlja
Opstina Niksi¢
Opstina Plav
Opstina Budva
Opstina Ulcinj
Opstina Savnik
Opstina Rozaje

(Iznosi u EUR)

2018. 2017.
8.404 10.886
7.705 2.397
14.829 19.926
9.837 13.218
18.134 20.242
13.875 18.644
16.098 21.625
3.450 4.636
3.307 15.693
23.483 26.895
4.992 6.349
76.565 79.999
200.679 240.510

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

slijedi:

Vodovod i kanalizacija doo, Podgorica
Komunalno doo, Danilovgrad

JP za nacionalne parkove Podgorica
Montefarm Podgorica

31. decembar

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2018. 2017.
3.255.871 3.551.706
134.485 156.231
216.227 255.246
106.679 137.189
3.713.262 4.100.372

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

Ostvareni prihodi od kamata na kredite javnih preduzeéa za godinu koja se zavrSava sa
stanjem na dan 31. decembra 2018. godine iznose EUR 199.074 (2017: EUR 225.564)

Dugoroc¢ni krediti dati zaposlenima sa stanjem na dan 31. decembra 2018. godine iznose

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

DOGAPAJI NAKON DATUMA IZVIESTAVANJA

Dana 4. januara 2019. godine Savjet Centralne banke Crne Gore donio je RjeSenje o
otvaranju stecajnog postupka nad Invest bankom Montenegro AD, Podgorica.

IRFCG AD je izvrsio ispravku vrijednosti potrazivanja prema Invest banci Montenegro AD,
Podgorica na 31.12.2018. godine.

Dana 4. aprila 2019. godine Savjet Centralne banke Crne Gore donio je Rjesenje o
otvaranju stec¢ajnog postupka nad Atlas bankom AD, Podgorica.

Potrazivanja IRFCG AD od Invest banke Montenegro AD, Podgorica su prihvacéena
RjeSenjem Stecajnog upravnika i svrstana u prvi redosljed prioriteta - “obezbijedena
potrazivanja”, za potrazivanja po kreditnim aranzmanima, odnosno peti redosljed
prioriteta, za potrazivanje po depozitima po videnju.

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

U toku 2019. godine do uvodenja ste¢ajnog postupka dana 5. aprila 2019. godine Atlas
banka AD, Podgorica je isplatila dospjele obaveze po kreditima u iznosu od EUR 197.114
kao i nedospjele obaveze po kreditima u ukupnom iznosu od EUR 1.415.463 prema IRFCG
AD, dok su uplate direktno odobrenih kredita iznosile EUR 1.336.739 od ¢ega se na UTIP
AD, Podgorica odnosi EUR 735.886, a ostatak od EUR 600.853 na ostale klijente.

Nije bilo drugih znacajnijih dogadaja nakon datuma iskaza o finansijskoj poziciji koji bi
uticali na finansijske iskaze za 2018. godinu ili zahtijevali posebno objelodanjivanje.
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33.

FINANSIJSKA SREDSTVA I OBAVEZE - KLASIFIKACIJA I FER VRIJEDNOST

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

Iznosi u EUR

Stanje na dan 31. decembra 2017. godine
Gotovinski ekvivalenti i gotovina
Plasirani krediti preko poslovnih banaka neto
Krediti i potraZivanja od klijenata neto
Ulaganja u hartije od vrijednosti-akcije raspoloZive za prodaju
Investicione hartije od vrijednosti koje se
drze do dospijeca

Dugorocne obaveze —krediti

Stanje na dan 31. decembra 2018. godine

Gotovinski ekvivalenti i gotovina

Plasirani krediti preko poslovnih banaka neto

Krediti i potraZivanja od klijenata neto

Ulaganja u hartije od vrijednosti-akcije raspoloZive za prodaju

Dugorocne obaveze —krediti

Knjigovodstve Fer

na vrijednost vrijednost
44.679.816 44.679.816
80.490.960 80.490.960
108.795.572 108.795.572
7.880.310 7.880.310
68.593 68.593
241.915.251 241.915.251
157.849.446 157.849.446
157.849.446 157.849.446
39.219.562 39.219.562
82.531.627 82.531.627
178.839.618 178.839.618
7.394.654 7.394.654
307.985.461 307.985.461
222.351.263 222.351.263
222.351.263 222.351.263

INVESTICIONO RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD, PODGORICA
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33.

34.

FINANSIJSKA SREDSTVA I OBAVEZE - KLASIFIKACIJA I FER VRIJEDNOST
(nastavak)

Sredstva koja se vode po fer vrijednosti

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

31. decembar 2018. godine Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Ukupno

Hartije od vrijednosti raspolozive

za prodaju - 7.394.654 - 7.394.654
Ulaganja u kapital drugih pravnih lica - - 7.243.278 7.243.278
Ukupna sredstva - 7.394.654  7.243.278 14.637.932
31. decembar 2017. godine Nivo 1 Nivo 2 Nivo 3 Ukupno
Hartije od vrijednosti raspolozive

za prodaju - 7.880.310 - 7.880.310
Ulaganja u kapital drugih pravnih lica - - 7.932.957 7.932.957
Ukupna sredstva - 7.880.310 7.932.957 15.813.267

UPRAVLJANJE FINANSIJSKIM RIZICIMA

Glavni ciljevi upravljanja rizikom IRFCG AD su sljedeci:

¢ Doprinijeti razvoju raznih poslovnih linija uz optimizaciju ukupnog rizika;

e IRFCG AD mora biti kvalitetan i konkurentan subjekt na crnogorskom trziStu, ne
zanemarujuci kvalitet kreditnog portfolia i ucinkovitu kontrolu rizika;

e Osiguravanje odrzivosti IRFCG AD kroz koriS¢enje adekvatnih mehanizama upravljanja i
kontrole rizika.

Model upravljanja rizicima IRFCG AD zavisi od:

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

e Adekvatne interne procedure i okvira smjernica;

e 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 sSto su rizik
likvidnosti, operativni rizik, trzisni rizici, reputacioni rizik i sli¢no.

Odbor direktora ima cjelokupnu odgovornost za uspostavljanje i nadzor nad okvirom za
upravljanje rizikom IRFCG AD. Odbor direktora je osnovao Odbor za upravljanje aktivom i
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 ogranicenja i kontrole,
te da prate rizike i pridrzavanje ogranicenja. 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.
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UPRAVLJANIJE FINANSIJSKIM RIZICIMA (nastavak)
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 sprje¢avanje pranja novca;

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:

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

e uspostavlja kreditna ograni¢enja na osnovu procjene rizika,

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

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

Primarna izlozenost IRFCG AD kreditnom riziku proizilazi iz kredita za mala i srednja preduzeca,
preduzetnike, fizicka lica (poljoprivredni proizvodaci), opstine, javna preduzeéa itd. Iznos
kreditne izloZzenosti 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 izloZenosti.

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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34. UPRAVLIANIJIE FINANSIJSKIM RIZICIMA (nastavak)

Analiza kasnjenja po danima prikazana je u narednoj tabeli.

31. decembar 2018. godine

Plasirani krediti preko
poslovnih banaka bruto

Krediti i potrazivanja
od klijenata, bruto
Javni sektor
Komercijalni klijenti
Fizicka lica
Ostalo

Ulaganja u hartije od
vrijednosti - akcije
raspolozive za prodaju

31. decembar 2017. godine

Plasiranikreditipreko poslovnih

banaka bruto
Krediti i potrazivanja od
klijenata, bruto

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

Manje od 30 Od 30 do Od 61 do 90 Vise od 91
dana 60 dana dana dan Ukupno
83.433.611 - - - 83.433.611
180.815.199 3.624.236 179.991 5.005.417 189.624.843
8.018.014 8.018.014
166.970.012 3.507.329 125.336 4.614.053 175.216.731
4.237.865 116.907 54.654 391.363 4.800.789
1.589.308 - - - 1.589.308
7.394.654 - - - 7.394.654
Manje od 30 Od 30 do Od 61 do 90 Vise od 91
dana 60 dana dana dan Ukupno
80.938.306 - - - 80.938.306
110.275.739 1.757.441 1.974.190 4.250.565 118.257.936
9.520.929 - - - 9.520.929
93.919.695 1.450.374 1.920.049 3.816.576 101.106.695
5.230.229 307.067 54.141 433.989 6.025.426
1.604.886 - - - 1.604.886
7.880.310 - - - 7.880.310
148.175 - - - 148.175
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34.

UPRAVLIANIJE FINANSIJSKIM RIZICIMA (nastavak)
Rizik likvidnosti

Rizik likvidnosti predstavlja vjerovatno¢u da IRFCG AD nece moci da obezbijedi dovoljno
novCanih sredstava za izmirenje obaveza u trenutku njihovog dospijeca, ili rizik da ce za
izmirenje dospjelih obaveza morati da pribavlja nov¢ana sredstva uz znacajne troskove.
IRFCG AD odrzava likvidnost konstantno prateci 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 AD je usvojio i odgovaraju¢e dokumenta koja
obuhvataju politiku upravljanja rizikom likvidnosti, plan upravljanja likvidnoSéu u uslovima
ugrozene likvidnosti i neprevidenih okolnosti i proceduru za testiranje likvidnosti primjenom
stres scenarija.

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

Trzisni rizik

Trzisni rizik je rizik da ¢e promjena trzisnih cijena, kao sto su kamatne stope, cijene kapitala i
devizni kursevi uticati na prihode IRFCG AD 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 AD nema pozicija u stranim valutama izloZzenost ovom
riziku trenutno nije prisutna.

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

Investiciono razvojni fond Crne Gore AD, Podgorica (u daljem tekstu — IRF CG) osnovan je, u skladu sa
Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore (,Zakon®) (,Sl. list CG”, br. 88/09, 40/10 i 80/17).

IRF CG posluje u cilju podrske ekonomske politike Viade Crne Gore i podsticanja:
e dinamiziranja rasta mikro, malih, srednjih i velikih privrednih subjekata,
e ravnomjernijeg regionalnog razvoja, konkurentnosti i likvidnosti privrednih subjekata,
e proizvodnje i usluga orijentisanih prema izvozu,
e proizvodnje kojom se smanjuje uvozna zavisnost,

¢ finansiranja infrastrukturnih projekata, projekata vodosnabdijevanja, tretmana otpadnih voda i zastite
Zivotne sredine, efikasnog sprovodenja i okoncanja procesa privatizacije prodajom kapitala steCenog
u procesu svojinske i upravljacke transformacije,

e podsticanja finansiranja drugih projekata od lokalnog, regionalnog i drzavnog znacaja.

Dono$enjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore poslovanje
IRF CG je prilagodeno potrebama razvoja crnogorske privrede i zahtjevima crnogorskog trzista, a sve u
skladu sa najboljom medunarodnom bankarskom praksom i standardima.

S tim u vezi djelatnost IRF CG je:

e odobravanje kredita, obavljanje faktoringa i drugih oblika otkupa potraZivanja i izdavanje garancija
kojima se narocito:

- podsti¢e osnivanje, razvoj i odrzivost mikro, malih, srednjih i velikin privrednih subjekata i
preduzetnika;

- pruza podrska infrastrukturnim projektima, projektima vodosnabdijevanja i zastite Zivotne sredine;
- finansiraju projekti od lokalnog, regionalnog i drzavnog znacaja;
- podstice konkurentnost crnogorskih proizvoda i usluga;
- podstiCe zaposljavanije;
e izdavanje garancija za uredno izmirenje obaveza korisnika kredita, Cije pokrice Cine sredstva Garantnog
fonda;
e osiguranje izvoza roba i usluga iz Crne Gore od netrzisnih rizika;
o kreditiranje u funkciji podrSke socijalnom preduzetniStvu, samozapoS$ljavanju, iniciranju novog
investicionog ciklusa i razvoju i jaCanju pocetnog biznisa;
e obavljanje poslova vezanih za prodaju kapitala u portfelju IRF CG;

e obavljanje ostalih poslova i aktivnosti kojim se obezbjeduje podrska unaprijedenju preduzetnistva i
ekonomskom razvoju, i
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e obavljanje i drugih poslova utvrdenih zakonom.

IRF CG je osnovan kao jednoclano akcionarsko drustvo u skladu sa odredbama Zakona o Investiciono-
razvojnom fondu Crne Gore i Zakona o privrednim drustvima. IRF CG je pravno lice koje posluje
samostalno i svoju djelatnost obavlja pod uslovima i na nacin utvrden Zakonom o Investiciono-razvojnom
fondu Crne Gore, Statutom i opstim aktima IRF CG.

Prava i duznosti osnivaca IRF CG u skladu sa Zakonom vrsi Vlada Crne Gore. Akti poslovne politike IRF
CG, utvrduju se u skladu sa ekonomskom politikom i strateSkim dokumentima Vlade.

Organi IRF CG su Skupstina IRF CG, kao organ i predstavnik osnivaca, Odbor direktora, kao organ
upravljanja i rukovodenja, |zvr3ni direktor, kao izvr$ni organ.

Skupstina donosi Statut, imenuje i razrjeSava ¢lanove Odbora direktora i revizora, odluuje o politici
naknada i 0 naknadama ¢lanova Odbora direktora, donosi odluku o raspolaganju imovinom IRF CG
(kupovini, prodaiji, zakupu, zamjeni, sticanju ili raspolaganju na drugi nacin) €ija je vrijednost ve¢a od 20%
knjigovodstvene vrijednosti imovine IRF CG, usvaja godisnje finansijske iskaze sa mislienjem revizora i
izvjeStaj o radu, obavlja druge poslove utvrdene zakonom i Statutom.

Skupstinu IRF CG ¢ini predstavnik kojeg imenuje Viada. Redovna Skupstina saziva se jednom
godinje,najkasnije 3 mjeseca nakon zavrSetka finansijske godine.

Odbor direktora je organ upravljanja i rukovodenja i nadzora nad teku¢im poslovanjem.Odbor direktora ima
tri élana, koji izmedu sebe biraju Predsjednika. Clanove Odbora direktora imenuje i razrje$ava Skupétina
IRF CG.

Odbor direktora IRF CG: predlaze Statut, utvrduje poslovnu politiku i strategiju poslovanja; donosi akt o
organizaciji i sistematizaciji radnih mjesta; utvrduje investicionu politiku; donosi godiSnji plan rada,
finansijski plan i srednjoroéni programa rada, uz saglasnost Vlade, donosi odluke o kori§¢enju sredstava,
u skladu sa aktima poslovne politike IRF CG; odlu¢uje o plasiranju sredstava po kriterijumima i uslovima
utvrdenim aktima poslovne politike, odluuje i o drugim pitanjima u skladu sa Statutom i zakonom.

e Clanovi Odbora direktora IRF CG na dan 31.decembar 2018. su:
dr Zoran Vukéevié, Predsjednik Odbora
Irfan Husovi¢, Clan
Dzemal Radongi¢. Clan
o Clanovi Kreditno-garantnog odbora, na dan 31. decembar 2018. godine, su:
Aleksandra Popovi¢, Zamjenica predsjednika Odbora
Zoran Vujovié, Clan
Nikola Milosavljevié , Clan
Vladislav Dulovi¢, Clan
e Clanovi Odbora za upravljanje aktivom i pasivom (ALCO), na dan 31. decembar 2018. godine, su:
Branislav Jankovi¢, Predsjednik Odbora
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Zoran Vukgevic, Clan
Antoaneta Krivokapié, Clan
Asmir Pepi¢, Clan

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

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

IzvrSnog direktora IRF CG imenuje i razrjeSava Odbor direktora.

Izvr3ni direktor IRF CG predstavlja i zastupa IRF CG i odgovara za zakonitost rada IRF CG, organizuije i vodi
poslovanije i vrSi nadzor nad radom zaposlenih, izvr§ava odluke Odbora direktora; zakljuuje ugovore uime i
zaracun IRF CG; obavlja druge poslove predvidene Zakonom, Statutom i drugim opstim aktima.

Izvrsni direktor imenuje stalne i povremene komisije i radna tijela iz sastava zaposlenih u IRF CG. Nadleznost,
sastav, mandat i broj ¢lanova komisija i radnih tijela i visina naknade za njihov rad, utvrduje se odlukom o
imenovanju.

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

Kreditno - garantni odbor je stru¢no tijelo koje radi po pravilima struke koja vaZe u finansijskim institucijama,
Uputstvima Odbora direktora, kriterijumima utvrdenim internim aktima i godiSnjim programom rada.

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

Odbor za upravljanje aktivom i pasivom prati rizike (rizik likvidnosti, kreditni rizik, trZidni i drugi rizici) kojima
IRF CG mozZe biti izlozen u svom poslovanju, analizira i upravlja strukturom bilansnih stanja, analizira i
predlaze mjere i aktivnosti za uskladivanje roCne strukture, odrzavanje likvidnosti, upravljanje rizicima,
povecanije profitabilnosti i daje preporuke i misljenja Odboru direktora.

Nacin rada, odluivanja i druga pitanja od znacaja za rad Odbora IRF CG uredena su aktima IRF CG.
Organizaciona struktura

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

UnutraSnja organizacija i sistematizacija radnih mjesta postavljena je da ostvari ciljeve IRF CG-a i da bude u
funkciji efikasne i efektivne realizacije poslovnih procesa kojima se obezbjeduje ostvarivanje cjelishodnosti,
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ekonomicnosti i funkcionalnosti, s jedne strane i uzajamne povezanosti poslova, s druge strane, poStujuci
nacela:

grupisanja istovrsnih ili srodnih i medusobno povezanih poslova u odgovarajue organizacione
jedinice IRF CG;

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

- obezbjedenja zakonitosti rada IRF CG-a.

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

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

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

Investiciono-razvojni fond je u 2018. godini ostvario pozitivan poslovni rezultat (dobit) u iznosu 710.296 EUR
(u2017. godini 1.120.186 EUR).

Ukupni prihodi su iznosili 8.743.839 EUR (u 2017. godini 6.345.303 EUR ), a ukupni rashodi 8.033.543 EUR
(u2017. godini 5.225.117 EUR).

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

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

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

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

Obaveze po osnovu nedospjele i dospjele glavnice kreditnih plasmana na kraju 2018. godine iznose
247.056.797 EUR (u 2017. godini 174.334.797 EUR ). Ostale znacajne pozicije imovine IRF CG su u¢es¢a u
kapitalu drugih preduzeca (akcije i udjeli naslijedeni od Fonda za razvoj Crne Gore, kao i utesce u kapitalu
TC Durmitor), portfolijo drzavnih obveznica, potrazivanja po faktoring aranzmanima ( u iznosu od 22.043.811
EUR), kratkoro¢ni depoziti oroCeni kod poslovnih banaka (u iznosu od 20.500.000 EUR) i novac na poslovnim
raunima

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

Fokus tokom poslovne 2018. godine je, kao i do sada bio na kreiranju dugoro¢no odrZivog poslovnog rezultata
imajuci u vidu misiju IRF CG koja se prevashodno odnosi na unaprijedenje poslovnog ambijenta, kreiranje i
obezbjedivanje adekvatne finansijske podrske za MMSP sektor koji dovode do otvaranja novih radnih mjesta
| poboljSavanja Zivotnog standarda gradana Crne Gore.
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N
S
m
(7]
x
-
=
=
(=)
N«
=
5
>
N
N
S
—
©o
()
o
S
=
c

ISKAZ O FINANSIJSKOJ POZICII - BILANS STANJA
POZICIJA | 18 | 2017
AKTIVA
A NEUPLACENI UPISANI KAPITAL
B. STALNA IMOVINA 214.264.425€|  157.126.279¢€
C. ODLOZENA PORESKA SREDSTVA 0€
D. STALNA SREDSTVA NAVENJENA PRODAJI | SREDSTVA POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLJENO 367.785€ 330.930 €
E. OBRTNA SREDSTVA 108787.319€ | 101.696.711 €
F. UKUPNA AKTIVA 323419529€|  259.152.920€
PASIVA
A KAPITAL 98.45.160€|  98.504517¢€
B. DUGOROCNA REZERVISANJA | DUGOROCNE OBAVEZE 210.743.092€ | 150.288.017 €
C. ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 36674€ 30.267€
D. KRATKOROCNA REZERVISANJA | KRATKOROCNE OBAVEZE 14294643€) 10330119 €
E. UKUPNA PASIVA 323.419529€|  259.152.920 €

ISKAZ O UKUPNOW REZULTATU - BILANS USPJEHA

Redi Pozicii 2018 2017

broj

I |POSLOVNIPRIHODI 7786.648€ 6220624 €
I |POSLOVNIRASHODI 2004034 € 2705114€
A [POSLOVNIREZULTAT 4982614€ 3515510€
I |FINANSI/SKIPRHODI 35.47€ 3343€
T |FINANSUSKIRASHODI 2136714€ TAT6.934 €
B |FINANSUSKIREZULTAT AB2AGTE|  1ATIENNE
I |OSTALIPRIHODI 641944 € 1213%€
T |OSTALIRASHODI 3079891€ 925138€
C |REZULTATIZ OSTALIHAKTIVNOSTI 2A3TITE 303.002€
D REZULTAT IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRIJE OPOREZIVANIA 723.200€ 1238.117€
E[NETOREZULTAT POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLJENO 0¢€ 0¢€
F[REZULTAT PRIE OPOREZIVANJA 723200€ 1238.117€
G |DRUGE STAVKE REZULTATA POVEZANE SA KAPITALOM 0¢€ 0¢€
H_[PORESKIRASHOD PERIODA 12904€ 117931 €
I NETOREZULTAT 710296€ 1120186 €
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Ukupna kreditna aktivnost tokom 2018.godine

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

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

Odobrena sredstva 209
176
129
117
66 71
26

. - I I

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Grafik br.1

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

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

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

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

o Preduzetnistvo, kroz podrsku posebnim ciljnim grupama (mladi, poCetnici, Zene, visokoSkolci, tehnolo$ki
viskovi, individualni poljoprivredni proizvodaci, inovativno preduzetnidvo, ICT biznis, klasterska
proizvodnja, osobe sa invaliditetom i sli¢no);

Podgorica, 2019.
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¢ Poljoprivreda, kroz program podrske agroindustriji i proizvodnji hrane, otkupu poljoprivrednih proizvoda,
unapredivanju i osavremenjavanju procesa poljoprivredne proizvodnije i sl.

e Turizam, kao podsticaj jednog od prioritetnin sektora crnogorske privrede, kroz izgradnju novih i
unapredenju postojec¢ih apartmanskih i hotelskih kapaciteta, turistiCke infrastrukture i sl.

e Proizvodnja, kroz podrSku preduzecima iz oblasti drvoprerade, modernizaciju industrije, klastera...

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

e Podrsku preduzeéima, kroz odrzavanja i/ili poboljSanja likvidnosti (kratkorona kreditna sredstva,
refinansiranje postojecih kreditnih sredstava, faktoring finansiranje, trajna obrtna sredstva i sli¢no);

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

e Podrska u realizaciji green field i brown field investicijama

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

Razvoj preduzetnistva

Mladi, zene u biznisu, poCetnici u biznisu, individualni poljoprivredni proizvodaci, nezaposleni visokoSkolci i
tehnolo$ki viSkovi su kontinuirano pod posebnom paznjom djelovanja IRF CG. Napredak cjelokupnog drustva
i poboljSanje Zivotnog standarda podrazumijeva njihovo aktivno uklju€ivanje u kreiranje dodatne vrijednosti
drustve. IRF CG realizuje kreditnu podr8ku preeduzetnistvu kroz adekvatne kreditnie linije koje imaju za cilj
motivisanje pomenutih ciljnih grupa za zapocinjanje sopstvenog biznisa. S tim u vezi, IRF CG je za direktne
kredite obezbijedio povoljne uslove finansiranja, uz kamatne stope od 0%-3%.

Tokom 2018. odobreno je 11,4 mil EUR plasmana za podrSku preduzetniStvu, namijenjene mladima, zenama
u biznisu, pocetnicima u biznisu, individualnim proizvodacima, visokoskolcima, Sto je u odnosu na 2017.
godinu rast od 14%.

Podrska mikro, malim i srednjim preduze¢ima

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

Analiza potencijala i moguénosti za optimalno valorizovanje potencijala koje Crna Gora ima je ukazala na
Cetiri prioritetna sektora razvoja, a to su turizam, energetika, poljoprivreda i ruralni razvoj i preradivacka
industrija. Naravno ulaganje u prioritetne sektore privrednog razoja takode podrazumijeva i kontinuirani fokus
na ravnomjeran regionalni razvoj.

Podgorica, 2019.
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S tim u vezi, programi podrSke IRF CG su usmjereni na finansiranje mikro, malih i srednjih preduzec¢a kroz
razvoj i modernizaciju proizvodnje, poljoprivrede i proizvodnju hrane, turizam i ugostiteljstvo kao strateski
vazne djelatnosti za razvoj ekonomije Crne Gore. Njihovim razvojem se omogucava direktan prihod i doprinos
BDP-u, kao i znaCajan multiplikativni (direktni i indirektni) efekat koji on ima na druge sektore.

Tokom 2018. godine dominirali su projekti u oblasti turizma tako da je za investiranje u ovaj sektor odobreno
preko 69 mil EUR ili 33% ukupnih plasmana. Ovo je jako vazno u domenu aktiviranja komplementarnih
djelatnosti u momentu finalizacije tj aktiviranja namjenskih investicija. To se naro€ito odnosi na djelatnost
poljoprivrede i proizvodnje hrane koji se konstantno stimuliSu poslednjih godina kroz programe IRF CG. Tako
je i tokom 2018. godine za projekte u oblasti poljoprivrede i proizvodnju hrane odobreno preko 24 mil EUR ili
11% ukupnih plasmana.

Podsticaj likvidnosti

Odgovorno obavljanje djelatnosti privrednih subjekata podrazumijeva kontinuirano praéenje roéne
uskladenost potraZivanja i obaveza. S tim u vezi, tokom poslovnog ciklusa za pojedina preduzeca odrZavanje
likvidnosti na optimalnom nivou samo na bazi sopstvenih sredstava moze biti neizvodljivo tako da se javlja
potreba za dodatnim izvorima kratkoro¢nog finansiranja. PrateCi potrebe privrednih subjekata i dostupnost
instrumenata finansiranja na trzistu IRF CG je ustanovio programe podrske za odrzavanie i/ili poboljSavanje
likvidnosti preduzeca.

Najveci dio sredstava neophodnih privrednim subjektima kao podrska poboljSavanju likvidnosti i oCuvanju
radnih mjesta tokom 2018-te obezbijeden je kroz otkup potraZivanja - faktoring u iznosu od 63 mil EUR.
Predmet faktoringa su postojeca i buduéa potrazivanja za isporucenu ili ugovorenu robu, izvrSene usluge i
druga potrazivanja za koja postoji nedvosmislena obaveza pla¢anja od strane duznika. To je posebno vazno
za male proizvodjace koji sredstva dobijaju u roku od 7 dana a ne u roku od 120 dana i viSe. Imajuci u vidu
izazove sa kojima se suoCavaju mala i srednja preduzeca znacajno je istaci da je direktno i indirektno pruzena
podrSka za oko 164 preduzeca. Njihova likvidnost je time znacajno poboljSana i omoguceno im je nesmetano
poslovanje.

Ostale kreditne linije za podrsku likvidnosti su :
e Program kratkoroCnog kredititranja

e Program finansiranja trajnih obrtih sredstava
e Refinansiranje tekucih kreditinih zaduzZenja

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

Podsticaj konkurentnosti crnogorskih proizvoda i usluga

Polazeci od toga da crnogorska privreda kontinirano ima znacéajan robni deficit neophodno je istrajno i strpljivo
graditi konkurentnost privrednih subjekata i ohrabrivati ih da traze mogucnosti prosirivanja svojeg djelovanja

Podgorica, 2019.
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i van granica Crne Gore. Naravno i tu IRF CG ima adekvatnu podrSku koja se odnosi na finansiranje projekata
kojima se Zele podrzati inicijative koje su spoljnotrgovinski orijentisane.

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

Kreditni uslovi su:

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

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

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

Podrska realizaciji green fielda i brown field investicija

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

Green field investicije podrazumevaju ulaganje u izgradnju potpuno novog biznisa, koji do tada nije postojao
na targetiranom trZiStu ili trziSnom podrucju. Direktne investicije kroz novu izgradnju fabrika, postrojenja,
pogona, poslovnih jedinica ili filijala, startuju od kupovine zemljiSta za izgradnju, sa ili bez pratece komunalne
i saobracajne infrastrukture.

Brown field investicije su takva vrsta investicija koje startuju na ve¢ kupljinom zemljitu sa prateCom
infrastrukturom, a ulaganjem u razne prazne hale, napu$tena vojna postrojenja, skladista i sl., ista se vracaju
u stanje ponovne upotrebe.

Kreditni uslovi su:

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

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

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

Podrska infrastrukturnim projektima

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

Podgorica, 2019.
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Kreditni uslovi su:

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

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

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

Podrska za zaposlenost

Stvaranje uslova za vece zapo$ljavanje, povecanje radne aktivnosti i mobilnosti radnika kroz programe
podrske preduzetnicima (mladi, poCetnici, zene, visokoSkolci, tehnoloski viskovi, individualni poljoprivredni
proizvodaci i slicno) i mikro, malim i srednjim preduze¢ima je jedan od prioriteta djelovanja IRF CG.

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

Odobrena sredstva po regionima

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

Jedan od promotera angaZovanja privrednika sa ciliem ujednacavanja regionalnog razvoja je i IRF CG koji je
i tokom 2018 bio posvecen finansiranju projekta koji uticu na smanjenje razlika izmedu razvijenih i manje
razvijenih opstina. U tom kontekstu se prije svega vodila paznja o op$tinama sa Sjevera i opstinama koje su
ispod nivoa razvijenosti drzave.

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

C

2018 2017
Il Siever i opitine razvijenosti ispod driavnog prosjeka

Bl Centar
I Jue

Grafik br.2
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Tokom 2018. godine 33% ukupno odobrenih plasmana finansirano je u sjeverni region i opstine sa prosjekom
razvijenosti ispod drzavnog. Odobreni iznos od 68 mil.EUR veéi je za 4,8 mil. EUR nego je za ovu regiju
plasirano tokom 2017.godine.

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

Analizom plasmana odobrenih tokom 2018. godine uoCava se podjela namjene investicija prema regionima ,
i to: pretezna djelatnost investicija u juznoj regiji se odnosi na turizam i ugostiteljstvo(71%), dok se u sjevernoj
regiji preteZzna djelatnost (51%) odnosi na proizvodnju i to: poljoprivrednu, proizvodnu hrane i proizvodnju
djelatnost.

Plasmani prema nacinu odobrenja

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

Uporedni prikaz plasmana prema nacinu odobrenja, za zadnje dvije godine, pokazuje sledeci grafik/ u
mil.EUR i % ucesca.

REANKE BIRF (G HBANKE mIRF(CG
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3
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2017 2018
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Grafik br.3
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Kamatne stope IRF CG i mjere stimulacije

Kamatne stope IRF CG
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Grafik br.4

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

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

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

Takode je i kod ostalih Cinioca finansijskog trZista (komercijalnih banaka i mikrokreditnih finansijskih institucija)
prisutan je trend smanjenja kamatnih stopa.

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

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

One se prvenstveno odnose na subjekte koji projekte realizuju u op$tinama sjevernog regiona i opstinama sa
stepenom razvoja ispod drzavnog prosjeka razvijenosti, kao i za subjekte koji realizacijom projekta zaposle 5
ili viSe novih lica. U ovim slu¢ajevima odobrava se stimulacija u vidu smanjenja kamatne stope za 0,5 %, kao
i nize visine naknade na odobreni kredit.

Stimulacije se odnosi i na direktne kredite aranzmane, za koje bi se odobrila garancija neke od poslovnih
banaka, na nacin $to se inicijalna kamatna stopa umanjuje za 1%.
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Krajnji korisnici kreditnih aranzmana IRF CG mogu biti samo subjekti koji od Poreske uprave obezbijede
potvrdu da uredno izmiruju svoje poreske obaveze, te je IRF CG dodatno stimulisao ovu vrstu klijenta.

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

Jo$ jedna vrsta stimulacije, tj. nize kamatne stope od 05pp ,0dnosi se i za projekte finansirane iz sredstava
EIB-a.

Privatizacija

IRF CG se kao finansijska institucija, pored intenzivnih aktivnosti koje za cilj imaju podsticaj i ubrzanje
privrednog razvoja Crne Gore, kroz mehanizam kreditne podrske pod povoljnijim uslovima, bavi i pitanjima
vezanim za okoncanje procesa privatizacije, tj. prodaje kapitala ste¢enog u procesu svojinske i upravljacke
transformacije.

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

U skladu sa navedenim modelima privatizacije, Planom privatizacije za 2018. godinu obuhvacena su sljedec¢a
drutva iz portfelja IRF CG i to:

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

Kada je u pitanju prodaja akcija putem javnog tendera a tice se portfelja IRF CG, Planom privatizacije za
2018. godine obuhvaéeno je samo jedno drustvo - Institut "Dr Simo MiloSevi¢" AD Igalo. Shodno pozitivno
pravnim propisima iz oblasti privatizacije provodenje kompletnog postupka prodaje akcija putem javnog
tendera u nadleZnosti je tenderske komisije koju formira Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte. Shodno
Planu privatizacije za 2018. godinu, Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte je u oktobru 2018. godine
raspisao javni poziv za prodaju 56,4806% kapitala Instituta "Dr Simo MiloSevi¢" AD Igalo. Javnim pozivom je
predviden krajnji rok za dostavljanje ponuda do 14.01.2019. godine.

2. Valorizacija turistickih lokaliteta ili privrednih drustava kroz javno privatno partnerstvo: SkijaliSte "Savin
Kuk" na Zabljaku.

Shodno Odluci o Planu privatizacije za 2018. godinu za valorizaciju skijalista Savin Kuk nadlezna je
Tenderska komisija za valorizaciju turistickih lokaliteta pri Savjetu za privatizaciju i kapitalne projekte. Tokom
2018. godine nadlezna tenderska komisija nije objavila javni tender za davanje u dugoro¢ni zakup Skijalista
Savin Kuk na Zabljaku.
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Kao prethodno pitanje rjeSavanja uslova za valorizaciju Skijalista, IRF CG je pred Upravom za nekretnine PJ
Zabljak, a shodno Odluci Viade CG broj 08/2289/4 od 02.10.2014.godine o utvrdivanju javnog interesa za
eksproprijaciju nepokretnosti na podrugju Opétine Zabljak i Zakonu o eksproprijaciji, zapoteo postupak
eksproprijacije pet katastarskih parcela na lokalitetu Savin kuk, Zabljak, ukupne povrsine 7.144m2. U
prethodnom periodu zavrsen je postupak eksproprijacije za Cetiri katastarske parcele, ukupne povrsine 4.530
m2, dok je preostalo da se izvrSi eksproprijacija katastarske parcele povrSine 2.614mz2. Kao i u prethodnom
periodu, i tokom 2018. godine IRF CG je prema nadleznim organima inicirao aktivnosti na otklanjanju
objektivnin prepreka u vezi eksproprijacije kompletnog zemljista predvidenog Odlukom Viade CG broj
08/2289/4 od 02.10.2014.godine.

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

Tokom 2018. godine, Vlada Crne Gore je osnovala privredno drustvo “Skijalista Crne Gore” doo Mojkovac,
sa tendencijom da upravlja svim skijalistima u Crnoj Gori, uz valorizaciju postojecih aktivnih skijalista i
izgradnju novih, a Sto se odnosi i na SkijaliSte Savin Kuk, koje posluje u sastavu “TuristiCkog centra Durmitor”
doo Zabljak.

S tim u vezi, tokom 2018. godine pokrenuta je inicijativa za restrukturiranje drustva “Skijalista Crne Gore” doo
Mojkovac, i unos kapitala drustva “Turisticki centar Durmitor” doo Zabljak u ovo novoosnovano drustvo.
Restrukturiranje drustva “Skijalista Crne Gore” doo Mojkovac na navedeni nacin nije okon¢ano u 2018. godini,
te Ce se sa istim nastaviti i u 2019. godini.

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

Kako navedena dru$tva imaju znacajne finansijske i imovinske probleme, zbog Cega ista nijesu atraktivna za
investitore, to IRF CG i pored znaCajnog diskonta cijena akcija ovih druStava nije ostvario prodaju akcija iz
portfelja na berzi u 2018. godini. Predmetne akcije ponudene su na berzi preko ovlas¢enog brokera "INVEST
BANKA MONTENEGRO" ad Podgorica.

4. Realizacija i pracenje privatizacionih ugovora

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

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

1. Drustva iz portfelja IRF-a registrovana kod CKDD

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

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

Nominalna
Red.br. Naziv drutva Broj akcija IRF-a |  vrijednost % IRF
akcije

1 "Montepranzo Bokaprodukt' AD Tivat 57.710 22,4457 51,401
2 "Agrofransport’ AD Podgorica 16.406 51,13 44,9246
3 "Market" AD Podgorica 7.113 7,84 40,0755
4 "Institut Simo Milosevic" AD Igalo 90.411 154,9369 23,6461
5 "13. jul-PlantaZze" AD Podgorica 39.844.589 0,5113 22,2278
6 "Marina" ad Bar 258.283 5,7926 16,9992
7 "Barska plovidba" AD Bar 371.465 4,2806 16,1562
8 HTP "Berane" AD Berane 41.119 19,3309 15,3544
9 "Jugooceanija" AD Kotor 326.048 22,4287 14,3172
10  |"Cmagoracoop" AD Danilovgrad 54.651 6,6341 10,6294
11 HTP "Ulcinjska rivijera" AD Ulcinj 116.567 39,5005 7,6468
12 ["lbarmond" AD RoZaje 8.255 5,1129 5,0664
13 |"Montecargo"AD Podgorica 1.236 5,2285 0,037

Pravilnikom o korporativnom upravljanju privrednim drustvima u vlasnistvu IRF CG, uredena su pitanja
korporativnog upravljanja na nacin da se zastite prava IRF CG u drusStvima u kojima posjeduje kapital i
participira u vlasnickoj strukturi, kao i da se menadZmenti istih obavezu da rade i odlu€uju u najboljem interesu
ovih drustava. IRF CG je tokom 2018. godine, putem punomocnika, aktivno ucestvovao na skupStinama
akcionara drustava iz portfelja IRF-a.

2. Drustva iz portfelja IRF CG registrovana kod CKDD koja su u postupku ste€aja ili likvidacije

Prema izvjestaju iz CKDD na dan 31.12.2018. godine, IRF CG posjeduije i akcije 11 drustava registrovanih
kod CKDD nad kojima je otvoren ste€ajni postupak ili pokrenut postupak likvidacije. Otvaranjem postupka
ste€aja upravljanje nad ovim drustvima prelazi u nadleznost Privrednog suda Crne Gore, odnosno organa
koji isti imenuje. Tokom 2018. godine, IRF CG je po pitanju statusa ovih drustava i provodenja postupka
steCaja ili likvidacije, imao komunikaciju sa steCajnim organima ili likvidacionim upravnicima imenovanim u
ovim drustvima.
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Drustva u kojima IRF ima udjela a koja su u postupku stecaja ili likvidacije sa stanjem na 31.12.2018.godine

Nominalna
R.B. Naziv drustva Broj akcija IRF-a |  vrijednost % IRF
akcije
1 "Duvanski kombinat" AD Podgorica 4.239.878 13.225 28,3458
2 "OpStegradevinsko Gorica" AD Podgorica 43.106 0,3319 0,1406
3 "El Obod" AD Cetinje 2.810.168 0,5113 8,8583
4 "Preduzece za izgradnju Podgorice" AD Podgorica 5.693 16,1057 28,7903
5 Fabrika elekiroda "Piva"AD Pluzine 147.093 25,5646 42,1864
6 SP "Pljevlja" AD Plievija 2.086.530 0,51 49,092
7 "Vunko" AD Bijelo Polje 190.641 25,5646 14,2985
8 "Lovcen" AD Podgorica 21.280 40,9 52,4513
9 "Rudnici boksita" AD Nik§i¢ 524 6,3074 0,0163
10  ["Trgokoop " DD Podgorica 3.978 10,6519 18,9645
11 "MaSinopromet rezervni djelovi" AD Podgorica 1.095 255,65 36,0078

Drustva "Lovcen" AD Podgorica i "Trgokoop" AD Podgorica su u postupku likvidacije.

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

e Drustva u kojima IRF CG ima udio

IRF CG je osniva¢ drustva sa ograniéenom odgovorno$éu "Turisticki centar Durmitor" doo Zabljak sa 100%
vlasni¢kog udjela. Takode, IRF posjeduje udio koji €ini 12,10% od ukupnog kapitala Javnog preduzeca
“Regionalni vodovod Crnogorsko primorje" Budva.

Udjeli u druStvima registrovanim u CRPS
R.B. Naziv drustva % IRF
1 "Turistiéki centar Durmitor" doo Zabljak 100.00
2 JP "Regionalni vodovod Crnogorsko primorje" Budva 12,1

Udio IRF-a u dru$tvu "Turisticki centar Durmitor" doo Zabljak &ine novéani i nenovéani ulog, u ukupnom iznosu
od 3.299.687,50 eura, od Cega nenovCani kapital Cini 1.823.867,00 eura, dok novCani kapital
¢ini 1.475.820,50 eura. U prethodnom periodu viSe puta je vrSena dokapitalizacija ovog drustva. Tokom 2018.
godine drustvo "Turisticki centar Durmitor" doo Zabljak dokapitalizovano je sa novéanim ulogom u ukupnom
iznosu od 82.552,00 eura.

IRF CG u kapitalu Javnog preduze¢a “Regionalni vodovod Crnogorsko primorje" Budva, posjeduje udio
nominalne vrijednosti 7,9 miliona eura (12,10%). Nad ovim javnim preduzeéem se shodno zakonskim
propisima i zakljuccima Vlade Crne Gore provodi postupak transformacije i reorganizacije u skladu sa
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Zakonom o privrednim drustvima, Zakonom o regionalnom vodosnabdijevanju Crnogorskog primorja i
Zakljucima Vlade Crne Gore.

Vlada Crne Gore je donijela Odluku o osnivanju dru$tva sa ograni¢enom odgovorno$¢u ,Regionalni Vodovod
Crnogorsko primorje* DOO Budva. Navedenom odlukom vrSi se transformacija JP "Regionalni vodovod
Crnogorsko primorje” Budva u "Regionalni vodovod Crnogorsko primorje" d.0.0. Budva, i to kao jednoclano
drustvo, gdje je kao osniva¢ odredena Viada Crne Gore, pri ¢emu nije rijeSeno pitanje statusa uloga IRF CG
u novoosnovanom Drustvu.

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

Obveznice

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

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

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

Investicione nekretnine i steCena aktiva

U vlasniStvu IRF CG nalazi se znaCajan broj investicionih nekretnina u Podgorici, Herceg Novom, Niksicu,
Bijelom Polju i Cetinju koje je IRF CG u prethodnom periodu kupovao i sticao na osnovu zakljuCaka i
preporuka Vlade Crne Gore u cilju njihove dalje valorizacije ili stekao na drugi zakonit nacin.

Takode, u vlasnistvu IRF CG se nalaze i nekretnine steCene po osnovu naplate problematicnih plasmana iz
zaloZenih kolaterala po osnovu odobrenih kredita. Pored ranije steenih nekretnina u Niksi¢u, Zabljaku i
Mojkovcu, tokom 2018. godine ste¢ena je i nepokretnost u RoZajama. Radi se o poslovnom prostoru u
RoZajama upisanom u Listu nepokretnosti 593 KO IBARAC I, steenom po osnovu naplate potrazivanja za
raskinuti kredit korisnika kredita ,Velepromex“ doo Rozaje, za iznos od 7.735,00 eura.

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

Posebnu paznju tokom 2018. godine, IRF je je posvetio valorizaciji nepokretnosti koje se nalaze u centru
Podgorice, na adresi ugao ulice Omladinskih brigada i ulice Novaka MiloSeva, upisane u LN 5100 KO
Podgorica Il, koju Cine poslovne zgrade u privredi povrSine 748mz2 i zemljiSte uz privrednu zgradu povrsine
112 m2, i LN 4081 KO Podgorica Il koju €ini poslovni prostor, povrsine 170m2, a koje predstavljaju jednu
fizicku cjelinu, odnosno jedinstvenu urbanisticku parcelu.

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

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

Kako predmetni planski dokument nije doneSen do 31.12.2018. godine, to je shodno navedenom zakonu
donoSenje istog obustavljeno. Izrada planskih dokumenata, ubuduce je u nadleznosti Ministarstva odrzivog
razvoja i turizma, sa kojim je IRF ve¢ ostvario komunikaciju po ovom po Fond znacajnom pitanju. Tokom
2019. godine IRF ¢e nastaviti sa aktivnostima na saradnji sa resornim ministarstvom i drugim nadleznim
institucijama u vezi sa donoSenjem ovog planskog dokumenta, kako bi se stvorile zakonske i planske
pretpostavke za izgradnju poslovno stambenog objekta za potrebe IRF-a.

Upravljanje rizikom i finansijskim plasmanima

IRF CG je duZan rizike u poslovanju svoditi na najmanju mjeru. Efikasan i fleksibilan sistem upravljanja
rizicima predstavlja klju¢ dugorocnog uspjeha i razvoja.

U skladu sa Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o Investiciono razvojnom fondu usvojenim u 2017.
godini, kontrolu poslovanja IRF CG pocinje da vr§i CBCG i bilo je predvidjeno da posebnim propisima uredi
minimalne standarde za upravljanje rizicima u Fondu i koeficijent adekvatnosti kapitala Fonda. To je i
uradjeno donosenjem dvije odluke 27/11/2018 od strane CBCG i to Odluke o minimalnim standardima za
upravljanje rizicima u IRFCG kao i Odluke o nacinu izraCunavanja koeficijenta adekvatnosti kapitala IRFCG,
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sa poCetkom primjene od aprila 2019. U skladu sa navedenim IRF CG je pristupio uskladjivanju internih akata
i donoSenju novih kako bi se u potpunosti ispostovale odredbe pomenutih odluka.

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

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

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

Sa aspekta analize i pracenje kreditnog rizika na nivou portfolija takode se posebna paznja posvetila analizi
portfolija po razliitim segmentima, uz kvalitetnije izvjeStavanje o istima. Takodje sistemom ,ranih znaka
upozorenja“ nastoji se pratiti i preventivno djelovati na potencijalni rast kreditnog rizika po pojedinacnim
plasmanima. Poseban akcenat u 2019 godini bic¢e stavljen na monitoringu velikih izlozenosti u IRF CG i
preduzimanja svih potrebnih mjera za umanjenje potencijalnog gubitka.

MONITORING PORTFOLIA

U okviru Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore, uspostavljen je sistem pracenja strukture i kvaliteta
razli¢itih djelova kreditnog portfolia u skladu sa prirodom, veli¢inom i kompleksno$¢u ukupnog portfolia Fonda.

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

Na dan 31.12.2018. godine podaci su sljededi:

Struktura plasmana prema intervalima kasnjenja
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Interval kasnjenja Broj kredita 7 ukupnorm broju Saldo kredita 7u ukupnorm sald
plasmana plasmana
0-31 1.490 95,64% 265.921.222 97,99%
32-61 12 0,77% 348.459 0,13%
62-92 4 0,26% 180.628 0,07%
93-153 1 0,06% 11.369 0,00%
154-270 2 0,13% 982.322 0,36%
271-365 0 0,00% 0.00 0,00%
preko 365 49 3,15% 3.940.474 1,45%
UKUPNO 1.558 100,00% 271.384.473 100,00%

Krediti i garancije koji ¢ine nekvalitetnu aktivu (krediti u kasnjenju ve¢em od 90 dana) Cine zbirno 1.88%

ukupnog salda kredita i garancija na dan 31.12.2018. godine.

Struktura plasmana prema klasifikacionim grupama

Klasifikacione grupe Broj kredita % u ukupnom portfoliu Saldo kredita % u ukupnom portfoliu [  Iznos rezervacija

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

B1 289 18,55% 81.271.519 29,95% 1.612.385

B2 664 42,62% 71.172.59% 26,23% 3.985.151

(1 66 4,20% 3.126.272 1,15% 591.229

Q pil 1,35% 2.414.076 0,89% 1.064.459

D 6 0,39% 759.169 0,28% 531.510

E 54 3,47% 3.816.357 1,41% 3.816.357
UKUPNO 1.558 100,00% 271.384.473 100,00% 11,601,091

Krediti i garancije koji ¢ine nekvalitetnu aktivu (krediti klasifikovani u C1, C2, D i E) ¢ine zbirno 3.73%

ukupnog salda kredita i garancija na dan 31.12.2018. godine.

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

broj i saldo direktnih aktivnih kredita prikazani su na grafiku broj 1i 2:
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Aktivni direktni krediti koji su klasifikovani u C1, C2, D i E klasifikaciju po broju i po djelatnostima

Poljoprivreda, 52

Proizvodnja hrane,
10

Proizvodnja, 13

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

Ostalo, 0.00%

Poljoprivreda,

Usluge, 0.08% 0.48%

Turizam, 0.97%

Proizvodnja, 0.46%

Proizvodnja hrane,
1.36%

Trgovina, 0.02%

Dakle, posmatrajuéi nekvalitetnu aktivu IRF CG u kategorijama C1, C2, D i E po broju odobrenih
kredita, najvise je bilo onih kredita koji su odobreni i realizovani u poljoprivrednoj djelatnosti (52
plasmana odnosno oko 54%).
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Medutim, ukoliko se posmatra trenutno stanje tj. saldo problemati¢nih plasmana u odnosu na
ukupan saldo direktnih aktivnih kredita, u tom slucaju najvece stanje ovakvih kredita je u oblasti
Proizvodnje hrane (1,36%).

Posmatrano po mjestu realizacije investicije odnosno po regionu u kom su se realizovala sredstva,
struktura po broju i saldu je sljedeéa:

Struktura po broju kredita Struktura po saldu
SJEVER
CENTAR 31%
58% o SIEVER
16%

S

A |
r . -.-'r

S UG
;i. _’_):‘-:,:‘ uG \, > 4 27
= 11% CENTAR J \

57%

e RIZIK LIKVIDNOSTI

Rizik likvidnosti predstavlja vierovatno¢u da IRF CG ne¢e moci da obezbijedi dovoljno nov&anih sredstava za
izmirenje obaveza u trenutku njihovog dospijeca, ili rizik da ¢e IRF CG za izmirenje dospjelih obaveza morati
da pribavlja nov€ana sredstva uz znacajne troskove.

Likvidna sredstva (nov€ana sredstva i nov€ani ekvivalenti) IRF CG su znatno veca od dospjelih obaveza,
tako da se moze reci da je rizik likvidnosti na niskom nivou.

IRF je CG uzimajuéi u obzir neke bitne faktore kao $to su znagajno zaduzivanje kod Evropske investicione
banke, planirana nova kreditna zaduzenja, problemi u naplati direktnih kredita i ostalih plasmana pripremio
tri dokumenta na osnovu koji se vrsi evaluacija:

1. Politika upravljanja rizikom likvidnosti

2. Plan upravljanja likvidnoSc¢u u uslovima ugrozene likvidnosti i nepredvidenih okolnosti

3. Proceduru za testiranje likvidnosti primjenom stres scenarija

Minimalna vrijednost koeficijenta iznosi 1.
Na 31.12.2018. godine ovaj koeficijent iznosi 11,7
IRF CG prati finansijske pokazatelje kvaliteta i kretanja dinamike i strukture aktive i pasive.

Ovi pokazatelji na 31.12.2018. godine iznose:
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= Likvidna aktiva/ukupne obaveze = 0.17

= Likvidna aktiva/ukupna aktiva = 0.12

= Kreditni plasmani/ukupna aktiva = 0.76

= Pozajmljena sredstva(krediti EIB-a i Razvojna banka savjeta Evrope)/ukupna pasiva = 0.69

CJENOVNIRIZIK

Cjenovni rizik predstavlja vjerovatnofu ostvarivanja gubitaka uslied promjene cijena (fer vrijednosti)
finansijskih instrumenata.

Za utvrdivanje fer vrijednosti akcija koje su u portfoliu IRF CG, Ministarstvo finansija je donijelo Uputstvo o
nacinu i postupku naknadne procjene vrijedosti HOV (akcija) ,, Sluzbeni list Crne Gore br. 34/11 od
12.07.2011. godine".

U ovom dijelu IRF CG ne moze voditi aktivnu politiku s obzirom na to da prodaja pojedinih hartija od vrijednosti
zavisi od politike i planova privatizacije koje usvaja Vlade Crne Gore.

e RIZIKKAMATNE STOPE

Rizik kamatne stope se ispoljava kao rizik pada prihoda ili pada vrijednosti finansijske aktive ili rizik povecanja
finansijskin obaveza, uslied nezeljenog kretanja kamatnih stopa. S tim u vezi menadzment IRF CG
kontinuirano evaluira uskladenost potazivanja i obaveza po osnovu kamata i to vezano za nivo kamatnih
stopa, kao i roénu uskladenost odgovarajuéih finansijskih kategorija. Kamatne stope IRF CG plasmana imaju
trend pada , kao i generalno efektivna kamata na trZistu. Kamatne stope na oro¢ene depozite su se zna¢ajno
smanijivale u periodu 2014-2017 godine i taj trend se nastavio i u 2018. godini. Kamatna stopa na pozajmljena
sredstva i efekti njenih promjena je takode kategorija koja se u odnosu na gore navedeno kontinuirano prati.

e OPERATIVNIRIZIK

Operativni rizik predstavlja vierovatnoéu ostvarivanja gubitaka u poslovanju IRF CG usljed neadekvatnog
sistema internih procesa i kontrola, ukljuCujuéi i neadekvatnu informacionu tehnologiju, slabosti i propuste u
izvrSavanju poslova, protivpravne radnje i spoljne dogadaje koji mogu izloziti IRF CG gubitku.

IRF CG je sa izmjenom sistematizacije radnih mjesta i unutrasnje organizacije oformio i Sluzbu za unutrasnju
kontrolu Ciji je osnovni cilj upravo svodenje operativnih rizika na najmanju mogucu mjeru. Sluzba unutradnje
kontrole djeluje preventivno, blagovremeno izvjeStava menadZment o uoCenim propustima i preduzima
potrebne aktivnosti za njihovu korekciju.

e RIZIK SOLVENTNOSTI

Rizik solventnosti predstavlja moguénost da IRF CG nema dovoljno raspolozivog kapitala da pokrije nastale
gubitke generisane svim vrstama rizika.
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S obzirom na to da je trenutno nizak nivo svih rizika, a kapital IRF CG znacajan mozemo reci da je i ovaj rizik
takode nizak.

Medunarodna saradnja

Uspostavljanje i razvijanje medunarodne saradnje je jedan od prioriteta IRF CG, a sve u cilju pruZzanja podrske
rastu i razvoju ekonomije Crne Gore. Uloga IRF CG jeste podrSka razvoju crnogorske privrede, u saradnji sa
domacim i medunarodnim finansijskim institucijama i uz podrsku Vlade Crne Gore, kroz obezbjedenje
finansijske i druge podrske biznisu, usmjerene ka odrzivim, orjentisanim biznisima u svim sektorima. IRF CG
posluje pod trZiSnim principima j. sredstva obezbjeduje na medunarodnom finansijskom trzistu, pa je ova
aktivnost od posebnog znacaja i predstavlja uslov za pruzanje povoljnih i dostupnih sredstava crnogorskim
privrednicima.

Glavni partneri tokom 2018. godine u dijelu obezbjedivanja finasijskih sredstava su bili: Evropska investiciona
banka (EIB) i Razvojna banka savjeta Evrope.

o Evropska investiciona banka (EIB) je finansijska institucija Evropske unije. Kroz investicione projekte i
programe, podsti¢e uravnotezen razvoj i ekonomsku i socijalnu koheziju u drzavama ¢lanicama EU, kao
i van Evropske unije. EIB je najve¢a multilateralna kreditna institucija na svijetu.

Medunarodna saradnja sa ovom institucijom je rezultirala potpisivanjem prvog Ugovora o finansiranju
izmedu IRF CG i Evropske investicione banke 2012. godine ¢inom donoSenja odluke o odobrenju
kreditnih sredstava u iznosu od 50 miliona eura IRF CG.

Sve do danas saradnja nasih dvaju institucija se razvijala kako se povecavao ukupni portfolio IRF CG.
EIB je vremenom postao glavni strateSki medunarodni partner IRF CG. Ukupno zaklju¢eni kreditni
aranzmani sa EIB-om su do kraja 2018. godine vrijedni 320 mil €. Ova sredstva je IRF CG plasirao
crnogorskim preduzetnicima, mikro, malim i srednjim preduzec¢ima, ali i institucijama javnog sektora i
velikim preduzec¢ima Sto dovoljno govori o znacaju EIB-a kao najvaznijeg internacionalnog partnera IRF
CG. Povoljnost ovih sredstava je uticala na smanjenje kamatne stope IRF CG ali i na druge finansijere
privrede da obezbjede dostupnija sredstva crnogorskim privrednicima. IRF CG je vra¢ao svoje kreditne
obaveze pod definisanim uslovima i rokovima.

Uslijed ekspanzije privredne ali i kreditne aktivnosti IRF CG, u julu 2018. godine do$lo je do potpisivanja
novog kreditnog aranZmana sa EIB-om na iznos od 100 miliona eura. Ovaj kreditni aranZman je ve¢
poceo da se efektuira povlacenjem prve tranSe na iznos od 18,2 miliona eura kojom su kreditirana 42
razvojna projekta u Crnoj Gori.

U cilju podrke zaposljavanja mladih ljudi u Crnoj Gori, IRF CG je dio ,EYET* inicijative EIB-a. Ovom
inicijativom se dodatno stimuliSu privrednici da, ukoliko zaposle izvjesni broj mladih osoba u zavisnosti
od veliCine preduzeca, dobiju dodatno umanjenje kamatne stope za 20 procentnih poena.

e Razvojna banka savjeta Evrope je multilateralna razvojna banka sa socijalnim opredjeljenjem. Osnovana
je sa ciliem da bi rjeSavala probleme izbjeglih lica, da bi kasnije prosirila spektar djelovanja na oblasti koje
direktno doprinose ja¢anju socijalne kohezije (uravnotezenog socijalnog razvoja) u Evropi. CEB €ini 40
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zemalja Clanica, ukljucujuci 18 iz Centralne i Isto¢ne Evrope. CEB funkcioniSe u okviru Savjeta Evrope i
podrzava njegove prioritete. Medutim, ona je zaseban pravni subjekt i finansijski je nezavisna.

CEB predstavlja glavni instrument politike solidarnosti u Evropi, kako bi pomogla drzavama ¢lanicama
ostvarenje odrzivog i uravnotezenog razvoja. U skladu s tim ucestvuje u finansiranju socijalnih projekata,
odgovara na hitne situacije i na taj nacin, doprinosi poboljSanju uslova Zivota vecine ugrozenih djelova
stanovnistva.

IRF CG je prepoznao mogucnost saradnje sa ovom razvojnom Institucijom te je nakon stupljenog
kontakta sa istom aplicirao za finansijski okvir kojim bi se podrzalo preduzetniStvo i razvoj MSP kao
okosnice crnogorske privrede. Aplikacija je predata u prvom dijelu 2017. Aplikacija je odobrena na
administrativnom Odboru Banke te je Ugovor potpisan u martu 2018. godine. IRF CG je odobreno 30 mil
EUR tako da je u oktobru 2018. zapocela realizacija ovog kreditnog aranzmana povlacenjem prve transe
u iznosu od 4,6 miliona eura kojom su finansirani 170 projekata.

Namijera je da se sredstvima CEB-a podrzavaju krediti do 100,000.00 EUR uz maksimalan udio CEB-a
do 50,000.00 EUR i to za finansiranje onih klijenata koji se nalaze u ekonomski nepovoljnijim regionima
u Crnoj Gori kao i za finansiranje ekonomski ugroZenih grupa gradana poput radnika proglasenih
tehnoloskih viSkova iz procesa tranzicije, svrSenim visokoskolcima, Zzenama u biznisu, poCetnicima u
biznisu kao i malim poljoprivrednim proizvodacima.

Unutrasnja kontrola

Sistem unutrasnje kontrole IRF CG je proces, uspostavlien od strane Menandzmenta namijenjen za
postizanje strateskih i poslovnih ciljeva, ciljeva izvjeStavanja i cilieva uskladenosti sa zakonima, pravilnicima,
procedurama i ostalim internim aktima IRF CG.

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

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

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

Mjere zastite Zivotne sredine

IRF CG obavljanja svoje djelatnost ekoloski svjesno i angazovano,vodeéi rauna o mjerama zastite Zivotne
sredine. To podrazumijeva planiranje i sprovodenje aktivnosti tako da se u najmanjoj mjeri prouzrokuju
promjene u zivotnoj sredini, tj. da predstavljaju najmanji moguci rizik po zivotnu sredinu i zdravlje ljudi. Ukoliko
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se bude smatralo da odredena aktivnost moze imati uticaj na Zivotnu sredinu, trazice se instrukcija/saglasnost
nadleznog organa.

Osim toga u okviru svoje kreditne djelanosti IRF CG ne odobrava finansijsku podrsku projektima koji se
smatraju Stetnim po okolinu i opasnim po zdravlje ljudi.

Podaci o aktivnostima istraZivanja i razvoja

e [strazivanje i razvoj

IRF CG kontinuirano ulaZe u sisteme unaprijedenja i automatizaciju poslovanja kroz primjenu savremenih
rieSenja informacionih tehnologija.

e Ulaganje u obrazovanje kadrova

Motivisanost zaposlenih jedan je od prioriteta razvoja IRF CG-a. Usmjereno i pravovremeno ulaganje u ljude
tj. zaposlene daje nam dugoroc¢no odrzivu konkurentnost na trzistu.

Pruzamo moguénost zaposlenima da upravljaju sopstvenom karijerom i da kontinuirano rade na razvoju licnih
i profesionalnih vjestina. Podsti¢emo i unapredujemo timski rad, podsti¢emo otvorenu internu komunikaciju i
edukaciju i radimo na razvoju vjestina i sposobnosti zaposlenih potrebnih za ostvarivanje poslovnih ciljeva.

Aktivnosti zapoSljavanja novih kadrova u IRF CG-u usmjerene su ka privlaCenju kvalitetnih pojedinaca, koji
su usko specijalizovani za odredenu oblast, koji posjeduju dodatna znanja, vjestine i kompetencije za
obavljanje poslova koji su u nadleznosti IRF CG-a.

Planirani bududi razvoj

IRF CG je prepoznat od strane ne samo lokalno, ve¢ i od strane medjunarodnih finansijskih i ostalih institucija
kao znacaj partner u kreiranju adekvatnog poslovnog ambijenta i obezbjedivanju finansijske podrke sektoru
MMS preduzeca u Crnoj Gori.

Kroz svoje djelovanje IRF CG direktno daje podsticaj kreiranju novih potencijala, unapredenju postojecih,
otvaranju novih radnih mjesta, ravnomjernom regionalnom razvoju i kreiranju konkurentnih uslova na trzistu,
a sve u cilju unapredenja kvaliteta zivota u Crnoj Gori.

Tokom naredne 2019.godina IRF CG ¢e u fokusu imati ulaganja u ve¢ pomenute prioritetne sektore: turizam
i ugostiteljstvo, poljoprivredu i proizvodnju hrane, proizvodnju, usluge, drvoprerada, kao i infrastrukturne
projekte i projekte iz oblasti zastite Zivotne sredine, energetike i energetske efikasnosti. Investiciona aktivnost
Ce se bazirati na postojec¢im i novim kreditnim instrumentima sa naglaskom na socijalno preduzetnistvo i
promovisanje garantnih Sema a sve u cilju proSirivanja preduzetnicke baze. Takode u saradnji sa nadleznih
ministarstava sagledati e se mogucnosti obezbjedenja sredstva za podrsku programa strutnog usavrsavanja
preduzetnika, subvencionisanje kamata, osiguranje izvoza i izdavanje garnacija za izvoz.
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Naravno, u svom djelovanju IRF CG ¢e se kao i do sada rukovoditi principima odgovomog i odrZivog
poslovanja.

To podrazumijeva i kontinurano pracenje situacie na medunarodnom finansijskom trZistu u cilju
obezbjedivanja najpovoljnih sredstava raspolozivih za dalje plasiranje u crnogorsku privredu. Tokom
2018.godine su potpisani ugovori sa Evropskom investicionom bankom, Razvojnom bankom savjeta
Evrope, kao i sa drugim medunarodnim finansijskim institucijama ¢iji se jo$ intezivniji angazman ocekuje
tokom 2019.godine.

Realizacija navedenih ciljeva i zadataka ¢e se ostvariti kroz pojedinatne Programe podrske koji ce se
definisati za 2019.godinu.

lzvrsni direktor
Dr Zoran VukEgvie
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Direktor Sektora za fihansijske i pravne poslove

Brapislav Jankovic

Ceevo ' C

Direktor Sektora za kredite i garancije

y

(24

Podgorica, 2019.



