
Invesriciono-rdr,
C me Gore A.D.

Broj: 62-0d002-35?/7
Podgorica, 02. .02.2015.godine

SKUPATINA CRNE GORE
n/r Predsjednika Skupkine g-dina RanIca Krivokapioa

PoStovani,

U prilogu yarn dostavljamo Izvjegtaj o radu Investiciono-razvojnog fonda Cite Gore A.D. za
2013. godinu i Finansijske iskaze Investiciono-razvojnog fonda Cme Gore A.D. sa Izvjekajem
nezavisnog revizora za 2013. godinu.

Napominjemo da je Investiciono-razvojni fond Crne Gore A.D. dopisom broj 02-1796/1 od
08.05.2014.godine dostavio Odboru za ekonomiju, finansije i bud2et Skupkine Cme Gore
Izvjekaj o radii Investiciono-razvojnog fonda Cme Gore A.D. za 2013. godinu, u 15 kopija, kao
i da je Investiciono-razvojni fond Crne Gore A.D. dopisom broj 02-07007-5265/1 od
16.12.2014.godine dostavio Odboru za ekonomiju, finansije i bud2et Skupkine Cme Gore
Finansijske iskaze Investiciono-razvojnog fonda Cate Gore A.D. sa Izvjekajem nezavisnog
revizora za 2013. godinu, u 15 kopija.

Odbor za ekonomiju, finansije i bud2et Skupkine Cite Gore se upoznao sa predmetnim
Izvjegtajem o radu i Finansijskim iskazima IRF CG A.D. sa Izvjekajem nezavisnog revizora za
2013. godinu.

S pokovanjem,

Predsjednik Odb6ra dire	 FCC A.D.

dr	 ie

Prilog: 81 primjerak
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1. Pismo Uprave fonda

Pogtovani,

U tekstu koji slijedi nastojali smo predstaviti aktivnosti Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore A.D. u
2013. godini. Investiciono — razvojni fond Crne Gore A.D., u skladu sa Ekonomskom politikom Vlade
Crne Gore, nastavlja da uspje g no realizuje planirane aktivnosti u cilju podsticanja i ubrzavanja

privrednog razvoja Crne Gore.

Angaiovanjem zna6ajnih sopstvenih sredstava, u 2013. godini stvorene su pretpostavke za poveeanje
obima i asortimana finansijskih usluga koje IRE nudi na finansijskom trii gtu. Nove kreditne linije u
vidu direktnih kreditnih aranimana WI aranimana u saradnji sa poslovnim bankama, rezultat su
oslu gkivanja potreba trii gta, odnosno nastojanja i timskog rada na rje gavanju pitanja od vainosti za
klijente kako bi isti premostili prepreke sa kojima se suoes avaju u redovnom poslovanju.

Nastavak saradnje sa EIB-om, koja je omogudila je IRE-u yeti finansijski potencijal za kreditiranje
klijenata, a investitorima ostvarenje finansijske prednosti u vidu niie kamatne stope za 0,5%,
znat'ajan je segment poslovanja IRF-a. Povue'ene su dvije tran ge kredita u ukupnom iznosu ad skoro
15 mil C. Oeekujemo da ee se do kraja prvog kvartala naredne godine stvoriti pretpostavke za
povIgenje i trede tran ge u iznosu od skoro 10 milC. Ove aktivnosti su jo g jedan pokazatelj da je IRE
institucija koja se profilisala kao pouzdan partner ne samo u domaeim, vee i u medunarodnim
okvirima.

Planovi IRF-a za naredni period obuhvataju aktivnosti na pro g irenju obima i sadriaja finansijskih
usluga, kao i nastavak saradnje sa domaeim i inostranim partnerima, a sve u cilju kako daljeg razvoja
institucije, tako i ekonomskog ambijenta u cjelini.

Predsjednik OD	 lzvrgni direktor

Dr Zoran Vukt'evie 	 Predrag Poe'ek
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2. Strataki dokumenti na kojima se zasniva poslovanje fonda

Poslovanje Investiciono-razvojnog fonda regulisano je Zakonom o Investiciono-razvojnom fondu Crne
Gore (51. List Crne Gore br. 88" od 31.12.2009. godine). U skladu sa pomenutim Zakonom, osnov za
poslovanje Investiciono-razvojnog fonda u 2013. godini ëinhla su tri stratetka dokumenta:

• Srednjoroeni program rada,
• Godikji plan rada za 2013. godinu,
• .Finansijski plan za 2013. godinu.

Srednjoroinim programom ratio bliie se odreduju pravci djelovanja IRE-a za period od eetiri godine u
pogledu podrtke MSP i preduzetnittvu u Crnoj Gori. U torn smislu, ovim dokumentom formulisani su
planovi na sljededim poljima: razvoj finansijskih proizvoda, upravljanje portfoliom HOV, razvoj
ljudskih resursa, strategija upravljanja rizicima, marketing strategija, saradnja sa medunarodnim
institucijama i druttveno odgovorno poslovanje.

Oeekuje se da de se realizacijom planiranih aktivnosti u narednom periodu postidi sljededi ciljevi: viti
stepen privrednog razvoja, ublaiavanje efekata ekonomsko-finansijske krize, vedi nivo kreditne
aktivnosti bankarskog sektora, uravnoteien regionalni razvoj, vedi broj preduzeda i preduzetnika, yea
broj zaposlenih lica i uoptte pobollganje finansijskih i nefinansijskih performansi preduzetnika i malih i
srednjih preduzeda.

Godignji plan rada za 2013. godinu predstavlja operacionalizaciju Srednjoroenog programa rada za
2013. godinu i njime su definisani pravci djelovanja u 2013. godini. Godignjim planom rada se bIlle
definitu nosioci pojedinih aktivnosti u cilju efikasnog postizanja misije IRF-a.

Za realizaciju planiranih aktivnosti neophodan je finansijski potencijal, te u torn smislu Finansgski
plan za 2013. godinu predstavlja dokument u kojem je predstavljeno projektovanje operativnog
poslovnog rezultata i kapitalnih ulaganja IRE-a za 2013.godinu.

Pored prethodno pomenutih dokumenata, osnov za djelovanje IRF-a u pravcu ostvarenja ciljeva u
2013. godini predstavlja i dokument Finansijsko podrgka IRF-o u 2013. godinu, kojim su definitu
instrumenti finansijske podrgke sa konkretnim uslovima i potencijalnim korisnicima.



3. Finansijski proizvodi IRF-a u 2013. godini

IRE je tokom 2013.godine nastupio na crnogorskom trli gtu sa finansijskim proizvodima u vidu kredita,
garancija i faktoring finansiranja.

4.1 Kreditna ponuda u 2013. godini i op gti uslovi kreditiranja

Polazed' od finansijskog potencijala za 2013.godinu IRE je potencijalnim klijentima ponudio
investicione kredite i kredite za trajna obrtna sredstva.

Za kreditnu pod(Sku IRF-a mogli su aplicirati preduzetnici, poljoprivrednici, novo-osnovana preduzeda
i preduzeta koja vet posluju. Povoljniji uslovi finansiranja bill su dostupni posebnim ciljnim grupama,
iene u biznisu i mladi u biznisu, a nije izostala ni vet ustaljena kreditna podr'Ska poljoprivrednicima
sklopu projekta MIDAS grantovi, koju IRF vet dvije godine uspjetno realizuje u saradnji sa
Ministarstvom poljoprivrede i ruralnog razvoja.

Kreditna podeSka IRF-a ii 2013.godini odnosila se i na finansiranje infastrukturnih i ekoloKkih
projekata, u sklopu koje su kreditno podriana javna i privatna preduzeta i jedinice lokalne uprave.

Tokom 2013.godine bile su aktuelne i posebne kreditne linije u skladu sa preporukama Vlade CG I to:
Kreditna linija za refinansiranje tekudh kreditnih zaduienja privrednika u sektoru proizvodnje i
turizma i ugostiteljstva (realizovane iskljutivo posredstvom poslovnih banaka);

V Kreditne linije za finansiranje otkupa triiKnih vi gkova jagnjadi.

Krediti su se, kao i do sada, realizovali na dva natina: posredstvom i uz garancije poslovnih banaka i
direktnim kreditnim aranimanima.

Kreditna podrgka posredstvom i uz utate poslovnih banaka realizovana je sa svim bankama u Crnoj
Gori koje su iskazale interes i spremnost da utestvuju u ovom projektu. Rijet je o kreditnom
araimanu gdje Banke garantuju Fondu povrataj sredstava, u cjelosti ill djelimitno, po svakom
kreditnom aranimanu pojedinatno, a koriste izvore sredstava IRF-a za realizaciju kredita.

Kreditna podrKka direktnim kreditnim aranimanom IRF-a i krajnjeg korisnika kredita, ostvarivala se
patujud definisane kriterijume iz Kreditne politike IRF-a, analizom odilivosti biznis ideje i
adekvatnosti kreditnog obezbjedenja.

Svi realizovani krediti IRF-a, bez obzira na natin realizacije, bill su dominantno dugorotnog i manjim
dijelom kratkorotnog karaktera.
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Dugoroeni krediti odobravani su sa rokom otplate do 10 godina, ukljutujudi grejs period do 2 godine i
kamatnu stopu od 4,5% do 6,5% godi gnje. Ugovorena kamatna stopa bila je za 0,5% niTh ukoliko je
kredit realizovan iz sredstava Evropske Investicione Banke (EIS). Dugoroani krediti odnosili su se na
investicione projekte kojima su se finansirala ulaganja u stalnu imovinu preduze6a minimum 80%
odobrenih kreditnih sredstava, i obrtnu imovinu maksimum 20% odobrenih kreditnih sredstava, kao i
na projekte kojima su se 100% finansirala trajna obrtna sredstva.

Maksimalan iznos kredita IRF-a iznosio je 1.000.000€ za finansiranje investicionih ulaganja, odnosno
500.000€ za finansiranje ulaganja ii trajna obrtna sredstva.

Za sve dugorotne investicione projekte koji se realizuju u sjevernom regionu Crne Gore i u manje
razvijenim gradovima (Cetinje i Ulcinj) i projekte koji investicijom zapo gljavaju 5 ili vige novih lica, IRF
CG je odobravao posebne stimulacije u pogledu sniienja kamatne stope za 1%. Takode, posebne
stimulacije u vidu smanjenja kamatne stope za 1,5% odobravane su privrednim subjektima koji su kao
sredstvo obezbjedenja dostavljali bankarsku garanciju. Pomenute stimulacije mogle su se koristiti
samo po jednom od navedenih osnova.

Kratkoroani krediti tokom 2013.godine odnosili su se samo na posebnu Kreditnu liniju za finansiranje
otkupa trlignih vigkova jagnjadi o kojoj ee vie biti rijeti u narednom tekstu.

Fond je svojom kreditnom podr'Skom nastojao da podrii projekte iz oblasti proizvodnje, poljoprivrede
i proizvodnje hrane, turizma i ugostiteljstva i usluga.

4.2 Postignuti rezultati kreditiranja u 2013. godini

Potpisivanjem Ugovora o kreditnom aranimanu sa Evropskom Investicionom Bankom tokom
2012.godine u ukupnom iznosu od 50 mil€, obezbijeden je veCi kreditni potencijal IRF-a, koji je tokom
2013.godine iskori gten u svrhu finansiranja i jaeanja mikro, malog i srednjeg biznisa. Sama odluka
Evropske Investicione Banke da kreditno podrii IRF predstavlja potvrdu uspje g nosti Vlade Crne Gore i
Investiciono-razvojnog fonda u obezbjedivanju preduslova i stvaranju povoljne ekonomske klime za
nesmetan i brz rast i razvoj malog i srednjeg biznisa.

Polazeti od ovakvih pretpostavki Finansijski plan za 2013.godinu predvidio je kreditni potencijal IRF-a
u ukupnom iznosu od 25 milt.
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Odbor Direktora IRE-a je u toku 2013. godine usvojio Odluke o odobrenju ukupno 172 projekta malih
i srednjih preduzeda, preduzetnika i poljoprivrednih proizvoda6a. Ukupna sredstva IRF-a odobrena u
ove svrhe iznose 37,81m1lC.

U ukupnoj strukturi odobrenih projekata dominiraju projekti odobreni direktnim kreditnim
aranimanima IRF-a. Naime, od 172 odobrena kredita, njih 100 je realizovano direktnim kreditnim
aranimanima, sa sredstvima IRF-a u iznosu od 18,75mil€, odnosno preostalih 72 projekta realizovano
je posredstvom i uz garancije poslovnih banaka, sa sredstvima IRF-a od 19,06 mi1C.

Od ukupno 37,81m1l€ opredijeljenih sredstava 81F-a u 2013. godini, za 21 milC obezbijedeno je
finansiranje iz sredstava EIB-a.

Dakle, kreditna aktivnost IRF-a tokom 2013 godine premaKila je planirano, te su ukupno odobrena
sredstva IRE-a u 2013.godinu veda za 12,81 milC u odnosu na predvideni kreditni potencijal. Ako se
posmatraju uporedni podaci iz 2012.godine zaklutuje se da je u 2013.godini odobreno 26 kredita vie
nego u 2012.godini, all je prosjedno odobreni kredit u 2012.godini iznosio oko 105.000C, dok je
prosjetno odobreni kredit u 2013.godini bio vie nego duplo ved, oko 220.000C.

U nastavku slijedi dijagramski prikaz odobrenih kredita.

Grafik br. 1: Struktura i utegee IRF-a u odobrenim kreditima

Nastojed da kreditnom podr g korn da svoj doprinos realizovanju ciljeva Strategije regionalnog razvoja,
a imajud u vidu restriktivnu kreditnu politiku bankarskog sektora, od ukupnog broja odobrenih
kredita 32.60% odobrenih sredstava ili 55 projekata realizovano je u opSlinama sjevernog regiona,
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36,38% odobrenih sredstava ili 82 projekta realizovano je u opKtinama centralnog regiona, dok je
31,02% odobrenih sredstava 111 35 projekata realizovano u op gtinama juinog regiona Crne Gore.

2--
Odobrena kreditna sredstva IRF-a po regionima

Grafik br. 2: Odobrena kreditna sredstva IRF-a po regionima

Kako su tokom 2013.godine stimulativni uslovi finansiranja bill vaiedi ne samo za sjeverni region ve6 i
za op gtine Ulcinj i Cetinje (kao manje razvijene opgtine), to je od ukupno odobrenih kreditnih
sredstava sredstva IRF-a (37,81 mil€) za sjeverni region, Cetinje i Ulcinj izdvojeno 15,82 mil€.

Na sljedeCem grafikonu prikazana je struktura odobrenih kredita po djelatnostima. Navedeni grafikon
ukazuje na podatak da su sredstva IRF-a prili€no ravnomjerno rasporedena po djelatnostima u okviru
kojih su odobravani.
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Grafik hr. 3: Struktura odobrenih kredita po djelatnostima

4.3 Direktno kreditiranje — ostvareni rezultati kreditiranja

Sredstva IRF-a usmjerena na direktnu kreditnu podrKku odnose se na 100 kreditiranih projekata
ukupne vrijednosti 18,75m11 C.

U narednom pregledu dat je osvrt na efekte kreditiranja u okviru posebnih kreditnih linija koje su
uspostavljene i bile vaiete samo u 2013.godini, kao i kreditne linije namijenjene za posebne ciljne
grupe.

4.3.1 Kreditne linije za finansiranje otkupa trignih vi gkova jagnjadi

Pomenuta kreditna linija realizovana je u saradnji IRE-a sa Ministarstvom poljoprivrede i ruralnog
razvoja, Ministarstvom rada i socijalnog staranja, Fondom PIO, a shodno preporukama i u saradnji sa
Vladom Crne Gore.

Na ovaj naEin inistitucije uEesnici u ovom projektu obezbijedili su pochiku i finansiranje otkupa
jagnjadi od poljoprivrednih proizvodaZa za potrebe udruienja penzionera Crne Gore (prodaja
jagnjeteg mesa penzionerima na rate).
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Naime, proteklih godina otkup su finansirale poslovne banke sa relativno visokim kamatnim stopama
na date kredite, Sito je znaEajno opteredivalo kako preduzeda preradivaee tako i Ministarstvo
poljoprivrede, na natin gto su ovi subjekti srazmjerno snosili tro g kove kamata.

Zbog znaEaja cjelokupnih aktivnosti, kako za podliku poljoprivrednim proizvodaEima tako i za
penzionersku populaciju IRF je podriao ovu aktivnost kroz jednokratan posao u vidu kratkoroenog
kreditnog aranimana, u kojima su ugovorne strane bila preradivaeka preduzeea MI Goranovie DOO
Midi& Meso-promet DOO Bijelo Polje i Gradina DOO Roiaje.

Preradivaeka preduzeta bila su u obavezi da IRF-u izvr ge povraaaj cjelokupne glavnice kredita sa
pripadajkom kamatom. Sa druge strane izvori povrataja kreditnih sredstava za navedena preduzeea
predstavijaju: mjeskni odbici od penzionih primanja koje sprovodi Fond PIO; 50% iznosa ugovorne
kamate koju solidarno snose i plataju Ministarstvo poljoprivrede i Fond PIG.

Ukupna kreditna sredstva IRF-a koja su plasirana u ove svrhe iznose 2 mil€. Kreditna sredstva IRF-a su
krajnjim korisnicima odobravana uz kamatnu stopu ad 3% godiKnje, grejs periodom od 2 mjeseca i
rokom otplate kredita od 8 mjeseci.

Na osnovu dostavljenih podataka otkupljivaea, MI Goranovie DOG Niki, Meso-promet DOO Bijelo
Polje i Gradina DOG Rolaje, kreditna podr gka I RF-a u realizaciji otkupa jagnjadi rezultirala je otkupom
19.507 grla od 706 poljoprivrednika sa sjevera Crne Gore.

4.3.2 Direktna kreditna ponuda za posebne ciljne grupe korisnika kredita

Direktnom kreditnom ponudom u 2013. godini nastojale su se podriati i posebne ciljne grupe
korisnika kredita. U pitanju su investitori koji imaju manju mogutnost ostvarenja prava na kreditnu
podr'Sku komercijalnih banaka, kako iz razloga to njihovi projekti nijesu fleksibilni na visoke trogkove
bankarskih uslova kreditiranja, tako i iz razloga to ovi investitori nemaju kreditni finansijski rejting
koji hi ih dodatno preporuaio za finansiranje.

IRF svoju razvojnu ulogu upravo pokazuje kreditnim uEekem u realizovanju, izmedu ostalih, i ovakvih
projekata, a putem sljedeeih kreditnih linija:

1. Kreditna linija za iene kao nosioce investicija;
2. Kreditna Iinija za mlade u biznisu (od 21-35 godina);
3. Kreditna linija za poljoprivredne proizvodaee - MIDAS grantovi.
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1. Kreditna linija za lene kao nosioce investiclla

Uvaiavajudi vainost pojedinih ciljnih grupa i njihov pola2aj u crnogorskom dru'Stvu, potev od marta
2011. godine startovala je kreditna linija za finansiranje projekata iji su iskljutivi nosioci pripadnice
2enske populacije. Pod nosiocem investicije se podrazumijevalo da pripadnice 2enske populacije u
potpunosti rukovode poslovanjem preduzeda, a ako su to u pitanju preduzetnice iii registrovani
poljoprivredni proizvodati, da u potpunosti vode projekat za koji su i aplicirali kod IRE-a.

IRF je u 2013. godini, po vaiedim uslovima za ovu kreditnu liniju (grejs period do 2 godine, rok otplate
do 6 godina, kamatna stopa 4,5% na godiKnjem nivou), kreditno podriao 8 projekata u iznosu od
259.774,20 C.

U strukturi odobrenih kredita dominiraju projekti iz sljededih djelatnosti:

• Usluge -3 projekta ih 110.000€ odobrenih kreditnih sredstava;

• Proizvodne djelatnosti -2 projekta ili 58.000€ odobrenih kreditnih sredstava;

• Proizvodnja hrane -3 projekta 111 91.774,20 odobrenih kreditnih sredstava.

2. Kreditna &lila za mlade u biznisu (od 21-35 aodina)

Kreditna ponuda IRF-a u 2013. godini odnosila se i na kreditnu podrgku mladih u biznisu (od 21 do 35
godina), sa ciljem da se podrie obrazovani i nezaposleni mladi ljudi koji iele da pokrenu sopstveni
biznis.

Pravo na kreditnu podr g ku shodno ovoj kreditnoj liniji ostvarilo je 5 investitora, a ukupna sredstva
IRF-a kojim su isti projekti finansirani iznose 152.000C. Finansirani projekti odnose se na usluge i
proizvodnju hrane.

3. Kreditna linila za polio privredne proizvodaCe - MIDAS arantovi

Tokom 2013. godine IRF je nastavio zapaetu saradnju sa Ministarstvom poljopivrede i ruralnog
razvoja u okviru MIDAS projekta, a koja datira od 2011.godine. Rije .d je o projektu eija namjena je
pruianje bespovratne podr gke investicijama u registrovana poljoprivredna gazdinstva u cilju uvodenja
i implementacije mjera ruralnog razvoja, povedanja konkuretnosti na trii gtu poljoprivrednih
proizvoda, uvodenja i jaanja evropskih standarda hrane.



Obzirom da se podilka realizuje kreditnim i bespovratnim (grant) sredstvima Svjetske banke (SB),
namijenjenim za Reformu i jganje crnogorske poljoprivrede (MIDAS projekat), stoga su sve
procedure nabavki i kriterijumi podobnosti investicija usaglaKeni prethodno sa kriterijumima Svjetske
Ban ke.

Uvaiavajuti znataj ovog projekta za cjelokupnu crnogorsku ekonomiju, a posebno u tekutem
recesijskom periodu, IRF je u okviru svoje kreditne podr gke implementirao model direktnog
kreditiranja projekata mikro, malih i srednjih preduzeta kao i preduzetnika i registrovanih
poljoprivrednih proizvodaa shodno projektu MIDAS grantovi.

Shodno ovom modelu kreditne podrg ke, pravo na istu su mogli ostvariti investitori koji su prethodno
sa Ministarstvom poljoprivrede i ruralnog razvoja potpisali Sporazum o grantu, a za realizaciju
cjelokupne investicije su im, pored sopstvenih izvora, bila neophodna i dodatna sredstva, koja su
mogli obezbijediti zadulivanjem kod IRF-a.

Nakon realizacije cjelokupne investicije, i isplate sredstava granta, IRF je posebnim mehanizmom sa
Ministarstvom poljoprivrede i ruralnog razvoja regulisao smanjenje kreditnog zaduienja za 50%
prema krajnjem korisniku kredita.

U skladu sa ovom kreditnom emom, i uz sljedeCe uslove kreditiranja, grejs period do 2 godine, rok
otplate do 8 godina, kamatna stopa od 4,5% godi gnje, finansirano je ukupno 34 projekta
registrovanih poljoprivrednih proizvodata, ukupne vrijednosti 562.197,14C.

Od ukupnog broja odobrenih kredita, 12 projekata ili 40,80% je realizovano u centralnom regionu
Crne Gore, dok je preostalih 22 projekta iii 59,20% realizovano na sjeveru Crne Gore.

4.3.3 Podrika IRF-a novo-osnovanim preduzetima — Start up

U cilju ostvarenja prava na kreditnu podliku, poeetnici u biznisu kao korisnici kredita morali su biti
registrovani pravna lica u nadleinom Centralnom Registru Privrednih Subjekata (preduzeta
preduzetnici).
U skladu sa tim, isti su mogli da apliciraju za kreditnu podrS'ku IRF-a do 30.000 C, ako su bill
registrovani kao preduzetnici, odnosno do 50.000 C, ako su bill registrovani kao preduzeda.
Ovakva kreditna poditka IRF-a rezultirala je sa 7 kreditiranih projekata, i sredstvima IRF-a ad
295.000C. Od ukupnog broja start-up projekata 4 projekata III 49,15% realizovano je u centralnom
regionu Crne Gore, 2 projekta ill 33,90% na sjeveru Crne Gore, dok je 1 projekat ill 16,95% realizovan

na jugu Crne Gore.
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Grafik br. 4: Broj finansiranih start-up projekata

4.4 Kreditiranje preko banaka - ostvareni rezultati kreditiranja

Sredstva IRF-a usmjerena na kreditnu podr gku preko banke odnose se na 72 kreditirana projekta
ukupne vrijednosti 19,06mil€.

Postignuti rezultati finansiranja ukazuju na znatajan rast uEeka banaka u ukupnoj sumi odobrenih
kredita, koje je sa prosjetnih 24% tokom prethodne dvije godine dostiglo tak 50% uEeka u ukupno
odobrenim kreditima IRF-a u 2013.godini. Naime, banke su kreditnu ponudu IRF-a, imajudi u vidu
povoljne kamatne stope i druge rokove otplate kredita, ocijenile veoma atraktivnom. Na ovaj naEin
obezbijedile su konkurentne uslove finansiranja kako postojedih tako i novih klijenata.

U narednom pregledu dat je osvrt na efekte kreditiranja u okviru posebne kreditne linija koja je
uspostavljena i bila vaieda samo u 2013.godini, a realizovana je iskljudivo shodno ovoj kreditnoj liniji.

4.4.1 Kreditna linija za refinansiranje tekueih kreditnih zaduienja privrednika u
sektoru proizvodnje i turizma i ugostiteljstva

Uva2avajudi trenutnu situaciju na finansijskom tr'i gtu, a u saradnji sa Vladom Crne Gore, Investiciono-
razvojni fond Crne Gore AD je potev od septembra 2013.godine uspostavio posebnu kreditnu liniju za
refinansiranje postojedih kreditnih zaduienja privrednika koji posluju u sektoru proizvodnje i turizma i



ugostiteljstva. Naime, loSs a ponuda dugoranih sredstava na bankarskom trRtu uslovila je potrebu za
formiranjem ove kreditne linije, a sve u cilju finansijske konsolidacije i olaBanog servisiranja
postojedh kreditnih zaduienja proizvod ga, hotelijera i ugostitelja. IRF je predmetnu kreditnu liniji
realizovao iskljudivo posredstvom i garancije poslovnih banaka.

Na ovaj nain se poslovnim bankama omoguailo da refinansiraju tekude kreditne obaveze klijenata
koji posluju u pomenutim sektorima, i tako im obezbijede dugorodnu finansijsku stabilnost.

Kreditna sredstva IRE-a u ove svrhe odobravana su u vrijednosti od 10.000€ do 1.000.000C, sa rokom
otplate do 10 godina i mogudnoku korikenja grejs perioda do 6 mjeseci. Vaieda kamatna stopa
iznosila je 6,5% odnosno 6% u zavisnosti od izvora finansiranja (sopstvena sredstva iii sredstva EIB-a),
od'dega poslovna banka uzima 3%.

Ovom kreditnom linijom odobrena su kreditna sredstva za realizaciju 6 projekata u ukupnom iznosu
od 2,5mil€.

4.5 Finansiranje infastrukturnih, ekoloKkih projekata i projekata obnovIjivih
izvora energije

Kreditna ponuda IRF-a je u 2013. godini predvidjela i finansijsku podilku realizovanju
infrastrukturnih, ekoloKkih i strate gkih projekata gdje se kao nosioci investicije mogu javiti i jedinice
lokalne samouprave, Direkcije javnih radova, privatna i javna preduzeda.

Ovi krediti odobravani su sa rokom otplate do 10 godina, ukljutujudi grejs period •do 2 godine i
kamatnu stopu ad 4,5% do 6% god gnje. Maksimalan iznos kredita iznosio je 5milC. Ugovorena
kamatna stopa bila je za 0,5% niia ukoliko je kredit realizovan iz sredstava Evropske Investicione
Banke (EIB).

Od ukupnog broja i iznosa finansiranih projekata u 2013.godini, IRF je shodno ovoj kreditnoj liniji
finansirao 5 projekata ukupne vrijednosti 9,76 mil€. Krediti su realizovani kako direktnim kreditnim
aranimanima IRF-a tako i kreditnom linijom preko banke.

!oak, dominiraju 3 projekta ukupne vrijednosti 9,06 milt reliazovani direktnim kreditnim
aranimanima IRF-a.

U pitanju su vrijedni projekti iz oblasti sanacije vodovodne mreie, izgradnje mini hidroelektrana, kao i
realizacije kapitalnih investicija u jedinicama lokalne samouprave.
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Obnovljivi izvori energije

Projekat "Male hidroelektrane" investitora Hidroenergija Montenegro 000 iz Berana podrian je
direktnim kreditnim anarimanom IRE-a sa Smil€. Kredit je odobren sa roenoku od 10 godina i
kamatnom stopom od 4,5% godiS'nje.

Preduzede Hidroenergija Montenegro DOO Berane osnovano je 2007. godine sa ciljem obavljanja
poslovne djelatnosti proizvodnje i prodaje elektriene energije proizvedene iz obnovljivih izvora
energije, tj. u sopstvenim malim hidroelektranama. Kompanija je putem javnog nadmetanja 2007.
godine, na tenderu, dobila pravo na eksploataciju dva vodotoka po koncesionom modelu u opgtini
Berane. Jedna mini hidroelektrana je ved u potpunosti zavrkna i otpotela je sa proizvodnjom i
isporukom elektriene energije, a u toku je stavljanje u funkciju druge mHE kapaciteta 0,9mW. Ove
dvije hidroelektrane investitor je u potpunosti zav(Sio iz sopstvenih sredstava. Vrijednost radova i
opreme iznosi oko 3,5mil€.

Investitor je projektom za 2014.godinu predvidio zavrS'etak jo tri mHE ukupne vrijednosti oko 9mil€.
U skladu sa tim, kreditnom podrKkom IRF-a LI iznosu od 5.000.000€ finansirala bi se nabavka opreme
za pomenute elektrane (turbine, generatori, cjevovodi i ostala elektrotehnitka oprema), dok de
investitor iz svojih sredstava finansirati gradevinske radove.

Infrostrukturni i ekolaki projekti

Javno komunalno preduzde Vodovod i kanalizacija Podgorica, iji je osnivae Skup gtina OpKtine
Podgorica, podrian je direktnim kreditnim anarimanom IRF-a sa 3,5m11€. Kredit je odobren sa
roenoku od 10 godina i kamatnom stopom od 5,5% godgnje.

Namjena kredita je realizacija investicionog projekta izgradnje sistema sekundarne kolektorske mrele
i njegovo prikljutenje na primarnu kanalizacionu mreiu. Sektor privatnih potro'Sata je veoma lok
pokriven sekundarnom kolektorskom mreiom i ovaj procenat iznosi svega 6,6%. Drugi dio predmetne
investicije odnosi se na rekonstrukciju dijela vodovodne mreie koja podrazumijeva ugradnju 1019
novih vodovodnih prildjutaka, zamjenu dotrajala vodovodne instalacije i uvodenje u bazu novih 500
individualnih potroS'aea.

Pored javnog interesa, investicija je orijentisana na saniranje problema u funkcionisanju sistema
vodosnabdijevanja i kao rezultat de imati povedanje efikasnosti i bolju naplatu potraiivanja. Naime,
najvedi problem sa kojima se preduzede u poslovanju susrijede odnosi se na velike tehnieke gubitke
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kao posljedica zastarjele vodovodne mrele i naplata potra2ivanja u odredenim segmentima
potroga'ea.

Trenutni tehnibd gubici su visoki i iznose i do 50% u odnosu na ukupne kolitine potisnute vode. Cilj je
da se u narednom periodu, realizacijom ove investicije kao i kontinuiranom izmjenom dotrajalog i
odriavanjem postojeteg sistema vodosnabdijevanja, gubici svedu na 25% u odnosu na ukupne
koliane potisnute vode.

Opgtina Ulcinj, podriana je direktnim kreditnim anarimanom IRF-a sa 564.400C. Kredit je odobren sa
rothogdu od 10 godina i kamatnom stopom od 5,5 % godgnje.

Op gtina Ulcinj je u 2012 godini obezbijedila saglasnost Vlade CG da moie kreditno da se zaduii u cilju
finansiranja kapitalnih investicija na teritoriji te Op gtine u ukupnom iznosu od 1,4 milC.

IRE je u 2012.godini odobrio kredit Op gtini Ulcinj u iznosu od 835.600C za finansiranje zapoeetih
kapitalnih investicija u toj OpS"tini, dok je odobreni kredit iz 2013.godine realizacija drugog dijela
kredita za koji je obezbijedena saglasnost Vlade CG u ukupnom iznosu od 1,4 milC.
Odobrenim kreditnim sredstvima IRE-a planira se izvr g iti rekonstrukcija ulica u Op'Stini Ulcinj,
instalirati javna rasvjeta, urediti parking prostori i sl.

4.6 Garancije

Aktivnosti IRF-a u ovom segmentu realizovale su se izdavanjem Garancija poslovnim bankama, a u
saradnji sa Vladom Crne Gore.

Na osnovu gore navedenog IRE je u 2013.godini odobrio Garancije za 3 preduzeea ukupne vrijednosti
od 2,9 milt. U pitanju su sljedeta preduzeta: Barska Plovidba AD Bar - 900.000C, Montavar Metalac
1300 Nildie- 1.500.000C i Vektra Nord DOO Podgorica- 500.000C.

Odobrena garancija Barskoj plovidbi AD Bar

Kompanija Barska plovidba AD Bar je zakljueila ugovor o kreditu sa kineskom EXIM bankom na iznos
od 46.400.000USD uz garanciju Vlade Crne Gore. Namjena kredita je nabavka dva broda. Realizacijom
predmetnog kredita i nabavkom novih brodova preduzeee u potpunosti mijenja poslovnu djelatnost
sa postojedeg lokalnog putniekog i teretnog saobraeaja na teretni preko-okeanski saobraeaj. U skladu
sa ugovorom o izgradnji i isporuci novih brodova, isti bi trebalo da budu operativni u prvoj polovini
2014.godine. Sprovodenje ugovora sa Exim bankom podrazumijeva ispunjenje odredenih preduslova
kao to je formalno izdavanje driavne garancije, pladanja raznih tro gkova i provizija. Ova plaeanja
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procijenjena su na 900.000C. Usljed nemoguenosti da ove obaveze preduzeee izmiri iz redovnog
tekuteg poslovanja, IRF je u saradnji sa Vladom Crne Gore odobrio Garanciju Barskoj plovibi AD u
iznosu od 900.000C u cilju kreditnog zaduienja kod izabrane poslovne banke u Crnoj Gori

Odobrena garancija Montavar Metalac DOO

Montavar metalac DOG iz Nikiáa osnovano je 2004. godine kupovinom imovine steeajnog duinika
IMO Metalac AD od strane Montavar metalna nova DOG iz Maribora. Od osnivanja se bavi
proizvodnjom te gkih eelienih konstrukcija, industrijskih ma g ina, hidro-opreme i posuda pod pritiskom.

Nakon sedmogodi gnjeg uspjegnog djelovanja i stabilnog pozicioniranja na evropskom trigtu
Montavar metaIac DOG suoeio se sa krizom likvidnosti. Naime, krajem 2011. godine, ovom preduzedu
je otkazana poslovna saradnja od strane NLB Montenegro banke AD Podgorica i onemogudeno
emitovanje bankarskih garancija neophodnih u poslovnim odnosima na ciljnom trii gtu. Tim inom
Montavar metalac DOG je primoran da poslovnu saradnju sa lojalim kupcima odrii odustajanjem od
ustaljene naplate avansa po zakljueenim prodajnim ugovorima. Jedini moguei izvor finansiranja
proizvodnje, od tog trenutka, bio je anga2man kratkoranih kreditnih sredstava. Tokom 2012. godine
ozbiljno je naru gena finansijska ravnoteia i ugrol'eno rentabilno poslovanje firme.

Nakon detaljne analize saeinjene od strane internih struenih sluibi i konsultacija sa resornim
ministarstvom, done gena je odluka o apliciranju za dodjelu Driavne pomoei za restruktuiranje, u
skladu sa predmetnom Uredbom Vlade Crne Gore i to za:
- lzdavanje garancije Vlade Crne Gore za restrukturiranje obaveza preduzeea u iznosu od 1.5m11C.
- Odlaganje naplate zaostalih poreza i doprinosa na zarade u iznosu od 377.464,23C.

Shodno prethodnom IRE je na Odboru Direktora od 31.05.2013.godine, usvojio Oduku o odobrenju
Garancije Montavar Metalcu DOG za kreditno zadulenje u iznosu od 1,5 milC.

Obzirom da je Montavar Metalac DOG kasnio po odobrenom kreditu vie od 60 dana, to je Banka
dana 26.11.2013.godine dostavila IRF-u Poziv za pladanje po osnovu Garancije za obaveze Montavar
Metalca DOO po gore navedenom kreditu. U skladu sa pomenutim pozivom, IRF je dana
05.12.2013.godine isplatio Banci cjelokupan garantovani iznos u vrijednosti od 1,5 mil C.

Odobrena garancija - Vektra Nord DOO Kolagin

Odbor direktora IRF-a je u saradnji sa Vladom Crne Gore usvojio Odluku o izdavanju Garancije za
preduzede Vektra Nord DOG KolaKin u iznosu od 500.000C.
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U pitanju je Garancija za kratkorodno kreditno zaduienje (rok dospijeda 31.07.2014.godine)
preduzeta Vektra Nord DUO Kola g in kod Banke za potrebe isplate plata zaposlenima koji pripadaju
prvom isplatnom redu u kompaniji Vektra Jakid DUO u stedaju, a u cilju stvaranja uslova za pokretanje
proizvodnog ciklusa u kompaniji Vektra Jakid DOO u stetaju.

4.7 Kontrola namjenske upotrebe sredstava

Namjenska upotreba sredstava kredita od strane krajnjih korisnika u realizaciji projekata finansiranih
podrKkom IRF-a jedan je od imperativa kreditne politike IRF-a. Naime, korisnici kredita odobrenih od
strane IRE-a duini su utrog iti sredstva kredita u skladu sa namjenom za koju su odobreni u skladu sa
kreditnim linijama kojima su definisani uslovi kreditne podrgke.

Kontrolu namjenske upotrebe sredstava u okviru IRF CG vrKi referent za kontrolu finansijskih
plasmana. Osnov za njegov rad predstavlja Uputstvo o naeinu realizacije i wienju kontrole koriKdenja
kreditnih sredstava IRF-a, kojim se bliie ureduje nadin realizacije odobrenih kreditnih aranimana, kao
i postupak vrgenja kontrole korikenja sredstava kredita. Kontrola obuhvata i provjeru broja
zaposlenih prije i nakon realizacije investicije. ZapoKljavanje dodatnog broja zaposlenih zavisi od
potreba i mogudnosti investitora, a investitori koji realizacijom investicije finansirane kroz kreditnu
podrKku IRF-a zaposle preko 5 zaposlenih imaju pravo na stimulaciju u vidu refundacije kamate u
vitini od 1% za proteklu godinu.

U prethodnoj godini Odbor direktora Fonda je razmatrao dva lzvjekaja o kontroli namjenske
upotrebe odobrenih kreditnih sredstava Fonda. Za sve kredite kod kojih je utvrdena nenamjenska
upotreba preduzete su ugovorom predvidene mjere.

Menadiment Fonda je prepoznao vainost kontrolne funkcije kada je u pitanju namjenska upotreba
sredstava. Posebna paThja u prethodnom periodu posvetila se izgradnji sistema internih kontrola kao
preventivnog nadzora, s ciljem otklanjanja svih potencijalnih gre gaka i nepravilnosti.

U namjeri da eliminRe moguenost nenamjenske upotrebe kredita, a vodedi se nainom
funkcionisanja slidnih institucija u okruienju, Investiciono- razvojni fond je u prethodnom periodu
usvojio proceduru realizacije odobrenih kredita ëiji je cilj svodenje nenamjenskog tro genja kreditnih
sredstava na najmanju mogudu mjeru, dime su stvorene pretpostavke da korisnici kredita sredstva
troge namjenski, u sladu sa Investicionim programom i odredbama Ugovora.

18 I r



4.8 Faktoring

Investiciono-razvojni fond CG je u aprilu 2011. godine podeo sa obavljanjem faktoring poslova kao
dodatnim vidom finansijske podrKke preduzetima ii Crnoj Gori. U 2012. godini nastavljeno je
usavrgavanje procedura i proKirenje ponude, da bi IJ 2013. godini obim otkupljenih potraiivanja
znadajno porastao u odnosu na prethodne godine. Pored domadih proizvodada, kor gtenje faktoring
finansiranja omoguteno je i preduzetima iz oblasti trgovine i usluga, dime se znalajno povedao obim
prometa i prihod pa ovom osnovu, kao i broj zainteresovanih preduzeta kojima je bila potrebna
pomod za jadanje tekude likvidnosti.

Predmet faktoringa prema Op gtim uslovima za obavljanje faktoring poslova u Crnoj Gori su postojeda
i buduta potraiivanja komitenta na osnovu isporudene robe ili izvrgenih usluga kupcu, ustupljena
faktoru do visine limita ustupanja, u periodu vaienja Ugovora o faktoringu. Neophodno je postizanje
saglasnosti komitenta i faktora da faktor ima pravo da potraiivanja koja preuzme od komitenta, po
Ugovoru o faktoringu, ustupi drugom licu kao narednom faktoru (sukcesivni faktor) iii da ista u nekoj
drugoj formi ustupi drugom licu.

Polazed od okvirnih uslova i modela definisanih GodiKnjim planom rada IRFCG u toku 2013. godine,
faktoring kao finansijsku uslugu smo pruaIi pa sljededim uslovima: otkupljivali smo potraiivanja ad
privrednih dru gtava i driavnih preduzeta u visini od 80 do 100% avansnih uplata, uz kamatnu stopu
od 4,75 do 7% na period od 120 dana za privredna dru'Stva do 365 dana za potraiivanja od driave i
driavnih ustanova uz faktoring naknadu ad 0.85 do 1%;

Prednosti u finansiranju otkupa potraiivanja imali su ugovori kod kojih je predmet aranimana roba
domateg porijekla, izvoz domadih proizvoda i usluga, kao i otkup potrailvanja koja preduzeda imaju
od driave Crne Gore. Klijentima su odredivani limiti shodno odlukama Odbora direktora IRF-a, i
finansijskom potencijalu preduzeda dija se potraiivanja otkupljuju.

Primjena odgovarajudih modela definisanih faktoring aranimanom zavisila je od procjene rizika
transakcije po IRF, kao i boniteta kako komitenta take i du'inika. Rizik kod faktoring finansiranja je
znadajno manji nego kod drugih instrumenta finansiranja zbog njegove rodnosti, all i vikstruko
pruienih garancija.

Izloienost prema svkom od komitenata je, svakako, neKto to se detaljno analizira i dubinski
provjerava standardnim metodama bankarskog poslovanja u kombinaciji sa stalnim kontaktom i
pradenjem rada klijenata i duinika. Izloienost i rizik od gubitka prihoda moie se posmatrati sa
aspekta duinika i povjerioca, dostavljenih sredstava obezbjeclenja, kvaliteta otkupljenih proizvoda
usluga i
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Ukupno angaiovana sredstva na dan 31.12.2013.godine iznosila su 9,8 mu C (u 2012.godini 4,6 mil C)
dok je stvarna izloienost prema klijentima iznosila 10,6 mil C (5,1 mil Cu 2012.godini).

Ovi iznosi su veoma (dnevno) promjenljiva kategorija na koju utiee nekoliko faktora, a najvi ge broj
izdatih faktura, rok i valuta platanja, redovnost pladanja, raspored uplata, moguea utuienja radi
naplate duga i sl. Prosjitan iznos angaiovanih sredstava tokom 2013.godine kretao se oko 6.0 mil
eura (2012.godine oko 2,6 mil. eura). Stvarna izloienost je izvedena kategorija koja odgovara iznosu
datog novca klijentima i kreee se od 80 do 100% traienih sredstava.

Iznos angaiovanih sredstava je nivo potencijalnog rizika od gubitka prihoda fonda. On je, takode,
svakodnevno promjenljiva velieina u zavisnosti od rasporeda uplata na g ih klijenata.

Rezultati faktoring finansiranja u 2013.godini predstavljeni su u slededoj tabeli:

Domaei otkup potraiivanja 	 11.82 mil C 	 42%
Otkup inostranih potraiivanja 	 0.7mil C 	 2%
Otkup driavnih obaveza 	 9,70 mil C 	 34%
Ostali otkup potralivanja 	 5.88 mil C 	 22%

Ukupno otkupljeno potraiivanja 	 28.10 mil C 	 100%

Faktoring finansiranje vie nije nova usluga u Crnoj Gori i prednosti zbog kojih je na g lo giroku
primjenu na evropskom i svjetskom finansijskom trliku vec difii niz godina, poeinju da se pokazuju i
na naS'em tritu. Interesovanje za ovu vrstu usluge u Crnoj Gori je veliko i stalno raste.

Vodeti se osnovnom misijom Fonda i u cilju davanja vete pod r gke sektoru malih i srednjih preduzeea,
faktoring finansiranje predstavlja dodatni instrument namijenjen pomenutoj ciljnoj grupi koji ee im
omogueiti bolju dostupnost obrtnim sredstvima i poboljKanje likvidnosti pod vrlo povoljnim uslovima.

U toku 2011.godine ovaj vid finansiranja je odobravan samo proizvodnim preduzeeima. U 2013.godini
baza klijenata je pro g irena i na veea preduzeea iz oblasti trgovine koja otkupljuju i proizvode domaeih
proizvodaea, ko je uslovilo srazmjerno tied obrt noveanih sredstava Fonda I shodno tome bolje
rezultate i zadovoljne Klijente koji svake godine nastavljaju da koriste usluge faktoring finansiranja.
Trgovaeke kompanije koje smo finansirali, pored distribucije domaeih proizvoda imaju i veliki broj
(preko 3.000) zaposlenih radnika, to je jedan od razloga za podilku putem faktoring finansiranja.
Drugi razlog je to kroz veoma korektnu saradnju sa njima insistiramo na vetoj zastupljenosti
domaeih brendova u njihovoj prodaji, to vee ima efekta, i na interesantnim ponudama da domaei
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proizvodadi brendiraju svoje proizvode sa imenom trgovatkih kompanija, gdje hi ditava proizvodnja
bila unaprijed otkupljena.

Kako bi ovu finansijsku uslugu udinili atraktivnijom i jeftinijom sa aspekta tro gkova na gih klijenata, u
oktobru 2013.godine, donesena i odluka o korigovanju vie i niie tarife naknada za korisnike
faktoringa. Vi ga tarifa je smanjena sa 1% na 0.85%, dok je niTh tarifa smanjena sa 0.85% na 0.65%, to
predstavIja smanjenje postojetih trogkova od 15 do 25% za sve klijente.

U drugoj polovini godine zapodeti su razgovori sa EBRD I konkretizovani detalji oko finansijske
podrgke Investiciono - razvojnom fondu A.D. za usluge faktoring finansiranja u 2014. godini. Banka je
ponudila kreditnu podiiku od 10 mil. eur sa vrlo povoljnom kamatnom stopom za intenziviranje
faktoring finasiranja i prevazilaienje problema likvidnosti preduzedima kojima je takva pod(Ska
neophodna. Pored toga, ponudili su se da daju pochiku u izradi odgovarajudeg zakona o faktoringu
koji nedostaje u crnogorskom finansijskom zakonodavstvu.

Ono S1 to predstoji u 2014. godini je intenzivna i neposredna komunikacija sa ciljnim grupama,
proKirenje kako ciljnih grupa, tako i baze potencijalnih korisnika, priblikvanje istima benefita
kori gtenja ovog finansijskog instrumenta i poboVavanje uslova finansiranja kroz smanjenje trogkova
naknada i kamata.

4. Upravljanje rizicima

Zakonom Investiciono-razvojnog fonda A.D., Fond je duian rizike u poslovanju svoditi na najmanju
mjeru rukovodedi se nadelima bankarskog poslovanja, to ima za cilj stvaranje vrijednosti proizvoda
Fonda. Efikasan i fleksibilan sistem upravljanja rizicima predstavlja kljud dugorodnog uspjeha i razvoja.
Imajudi u vidu prethodno, tokom 2013. godine, IRE je poseban akcenat stavio na afirmaciju kulture
upravljanja rizicima na svim nivoima, kao natinu za efikasan rast i razvoj svih aspekata poslovanja,
kako unutar svake aktivnosti, tako i u cjelokupnom portfelju aktivnosti. Fond u procesu upravljanja
rizicima kontinuirano obavlja kontrolu, utvrdivanje, procjenu, mjerenje i nadzor svih rizika kojima je u
poslovanju izloien. Nadin, postupci i utestalost mjerenja i procjene upravljanja rizicima propisani su
internim aktima Fonda. Uspostavljanje sistema za upravljanje rizicima predstavlja i zakonsku obavezu
Fonda.

Adekvatno upravljanje rizicima podrazumijeva uspostavljanje sistema kojim se:

Obezbjeduje identifikacija rizika koji proizilaze iz postojedh, kao i rizika koji mogu proizadi iz
novih poslovnih proizvoda i usluga;
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• Obezbjeduje mjerenje rizika kroz uspostavljanje mehanizama i procedura za tadnu i
blagovremenu procjenu rizika;

• Stvara okosnica koja omogudava organizaciji dosledno i kontrolisano odvijanje aktivnosti;
• Poboljgava proces dono genja odluka;
• Povedava transparentnost poslovanja, pobolj gava planiranje i odredivanje prioriteta kroz

sveobuhvatno i strukturirano razumijevanje poslovnih aktivnosti i promenljivosti prilika;
• Pridonosi efikasnom kon gtenjuiraspodjeli kapitala i sredstava u organizaciji, smanjujudi

promenljivost u manje vainim podrudjima organizacije;
• Obezbjeduje kontrolisanje rizika, limitiranjem i minimiziranjem rizika.

Zadatak Sektora kontrole i upravljanja rizicima u prethodnoj godini je, izmedu ostalog, bio da
dodatno defini ge i unaprijedi adekvatan sistem upravljanja rizicima u Fondu na nadin koji de
omogutiti ostvarivanje strate g kih ciljeva Fonda. Ovo, svakako, podrazumijeva preuzimanje odredenog
nivoa rizika iz svih oblasti poslovanja Fonda, kroz aktivno pradenje medunarodne bankarske prakse i
kreiranje politika, procedura i uputstava, kako bi se uspostavio i odriao oprezan, konzistentan i
efikasan okvir za upravljanje rizicima koji omogudava odriiv razvoj poslovanja Fonda. Svoju funkciju
Sektor ostvaruje analizom, procjenom i mjerenjem, kontrolom te davanjem prijedloga i preporuka za
adekvatno upravljanje izloieno gdu kreditnim i nekreditnim rizicima, zatim razvojem politika,
procedura i metodologija vezanih za rizike, predlaganjem i pradenjem po gtovanja usvojenih limita

• izvjegtavanjem Odbora direktora i sl.

Na osnovu Strategije upravljanja rizicima u Fondu, kao krovnog dokumenta kojim su identifikovani
osnovni rizici sa kojima se Fond u svom poslovanju suodava i kojima Fond mora i ieli adekvatno
upravljati, usvojeno je niz akata koji za cilj imaju upravo kreiranje sveobuhvatnog okvira za adekvatno
upravljanje rizicima. Takode, definisane su i pradene odgovornosti organizacionih jedinica na svim
nivoima poslovanja u vezi sa adekvatnim upravljanjem rizicima.

Imajudi u vidu misiju i ciljeve Fonda, te einjenicu da je razvojna komponenta u poslovanju Fonda
primarna u odnosu na komercijalnu, svjesno preuzimanje netto viteg nivoa kreditnog rizika se
podrazumijeva. U ovom kontekstu, uspostavljanje adekvatnog sistema upravljanja kreditnim rizikom
je bio prioritet u prethodnoj godini. Na osnovu postojeee Politike upravljanja kreditnim rizikom, kao i
Procedure obavljanja kreditno-garantnog posla i upravljanja kreditnim rizikom cilj je bio upravo
postavljanje i razvijanje efikasnog sistema za identifikaciju, mjerenje, pradenje i kontrolu kreditnog
rizika, kao i da se obezbijedi da Fond raspola2e adekvatnim kapitalom koji je u stanju da apsorbuje
preuzeti nivo kreditnog rizika uz adekvatnu kompenzaciju za preuzeti rizik.
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Pod kreditnim rizikom podrazumijeva se gubitak do kojeg dolazi usljed potpunog ih djelimienog
neispunjenja odnosno nepravovremenog ispunjenja finansijske obaveze po dospijedu od strane
klijenta.

•U IRF-u se kreditnim rizikom upravlja na portfolio nivou, kao i na pojedinaenom nivou. Na osnovu
podataka na portfolio nivou, na mjeseenom nivou se prate promjene u nivou kreditnog rizika kojim je
IRF izloien. Na ova] naEin u ranoj fazi se dobijaju signali o potencijalnim problemima u pojedinim
djelovima portfelja kroz znaeajnije povedanje iznosa rezervacija, koncentracije rizika u odnosu na
odredeni parametar i sl., na osnovu Eega se u ranim stadijumima nastanka potencijalnog problema
preduzimaju adekvatne korektivne mjere.

Na nivou pojedinaenih kreditnih zahtjeva vri se sveobuhvatna i temeljna procjena rizitnog portfelja
svakog duinika, koja podrazumijeva prikupljanje dovoljno relevantnih informacija o zajmotrailocu.
Zavisno od tipa kreditne izloenosti, kao i istorije poslovnih odnosa sa klijentom, faktori koji se
obavezno razmatraju u procesu odobravanja plasmana su:

• Namjena plasmana i izvori otplate;
• Trenutni rizieni profil zajmotraiioca, kolateral i osjetljivost na promjene ekonomskih i trignih

uslova;
• Kreditna istorija zajmotrailoca, trenutna kreditna sposobnost, kao i procjena kreditne

sposobnosti u buduenosti na osnovu projekcije bududih gotovinskih tokova u razlieitim
scenarijima;

• Stanje u sektoru privrede u okviru koje zajmotraillac posluje, kao i njegov poloiaj u sektoru;
• Adekvatnost sredstava obezbjedenja i analiza utriivosti kolaterala u razlititim scenarijima.

Fond, kao jedan od oblika za gtite od kreditnog rizika, koristi razne instrumente ublaiavanja kreditnog
rizika, kao to su: hipoteke, jemstva, garancije, zaloge i sl. lpak, saglasnost za ulazak u kreditni odnos
u principu dobijaju samo klijenti koji demonstriraju adekvatnu sposobnost servisiranja duga iz
primarnih izvora otplate.

Treba napomenuti da se u upravljanju svim rizicima sa kojima je u svom poslovanju suoten, Fond
prichlava usaglaknosti poslovanja IRF CG A.D. u domenu upravljanja rizicima sa zakonskom
regulativom Centralne Banke Crne Gore koja defin ge ovu oblast, a koja je i dala pozitivno mi g ljenje na
sva dokumenta Fonda koja se odnose na upravljanje rizicima u Fondu.

IRF te i u narednom periodu ostati posveten afirmaciji i jatanju kulture upravljanja rizicima sa kojima
se u svom poslovanju suoeava, kroz stalnu edukaciju i usavr gavanje zaposlenih, dogradnjom sistema
upravljanja rizicima, definisanjem politika i procedura za adekvatno upravljanje problematienim
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plasmanima, usvajanjem raznih tehnika za pobolj ganje kvaliteta kreditnog portfolija, kao i
definisanjem okvira za upravljanje ostalim rizicima kojima je Fond u mnogo manjoj mjeri izloien.

5. Aktivnosti u vezi privatizacije

Aktivnosti u vezi realizacije Plana privatizacije

U okvirima svojih nadleinosti definisanih Zakonom i Statutom, Investiciono-razvojni fond Crne Gore
A.D. je u skladu sa Zakonom o privatizaciji privrede, Planom privatizacije i drugim aktima koji ureduju
ovu oblast nastavio sa aktivnostima u vezi prodaje akcijskog kapitala iz svog portfelja, odnosno
privatizacijom preostalih drukava u No] akcionarskoj strukturi ueestvuje. Planovima privatizacije
utvrduju se osnovni metodi privatizacije u cilju povetanja konkurentnosti i efikasnosti funkcionisanja
drukava, kao i podsticanja direktnih stranih investicija i razvoja preduzetnigtva.

Planom privatizacije za 2013. godinu definisani su metodi i nat'ini privatizacije, sa utvrdenim
spiskovima drukava i procentom akcijskog kapitala za privatizaciju, prilagodeni zahtjevima slobodnog
trigta, i to: javni tender, aukcija, berza i valorizacija dru gtava kroz javno privatno partnerstvo.

Shodno Planu prodaja akcija putem javnog tendera predvidena je u sljedeeim drukvima iz portfelja
IRE-a: Institut "Dr Simo Milo gevie" ad Igalo, Fabrika elektroda "PIVA" ad Plane, "Montecargo" ad
Podgorica, HTP "Ulcinjska rivijera" ad Ulcinj. Od navedenih dru gtava Savjet za privatizaciju i kapitalne
projekte je nastavio sa provodenjem tendera za prodaju 56,4806% kapitala Instituta "Dr Simo
Milogevit" AD 'gab izral'enog kroz 215.954 akcija ove kompanije, objavljenog dana 02.08.2012.
godine. U predvidenom roku dostavljene su dvije ponude, od strane "MK Group" iz Srbije i "Vichy
Group" iz Francuske. Savet za privatizaciju i kapitalne projekte je tender za privatizaciju Instituta "Dr
Simo MiloKeviC" ad Igalo proglasio neuspjelim jer dostavljene ponude nijesu u skladu sa kriterijumima
predvidenim tenderom. Javni tenderi za ostala dru gtva iz Plana nijesu raspisivani.

Putem berze IRF je na prodaju ponudio akcije u sljedeeim dru gtvima: HTP "Berane" ad Berane,
"Rudnici boksita" ad Nildi6 i HTP "Velika Plaia" ad Ulcinj. Kako vedna ovih dru gtava ima znaeajne
finansijske i imovinske probleme, kao i zbog pokretanja postupka ste'Caja to ista nijesu atraktivna za
investitore, pa Fond i pored znatajnog umanjenja cijena akcija ovih drukava, nije ostvario prodaju
akcija iz portfelja na berzi u 2013. godini. Predmetne akcije ponudene su na berzi preko ovlagaenog
brokera "Bull&Bear" ad Podgorica.
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Aktivnosti LI veil pratenja privatizacionih procesa

Posebna painja u oblasti privatizacije posveeena je praeenju i kontroli realizacije zakljueenih
privatizacionih ugovora, aktivnostima ii vezi zakljueenja aneksa ugovora o kupopodaji akcija, analizi
izvjegtaja angaiovanih revizora u vezi realizacije ugovora o kupoprodaji akcija i drugim
privatizacionim aktivnostima.

S tim u vezi, IRF je u koordinaciji sa nadleinim ministarstvima i ostalim prodavcima akcija driavnog
kapitala pratio realizaciju Ugovora o kupoprodaji akcija: AD "Polimka" Berane, AD "Jekon" Bijelo Polje,
AD "Marina" Bar, AD "MMK Standard" Nik g ie, UTIP "Crna Cora" AD Podgorica, AD "Jadran" Perast
dr.

Na predlog IRF i ostalih partnera, Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte je na sjednici odrianoj
dana 24.10.2013. godine prihvatio predloienu Informaciju o realizaciji Ugovora o prodaji 76,5163%
akcijskog kapitala "Jekon" DD — Bijelo Polje sa predlogom Aneksa br. 3. S tim u vezi donijeti su
odgovarajuei zakljueci, a predmetni Aneks zakljueen je dana 3.12.2013. godine uz traienu bankarsku
garanciju.

Takode, Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte je na predlog IRF, resornog ministarstva i ostalih
prodavaca akcija prihvatio Informaciju o realizaciji Ugovora o kupoprodaji 64,1624% akcijskog
kapitala "Polimka" AD - Berane kojom je potvrdeno da je Kupac akcija, "KIPS" doo Podgorica ispunio
sve ugovorene obaveze. Shodno zakljuecima prodavci akcija su preduzeli i okoneali sve potrebne
aktivnosti na realizaciji zatvaranja ugovora.

Savjet za privatizaciju i kapitalne projekte je dana 24.10.2013. godine prihvatio Predlog za raskid
Ugovora o prodaji akcija "Marina" AD Bar i zaduiio prodavce - Ministarstvo saobraeaja i pomorstva,
IRF, Fond RIO i Zavod za zapoKljavanje Crne Gore da preduzmu aktivnosti na raskidu Ugovora u skladu
sa odredbama Ugovora o prodaji akcija. Predmetne aktivnosti su u potpunosti realizovane a
Centralnoj depozitarnoj agenciji (CDA) upueen je zahtjev za prenos vlasni gtva nad akcijama sa kupca
na prodavce. Od strane organa CDA je dana 18.12.2013. godine donesena Odluka kojom je prihvaeen
zahtjev prodavaca za preknjiibu (prenos) akcija "Marina" AD Bar, shodno kojoj je kod CDA i formalno
izvrgen prenos akcija i predmetne akcije vratene su u vlasn gtvo prodavaca.

Kako se globalna finansijska kriza kao neminovnost prenijela i na crnogorsku ekonomiju, to je u
znaeajnom dijelu uticalo da IRF tokom pethodne godine nije ostvario priliv sredstava od prodaje
akcija, iako je u kordinaciji sa ostalim subjektima ukljutenim u proces privatizacije preduzimao niz
aktivnosti u pravcu privatizacije akcijskog kapitala iz svog portfelja.
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6. Portfelj IRF-a na dan 31.12.2013. godine

Portfelj lnvesticiono razvojnog fonda Crne Gore tine:

• Vlasnitke hartije ad vrijednosti - akcije koje glase na dio kapitala akcionarskog dratva.

• Udjeli u druKtvima sa ogranitenom odgovorno gdu odnosno javnim preduzedima.

• Duinitke hartije od vrijednosti - obveznice, koje imaocu daju pravo na isplatu
vrijednosti na koju glase, kao i druga prava u skladu sa odlukom o emisiji.

AKCIJE/UDJELI

IRE posjeduje kapital u odredenom broju akcionarskih dru gtava koji je steten u postupku
transformacije preduzeda u Crnoj Gori, shodno Zakonu o svojinskoj i upravljatkoj transformaciji.
Akcije, kao vlasnitke hartije od vrijednosti koje glase na dio kapitala akcionarskog druttva, eine
najznatajniji dio portfelja Fonda. U svom portfelju Fond posjeduje akcije 16 dru gtava koja su
registrovana kod Centralne depozitarne agencije. Prema visini ute gda Fonda u kapitalu ovih drugtava,
Fond posjeduje do 10% kapitala u 5 druftava, ad 10% do 30% kapitala u 7 dru gtava i preko 30%
kapitala u 4 drugtva (Tabela 1).

Tabela 1.

R.B. Naziv druttva Broj akdja IRF a Nominalna vrijednost akcije % IRE

"Barska plovidba" AD Bar 371,465 4.2806 16.1562

2
"Institut Simo MIlosevic" AD

gab 90,411 /54.9369 23.6461

3
"MoMeprenzo Bokaprodukt"

AD !brat
57,710 22.4457 51.4010

4
HIP "Ulcinjska rivijera" AD

Ukinj
116,567 39.5005 7.6468

"13. jul-Plantaie" AD

Podgorica
39,844,589 0.5113 22.2278

6 "Marine ad Bar 258,283 5.7926 16.9992

7 "Agrotransport" AD Podgorica 16,406 51.1300 44.9246

a HTP "Berane" AD Berane 41,119 19.3309 15.3544

"I barmone AD Roiaje 8,255 5.1129 5.0664
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10 "Jugooceanka" AD Kotor 326,048 214287 14.3172

11 "Marker AD Podgorica 7,113 7.8400 40.0755

12 "Radoje Dakil" AD Podgorica 2 28.9212 0.0001

13 HTP "Velika Plata" AD Ulcinj 5,769 22.7241 9.8177

19 "montecargo" 1,236 5.2285 0.0370

Fabrika elekuoda "Plva"AD
15 147,093 25.5646 42.1864

Milne

"Crnagoracoop" AD
16 54,651 6.6341 10.6294

Danilovgrad

Fond posjeduje i akcije 15 drtgtava registrovanih kod CDA kod kojih je postupak stetaja u toku, a za
ista je karakteristiL"no da iznos prijavljenih obaveza prema povjeriocima prevazilazi vrijednost stet'ajne
mase (Tabela 2).

Tabela 2.

Tabe la drutavaiz.pa f rj IRF-a registrovanihkad CDtckajasulupostupku stea ja

R.B. Naziv druttva Broj akcija IRF-a Nonanalna vrijednost akcije % IRF

"Duvanski komblnar AD

Podgorica
4,239,878 1.3225 28.3458

2
"OpStegradevinsko Gonca" AD

Podgorica
43,106 0.3319 0.1406

3 "El Obod" AD Cetinje 2,810,168 0.5113 8.8583

4 "Malcsim" AD Murino 9,675 25.5646 7.3816

"Gradevinar"AD Pljevlja 90,283 8.2100 39.4297

"Preduzete za izgradnju

Podgorice" AD Podgorica
5,693 16.1057 28.7903

"Gornji War" AD Roiaje 578,487 19.9404 41.0150

8 tl, "Roiaje" AD Roiaje 669,600 0.5100 42.0009

AD "gavials" gavnik 2,697 31.1888 17.1587

10 DIP "2a bljak" AD 2abljak 915 12.7823 0.6585

11 gl, "Pljevlja" AD Pljevlja 2,086,530 0.5100 49.0920

12 "StaklenIcis AD Podgorka 46,146 3.4086 4.9926
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13 "Vunko" AD Bgelo Polje 190,641 253646 14.2985

14 "linden" A.D. Podgorica 21,280 40.9000 52.4513

15 "Rudnici boksita" AD Niklit • 524 6.3074 0.0163

Fond posjeduje i akcije 9 dru gtava koja nijesu registrovana kod CDA i od kojih je vedina u postupku
steeaja i likvidacije, a za ista je takode karakteristieno da iznos prijavljenih obaveza prema
povjeriocima prevazilazi vrijednost steeajne mase. Predmetna drtAtva nijesu izvr g ila zakonsku
obavezu registracije kod CRPS, sem dru gtava "Biteks" ad Bi gevo i "Ma g inopromet — Rezervni djelovi"
ad Podgorica (Tabela 3).

Tabela 3.

R.B. Naziv druftva Broj akcga IRF-a Nomlnalna vrgednost akclje % IRF

"tumsko gazdinstvo" DD

Cetinje 1,678 71.01 36.00

2 "Kolagin" DD KolaSin 541 42.95 39 35

3 "Promet" DD Pljevea 831 102.26 32.04

4 "Urboprojekt" DD Pljevlja 3,092 23.01 46.20

5 "Matka OX" DD Podgorica 637 110 26 39.47

6 "Biteks" AD Mayo 5,175 51.13 47.39

7 "Napredak" DD Roiaje 700 21.47 39.55

8

"Malinopromet - RezervnI

djelovl" AD Podgorica 1,095 255.65 36.01

9 "Bojna Njiva" DO Mojkovac 1,739 304.37 39.34

Fond je u ovoj godini kao i u ranijem periodu imao saradanju sa privrednim sudovima i steeajnim
organima u dijelu provodenja steeajnog postupka i rjeKavanja pitanja statusa ovih dru gtava. U skladu
sa Zakonom o insolventnosti privrednih dru gtava, nakon okoneanja steeajnog postupka, od strane
steeajnih upravnika vrgena je dioba steeajne mase po utvrdenim prioritetima. Prilivi IRF-a po ovom
osnovu u 2013. godini iznose 194.200,25 eura.

U portfelju Fonda nalaze se i 3 dru gtva sa ogranitenom odgovorno gdu koja se ne nalaze u CRPS
Podgorica, kao i udio u kapitalu JP "Regionalni vodovod crnogorsko primorje" Budva.

IRF je tokom prethodne godine preduzimao sve potrebne radnje i aktivno ueestvovao na skupgtinama
akcionara dru .Stava iz portfelja Fonda. Odlukom o raspodjeli dobiti za 2012. godinu sa SkuStine
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akcionara drukva "13.jul-Plantaie" ad Podgorica od 28.06.2013. godine IRF-u je pripala dividenda u
novcu od 142.747,07 eura i dividenda u akcija ma od 1.026.533 akcija. Kod ostalih drukava nije bibo
raspodjele ostvarene dobiti.

OBVEZNICE

U svom portfelju IRF posjeduje tetiri vrste duThitkih hartija od vrijednosti - obveznica, koje imaocu
daju pravo na isplatu vrijednosti na koju glase, kao i druga prava u skladu sa odlukom o emisiji, i to:

-Obveznice lokalnih uprava,

-Obveznice za saniranje mreie drumskih puteva (DP),

-Obveznice po osnovu ino duga i stare devizne Ktednje (0B) i

-Obveznice Fonda rada (OBFR).

Obveznice tokalnih uprava

U portfelju IRF-a nalaze se obveznice 8 lokalnih uprava (Cetinje, Berane, Roiaje, Plane, Bar,
Andrijevica, 2abljak i Podgorica) koje dospijevaju na naplatu u u jednakim godi gnjim tran g ama prema
definisanim iznosima, a iste su kupljene po sistemu diskonta u odnosu na nominalnu vrijednost.
Naplata obveznica lokalnih uprava tokom 2013. godine bila je znatno oteiana zbog ogranitenih
burcieta i teStog finansijskog poloiaja u kojima se lokalne uprave nalaze. Zbog kakijenja u platanju
dospjelog duga IRF je bio prinuden da pred nadleinim sudovima prema pojedinim lokalnim upravama
pokrene postupke prinudne naplate kao i da sa odredenim opkinama zakljuti sporazume o
reprogramu duga (Berane i 2abljak). Na osnovu zakljutenih sporazuma navedenim opkinama
omoguteno je da dospjeli dug izmiruju u ratama uz odgovarajute instrumente obezbjedenja, IRF je sa
stanjem na 31.12.2013. godine naplatio sredstva u iznosu od 656.020,78 eura.

Obveznice za saniranje mreie drumskih puteva (DP)

Predmetne obveznice dospijevaju godiKnje, potev od 15. aprila 2009. godine do 15. aprila 2015.
godine. Nominalna vrijednost jedne obveznice je 1 EUR, obveznice imaju prinos po fiksnoj kamatnoj
stopi od 3% godithje.

Ministarstvo finansija je do sada uplatilo Fondu sva dospjela sredstva zakljutno sa 2013. godinom za
koju je naplaten dospjeli iznos od 213.261,00 eura. Dospjele naplatene obveznice brisane su iz
registra CDA.

Obveznice po osnovu ino duga i stare devizne itednje (08)

Predmetne obveznice dospijevaju godignje, potev od 1. jula 2010. do 1. jula 2017. godine. Nominalna
vrijednost jedne obveznice je 1 EUR.
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Ministarstvo finansija je do sada uplatilo Fondu sva dospjela sredstva zakljueno sa 2013. godinom za
koju je naplaten dospjeli iznos od 187.793,00 eura. Dospjele napladene obveznice brisane su iz
registra CDA.

Obveznice Fonda rada (OBFR)

Fond je dana 14.09.2012. godine putem aukcije na berzi kupio 71 obveznicu Fonda rada (OBFR) koje
je emitovala Vlada Crne Gore. Predmetne obveznice kupljene su po nominalnoj vrijednosti od
1.926,00 eura. Obveznice imaju prinos po fiksnoj kamatnoj stopi od 7% goditnje. Shodno
amortizacionom planu predmetne obveznice dospijevaju u jednakim goditnjim ratama potev od
27.jula 2013. do 27.jula 2017. godine. Ministarstvo finansija je uplatilo dospjelu goditnju ratu za 2013.
godinu u iznosu od 33.350,83 eura.

7. Investicione nekretnine

Pored ranije steeenih investicionih nekretnina koje se nalaze na teritoriji opttina Podgorica, Herceg
Novog i Niktie, IRF je tokom 2013. godine stekao i investicionu nekretninu na 2abljaku.

Naime, Vlada Crne Gore je dab saglasnost IRF-u za kupovinu iieare "Savin kuk" na 2abljaku sa
pripadajudim zemljittem, gradevinskim objektima i opremom u cilju turistieke vaIorizacije, uz
zadriavanje u radnom odnosu 7 zaposlenih. Ugovor o kupovini predmetnih nepokretnosti zakljueen
je dana 18.11.2013. godine. Radi upravljanja skijalittem i stavljanja istog u funkciju, a sve u cilju
afirmacije planinskog turizma u 2abljaku, IRF je osnovao druttvo sa ogranieenom odgovornoteu
"Turista' centar Durmitor" doo 2abljak. U cilju valorizacije ove investicione nekretnine, Vlada Crne
Gore je zaduhla Ministarstvo finansija, Ministarstvo odriivog razvoja i turizma i IRF da pristupe
sagledavanju modela i mogudnosti tj. rjetavanju konkretnih problema na ovom lokalitetu, ko bi bio
preduslov da se ili pokrene procedura izbora startetkog partnera na dugi rok iii da se nade partner za
zajednieko ulaganje na ovom lokalitetu.

Investicione nekretnine IRF sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine prikazane su u pregledu
koji slijedi:

INVESTICIONA NEKRETNINA PROCIJENJENA
VRIJEDNOST

1 Nepokretnosti steeene po osnovu zakljutenog Ugovora sa
"Rudnicima boksita" ad Niktie — zemijitte i objekti u Niktidu i H.
Novom

965.103,90

2 Nepokretnosti steeene po osnovu zakljueenog Ugovora sa 686.152,80
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"Duvankomerc" u steeaju - zemiji§te i objekat u Podgorici

3 Nepokretnost — bisige sjedi gte IRF CG AD u Podgorici 1.033.648,68

4 Nepokretnosti steeene nakon likvidacije DD "Transservis" Bijelo
Polje - zemljgte i objekti u Bijelom Polju

524.896,59

5 Skijali gte Savin kuk na 2abljaku (zemlji gte i objekti) 1.500.000,00

UKUPNO: 4.709.801,97

Takode, IRF je dana 6.08.2013. godine zakljueio Ugovor o prodaji nepokretnosti i sporazumnim
regulisanjem prava i obaveza (biv'Sa imovina El "OBOD" AD CETINJE) na osnovu kojeg je postao
suvlasnik idealnog dijela nepokretnosti zgrade u industriji i rudarstvu povr g ine 291m2, zgrade u
industriji i rudarstvu povrg ine 124m2 i zgrade u industriji i rudarstvu povrSine 1988m2 u obimu prava
susvojina 463/1000. Ostali suvlasnici su Prijestonica Cetinje — 430/1000 i Fond PIO 107/1000.

8. Aktivnosti iz domena pristupa informacijama i javnih nabavki

Pristup informacijama u posjedu IRF zasniva se na natelima slobodnog pristupa informacijama,
transparentnosti rada, prava javnosti da zna i ostvaruje se na nivou standarda koji su sadriani u
potvrdenim medunarodnim ugovorima o ljudskim pravima i slobodama i op'Ste prihvadenim pravilima
medunarodnog prava. U skladu sa Zakonom o slobodnom pristupu informacijama ("Sluibeni list CG"
br. 44/12) IRF-u je tokom 2013. godine podnijeto 42 zahtjeva za slobodan pristup na koje je
blagovremeno odgovoreno u formi koju Zakon predvida.

U skladu sa Zakonom o javnim nabavkama, Planom javnih nabavki Fonda za 2013. godinu i odlukama
organa Fonda, Struena sluna je tokom 2013. godine pokrenula i provela ukupno 25 postupaka javnih
nabavki. Od navedenog broja javnih nabavki okoneano je, odnosno sa izabranim ponudaeima
zakljueen je ukupno 21 ugovor o javnim nabavkama ukupne vrijednosti 317.738,14 eura.

9. Rezultati rada IT sluibe

Sluiba za informacione tehnologije (SIT) je u 2013.g. nastavila zapoeetu aktivnostu vezane za
implementaciju Politike sigurnosti informacionog sistema Fonda kao osnova uvodjenja sistema
upravljanja sigurnosti informacija i obezbjedenje kvalitetne IT podr'Sku poslovnim procesima:

• usaglaKavanjem IT akata sa svjetski priznatim standardima iz podrueja informacionih
tehnologija,

• donogenje novih IT procedura
• i nastavakom implementacije Rezervne bekap lokacije.
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U prvom kvartalu 2013.g. otvoren je novi poslovni prostor Fonda u Bijelom Polju i jedna kancelarija u
prizemlju glavnog poslovnog prostora u Podgorici, koje su tehnitki osposobljeni za normalan poslovni
proces. Obe lokacije povezane su sa primarnom lokacijom na natin da tine sastavni dio IS Fonda time
je omogudeno zajednitko kori gtenje postojetih IT resursa.

Svrha sigurnosnih kopija je osiguravanje oporavka sistema od vanrednih i incidentnih situacija
(povreda integriteta podataka, havarije na IS, vanredne situacije usljed vremenskih nepogoda
poplava, po'lara, zemljotresa) i nastavak poslovanja na osnovu raspoloiivih, prethodno satuvanih
podataka. U cilju stvaranja sigurnosnih kopija IS Fonda u drugom kvartalu 2013.g. implementiran je
projekat bekapiranja podataka na rezervnu bekap lokaciju, koja je tehnitki opremljena u skladu sa
propisanim bezbjednosnim mjerama. Instalirana je odgovarajuta oprema i izvr geno testiranje
osnovnih funkcija bekapa, a u narednoj godini planirano je obezbjedjenje Plana nastavka poslovanja u
slutajevima pomenutih vanrednih okolnosti.

10.	 Dru§tveno odgovorno poslovanje IRF-a

Prihvatajudi koncept DOP-a kao sastavni dio poslovne filozofije i dugorotne poslovne strategije, IRF u
komunikaciji sa svojim zainteresovanim stranama odriava ravnoteiu izmedu ekonomskih i socijalnih
aspekata, kao i aspekata iivotne sredine, te je u tom smislu IRF i u 2013.godini utestvovao u realizaciji
niza dru gtveno odgovornih aktivnosti predstavljenih u daljem tekstu.

Jedan od segmenata DOP-a je svakako odnos prema zaposlenima, te je IRF u 2013. godini podriao
vi ge programa obuke zaposlenih, koji tine jedan od faktora uspje gnog poslovanja institucije.
Stvarajuti dobro radno okruienje koje je po mjeri zaposlenih i uvaiavajuti njihove potrebe, vje gtine i
sposobnosti, povetava se motivisanost, posvetenost i zadovoljstvo zaposlenih, time se u krajnjem
obezbjeduje veta produktivnost i uspjeh u poslovanju na dugi rok. Adekvatnim pristupom prema
zaposlenima, koji obuhvata sve aspekte iz radnog prava, IRF je pozicioniran kao jedan od
najpoleljnijih poslodavaca u Crnoj Con.

Uvaiavajuti znataj komunikacije sa potencijalnim i postojetim klijentima-korisnicima finansijskih
usluga IRF-a, ovom pitanju u godini koja je za nama posvetena je puna painja. Opredjeljenje IRF-a je
da se klijenti tretiraju odgovorno, te je u prethodnom periodu obavljen znatajan broj razgovora sa
potencijalnim korisnicima kredita koji su se putem telefona, mejla i/ili litno obratali nadleThim
Sluibama u IRF-u u cilju dobijanja pravovremenih i preciznih informacija o mogutnostima i modelima
finansijske podrgke koju pruia IRF. Na Internet sajtu IRF-a nalaze se sve informacije i kontakti
nadleinih sluibi, kao i e-mail adresa na koju se mogu slati pitanja, ialbe, pohvale.
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Primjenom razlieitih oblika informisanja, IRF je tokom 2013. godine redovno informisao javnost o
svim vainijim aktivnostima. Saopftenja za javnost redovno su objavljivana neposredno nakon
usvajanja dokumenata koji se odnose na finansijsku podr'Sku, uvodenja novih i izmjenu postojetih
proizvoda, predstavljanja poslovnih rezultata, kao i drugih za poslovanje Fonda relevantnih dinjenica.

Kada je u pitanju druKtvena odgovornost prema zajednici, IRF je tokom 2013. godine dao podrKku
veeem broju aktivnosti koje su od dru gtvenog znaeaja: donacije socijalno ugroienim kategorijama
stanovni gtva, pruianje finansijske podrKke projektima i programima od znaeaja za prosperitet
dnikvene zajednice, kao i sportskim asocijama i druKtvima, organizovanje seminara, konferencija i
manifestacija, samostalno i u saradnji sa drugim institucijama, na razlielte teme, obezbjedivanje
stipendija i nagrada za studente - samo su neke od aktivnosti koje IRF provodi u okviru oblasti
druftvene odgornosti prema zajednici.

Pored toga, IRF je u svoju finansijsku ponudu uvrstio i kreditne linije namijenjene podrki programima
energetske efikasnosti, infrastrukturnim i ekolo gkim projektima. Svjesni tinjenice da se na resursima
iz iivotne sredine zasnivaju Kanse za pokretanje biznisa i da je razvoj zelene ekonomije u porastu, IRF
ee i nadalje stimulisati projekte kojima se obezbjeduje oeuvanje i unapreclenje iivotne sredine.
Istovremeno, investiranje u tehnologije koje nijesu opasne po livotnu sredinu mogu doprinijeti
povetanju konkurentnosti preduzeta na medunarodnom trii gtu i dostizanje standarda EU, ko je u
skladu sa ciljevima IRF-a.

Tokom 2013.godine nastavljena je podrika Mreii za druKtvenu odgovornost koja je formirana u aprilu
2012.godine u okviru projekta "Podsticanje dijaloga i partnerstva za °dril y ' razvoj izmedu Vlade i
biznis sektora u cnoj Gori", koji je sprovoden od strane Odjeljenja za podrS'ku Nacionalnom savjetu za
odaivi razvoj u okviru Ministarstva odrlivog razvoja i turizma u saradnji sa Vladom Holandije, sa
ciljem promocije i podizanja svijesti g ire javnosti, preduzeea i driavne administracije o konceptu
dratvene odgovornosti kao jednog od mehanizama za odriivi razvoj. U radu Mreie ueeke je imao i
predstavnik IRF-a.

Imajuei u vidu znat'aj primjene koncepta DOP-a, IRE e i u narednom periodu, u saradnji sa drugim
institucijama, ueestvovati u realizaciji i promociji niza projekata od zna'daja za primjenu pomenutog
koncepta na sektor MSP, kao i u finansiranju dru gtveno korisnih aktivnosti.

11.	 Saradnja sa medunarodnim institucijama
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Investiciono-razvojni fond Crne Gore je i tokom 2013. godine dio svojih aktivnosti usmjerio ka
uspostavljanju i intenziviranju ved uspostavljenih kontakata i oblika saradnje sa medunarodnim
finansijskim institucijama.

Posebno je znaeajno istadi nastavak saradnje sa Evropskom Investicionom Bankom, koja se realizovala
u skladu sa odredbama Finansijskog Ugovora koji je zakljuten izmedu Investiciono - razvojnog fonda
Crne Gore A.D. i EIB-a dana 10. oktobra 2012. godine, kojim je obezbijeden znaeajan finansijski
potencijal za kreditiranje. Povlatenjem kreditnih sredstava odobrenih od strane EIB-a omogueava se
finansiranje realizacije projekata MSP, kao i infrastrukturnih projekata, uz ostvarenje finansijske
prednosti za krajnje korisnike koja se ogleda u niioj kamatnoj stopi za 0,5% u odnosu na kamatne
stope koje nudi IRF svojim redovnim kreditnim linijama.

Pored pomenute institucije, intenzivno se kontaktiralo i sa predstavnicima AECM - Evropske
asocijacije garantnih institucija (European Mutual Guarantee Association) eiji je IRF punopravni elan.
Na poziv ovog Udruienja, predstavnici IRF-a su u junu 2013.godine prisustvovali godi gnjoj skupgtini
Udruienja i seminaru organizovanom tim povodom u Rimu, gdje su uzeli ueeke i predstavnici ukupno
38 institucija-elanica, a sa ciljem unapredenja natina ostvarenja finansijske podrg ke sektoru MW.

Tokom 2013. godine nastavljena je saradnja IRF-a sa meclunarodnom faktoring asocijacijom - FCI
(Factors Chain International), ëiji je IRE punopravni tlan od 2011, godine. Rijee je o Asocijaciji koja ima
preko 250 institucija - elanica iz 67 zemalja svijeta, aktivno ukljueenih u vie od 80% svjetskih
prekogranienih faktoring poslova. FCI predstavlja globalnu mreiu vodeeih kompanija eiji je zajednitki
cilj da medunarodnu trgovinu utine lakgom kroz faktoring i povezane finansijske usluge. Predmetno
elanstvo omogudava dalji razvoj faktoringa u zemlji i na meclunarodnom nivou i najvainije je sa
aspekta sticanja novih znanja i vje gtina za razvoj ovog proizvoda.

Sa ciljem intenziviranja faktoring finasiranja i prevazilaienja problema likvidnosti za preduzeda kojima
je takva podigka neophodna, u toku 2013.godine zapoeeti su razgovori sa EBRD i konkretizovani
detalji oko finansijske podrgke Investiciono - razvojnom fondu AD. za usluge faktoring finansiranja u
narednoj godini. Banka je ponudila kreditnu podrg ku od 10 miliona eura sa povoljnom kamatnom
stopom, kao i savjetodavnu podrg ku u izradi odgovarajueeg zakona o faktoringu.

Takode, u 2013.godini IRF je zakljueio Memorandum o razumijevanju sa Makedonskom ban kom za
podrgku razvoju sa sjedi gtem u Skoplju, kojim se uspostavlja okvir za ekonomsku saradnju iz
djelokruga rada dvije institucije. Pored toga, planirana je i saradnja u dijelu struenog usavrgavanja
zaposlenih.
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IRF ee i u narednom periodu nastaviti aktivnosti u vezi modaliteta potencijalne i yea uspostavljene
saradnje sa medunarodnim finansijskim institucijama, a u cilju unapredenja poslovanja IRF-a i
ukupnog ekonomskog ambijenta. Uspostavljanje i nastavak saradnje sa medunarodnim finansijskim
institucijama biee jedan od prioritetnih zadataka menadimenta IRE-a i u narednom periodu.
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IZVJESTAJ NEZAVISNOG REVIZORA

AKCIONARU I ODBORU DIREKTORA INVESTICIONO RAZVOJNOG FONDA CRNE GORE A.D.,
PODGORICA

lzvjektaj na finansIjske iskaze

lzvrtili smo reviziju finansijskih iskaza Investiciono razvojnog fonda Crne Gore A.D., Podgorica (u
daljem tekstu: „Dru gtvo") koji obuhvataju iskaz o finansljskoj poziciji na dan 31. decembra 2013.
godine, iskaz o ukupnom rezultatu, iskaz o promjenama na kapitalu i iskaz o tokovima gotovine
za godinu koja se zavr glla na taj dan, kao i pregled znatajnih ratunovodstvenih politika I ostalih
napomena uz finansijske iskaze.

Odgovornost rukovodstva za finansijske Iskaze

Rukovodstvo Dru gtva Jo odgovorno za pripremu i objektivno prikazivanje ovih finansijskih iskaza
u skladu sa Zakonom o ratunovodstvu i reviziji i ratunovodstvenim propisima Crne Gore, kao i za
interne kontrole koje rukovodstvo smatra neophodnim da omogude pripremu finansijskih iskaza
koji ne sadde materijalno znatajne pogre gne iskaze, nastale usljed prevare III gregke.

Odgovornost revizora

Na ga je odgovornost da izrazimo mitljenje o finansijskim iskazima • na osnovu revizije koju smo
Reviziju smo izvriIi u skladu sa Medunarodnim standardima revizije. Ovi standardi

nalaiu da se pridr2avamo etitkih normi i da reviziju planiramo i izvr g irno na natin koji omogudava
da se, u razumnoj mjeri, uvjerimo da finansijski iskazi ne sadrie materijaino znatajne pogregne
iskaze.

Revizija obuhvata sprovodenje procedura u cilju prikupljanja revizorskih dokaza o iznosima i
objelodanjivanjima u finansijskim iskazima. lzbor revizorskih procedura zavisi od procjene
revizora pri t emu se uzima u obzir i ocjena rizika da Ii finansijski iskazi sadrie materijaino
znadajne pogre gne iskaze nastale usljed prevare iii gre gke. Vrgedi procjenu takvog rizika, revizor
razmatra i interne kontrole bitne za pripremu i objektivno prikazivanje finansijskih iskaza
pravnog lica, u cilju kreiranja odgovarajudih revizorskih procedura u skladu sa okolnostima, all ne

U cilju izralavanja mig ljenja o efikasnosti internih kontrola Dru gtva. Revizija takode ukljutuje
ocjenu opravdanosti primjene odgovarajudih ratunovodstvenih politika i radunovodstvenih
procjena izvrtenih od strane rukovodstva, kao i ocjenu op gte prezentacije finansijskih iskaza.

Smatramo da su revizorski dokazi koje smo prikupili dovoljni i odgovarajudi da obezbijede osnovu
za izraiavanje na geg mitljenja.

Miljenje

Po nagem mig ljenju, finansijski iskazi prikazuju objektivno i istinito finansijski poloiaj Dru gtva na
dan 31. decembra 2013. godine i rezultate njegovog poslovanja i tokove gotovine za godinu koja
se zavrgila na taj dan, u skladu sa Zakonom o ratunovodstvu i reviziji ostanm ratunovodstvenim
propisima Crne Gore.

Peoistarski broi: 5-0537154 Nod Centralnoy recision privrednin subiekata o Pond:gni
Upisan iuncel osnovni kaPnal: EDP 5000.00; PUP 02759080; PDV: 30/31-08878-9
Poslovni rein: 520-13125-82 kod Hipolekarne banke A.D.. Podoorica
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Skretanje painje

Skredemo painju na:

a) napomenu 4 uz prilo2ene finansijske iskaze, u kojoj je Dru gtvo prikazalo efekte retroaktivne
ispravke materijalno znadajnih gre gaka i promjene radunovodstvenih politika korekcijom
uporednih podataka i podataka najranijeg prezentovanog prethodnog perioda;

b) napomenu 3.13 uz priloiene finansijske iskaze, u kojoj je objelodanjeno da Dru gtvo priznaje
promjene fer vrijednosti hartija od vrijednosti raspolotivih za prodaju kroz ukupan ostali
rezultat ma kapitalu, bez obzira da lifer vrijednost hartija od vrijednosti raspolotivih za
prodaju bilje21 dugotrajan odnosno materijalno znatajan pad vrijednosti. Navedeni
radunovodstveni tretman je usagla gen sa Migljenjem Ministarstva finansija Crne Gore obzlrom
da je Drugtvo, kao i ostali driavni fondovi, akclje steklo u procesu svojinske transformacije
drugtvenih preduzeda i nije Imao trogkove sticanja;

c) Napomenu 3.15 uz prilotene finansijske iskaze, u kojima je objelodanjeno da je Dru gtvo u
skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore u obavezi da svoje poslovanje
uskladi sa djelovima Zakona 0 bankama koji se odnose na adekvatnost kapitala i upravljanje
rizicima. Na prilotene finansijske iskaze, Dru gtvo je primjenjivalo samo odredbe u veil
minimalnih standarda za upravljanje kreditnim rizikom, jer po migljenju rukovodstva Drugtva,
zbog osnovne djelatnosti Drugtva, pojedine odredbe Zakona o bankama se me mogu primijeniti
ma Dru gtvo. S tim u vezi, rukovodstvo Dru gtva priprema izmjene i dopune Zakona o
Investiciono razvojnom fondu Crne Gore u dijelu koji se odnosi na utvrdIvanje adekvatnosti
kapitala. Do datuma odobrenja ovih finansijskih iskaza Skup gtina Crne Gore nije usvojila
izmjene i dopune Zakona 0 Investiciono razvojnom fondu Crne Gore; i

d) napomenu 30 uz priloiene finansijske iskaze, u kojoj je objelodanjeno da Dru gtvo kao pravni
sljedbenik Fonda za razvoj Crne Gore solldarno odgovara sa ostalim driavnim fondovima u
sudskim sporovima ukupne vrijednosti EUR 1.465.495 koji su aktivni dugi niz godina. Drugtvo
nije izvrgilo rezervisanja za eventualne obaveze po navedenim sporovima zbog toga, to po
procjeni rukovodstva Dru gtva, iako nije sa sigurno gdu mogude predvidjeti konadan !shod
sporova, Dru gtvo nede biti izIoleno materijalno -znatajnim potencijalnim gubicima po ovom
osnovu.

Na ge mi gljenje nije kvalifikovano za gore navedena pitanja.

Ostala pitanja

Finansijski iskazi Dru gtva sa stanjem na dan i za godinu zavr genu 31. decembra 2012. godlne prije
korekcija bill su predmet revizlje drugog revizora koji je 28. marta 2013. godine izrazio mi g ljenje bez
rezervi sa skretanjem painje koje se odnosi na neprimjenjivost odredbi Zakona o Investiciono razvojnom
fondu Crne Gore u dijelu adekvatnosti kapitala i neizvjesnost sudskih sporova koji su oplsani u napomeni
24 uz finansijske iskaze.

U Podgorici, 6. novembra 2014. godine

Ernst & Young Montenegro d.o.o., Podgorica
Podgorica, Crna Gora

A member firm 01 Ernst & Young Global Limited



Zoran Vuktevit
lzvrg ni direktor

INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA
Matieni broj: 02217937

ifra djelatnosti: 6430

ISKAZ 0 UKUPNOM REZULTATU ZA GODINU KOJA SE ZAVFdAVA NA DAN 31. DECEMBRA 2013.
u EUR)

Red. broj

propisanog
obrasca

Kategorija / Pozicija Napomene Tekuta
2013. godina

Korlgovano
Prethodna

2012. godlna

I POSLOVNI PRIHODI 3.803.441 3.105.529
1 Prihodi od prodaje (kamate i naknade) 5 3.744.304 3.079.621
5 Ostali poslovni prihodi 6 59.137 25.908

POSLOVNI RASHODI 1.228.121 1.369.052
2 Trotkovl materijala 48.046 40 886

Troikovi zarada, naknada zarada i ostali liZni3
rashodi 7 733.218 699.594

4 Trotkovi amortizacije i rezervisanja 8 99.042 90.521
5 Ostali poslovnl rashodi 9 347.815 538.051

A POSLOVNI REZULTAT 2.575.320 1.736.477

I Finansijski priho di 171.945 286.680
II Finansijski rashodi 140.138
B FINANSUSKI REZULTAT 10 31.807 286.680

I Ostali prihodl 11 915.483 163.617
II Ostali rashodi 12 3.065.279 1.417.262
C REZULTAT a OSTALIH AKTIVNOSTI (2.149.796) (1.253.645)

F REZULTAT PRIJE OPOREZIVANJA 457.331 769.512

II PORESKI FtASHOD PERIODA 13.a) 26.254 81.489
1 Tekudi porez na dobit 23.538 78.175
2 Odloieni poreski rashodi 2.716 3.314

NETO REZULTAT 431.077 688.023

ZARADA PO AKCIJI 14 0,00430 0,00688

Napomene tine sastavni dio ovih finansijskih iskaza

Ovi finansijski iskazi su odobreni od strane rukovodstva Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore
A.D., Podgorica 3. novembra 2014. godine.

Potpisano,zl ine Inve	 ono-ra

t,t,	
No

0
da Crne Gore A.D., Podgorica:

d

	

¢	 2	 GA 
iiete/Ct-e-a, nooGon‘CA

0

	

:CI., 	 elf
.31

At
-- . 11 NI •• _..,....

Jelena Strugar
Rukovodilac sluibe za finansije i raEunovodstvo
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Zoran Vuktevid
Izvrni direktor
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Jelena Strugar
Rukovodilac sluibe za finansije i raeunovodstvo

INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA
Matithi broj: 02217937

gifra djelatnosti: 6430

ISKAZ 0 UKUPNOM OSTALOM REZULTATU ZA GODINU KOJA SE ZAVR gAVA NA DAN 31.
DECEMBRA 2013.
(Iznosi u EUR)

Red. broj	 Korlgovano
propisonog	 Kategorija / Pozicija 	 Napomene	 Tekuta	 Prethodna

obrosco 	 	 2013. godina 	 2012. godIna

REZULTAT PRIJE OPOREZIVANJA 	 457.331	 769.512

DRUGE STAVKE REZULTATA POVEZANE SA KAPITALOM
Promjene revalorizacionih rezervi po osnovu

1	 finansijskth sredstava raspoloiivih za prodaju 	 662.918	 (4.267.642)

PORESKI RASHOD PERIODA
Porez pa osnovu stavki ukupnog ostalog rezultata

NETO REZULTAT 	 1.120.249	 (3.498.130)

Napomene One sastavni dio ovih finansijskih iskaza

Ovi finansijski iskazi su odobreni od strane rukovodstva Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore
A.D., Podgorica 3. novembra 2014. godine.
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Potpisano u ime Investiciono-razvo

Loran Vuktevit
lzvrthi direktor

a Crne Gore A.D., Podgorica:

72-cA70 cz2_

Jelena Strugar
Rukovodilac sluibe za finansije i ratunovodstvo

INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA
Matitni broj: 02217937

Sifra djelatnosti: 6430

ISKAZ 0 FINANSUSKOJ POZICUI
31. decembra 2013. godine
(Iznosi U EUR)

Napomene

AKTIVA

31. decembar
2013.

31. decembar
2012.

Korigovano

31. decembar
2011.

Korigavano

B STALNA IMOVINA 74.946.758 63.146.133 65.873.319
II Nematerijalna uIaganja 15 106.643 129.699 157.057
III Nekretnine, postrojenja, oprema i bioloKka sredstva 5.935.025 4.361.644 5.574.337
1 Nekretnine, postrojenja i oprema 15 1.225.223 1.151.842 1.145.487
2 Investicione nekretnine 16 4.709.802 3.209.802 4.428.850

IV Dugorotni finansijski plasmani 68.905.090 58.654.790 60.141.925
1 Utelea u kapitalu 17 17.526.569 16.663.650 20.679.321
3 Ostali dugorotni finansijski plasmani 18 51.378.521 41.991.140 39.462.604

Stalna sredstva namjenjena prodaji i

sredstva poslovanja koje je obustavljeno 19 304.624

OBRTNA SFIEDSIVA 35.088.931 29.197.431 29.040.201
Zalihe 1.547 2.287 4.653
Kratkorotna potralivanja, plasmani i

gotovina 35.087.384 29.195.144 29.035.548
1 Potraiivanja 20 10.934.232 5.372.747 2.358.877
3 Kratkorotni finansijski plasmani 21 14.034.301 13.711.043 14.318.444
4 Gotovinsld eIcvivalenti i gotovina 22 10.083.499 10.070.359 12.357.927
5 Porez na dodatu vrijednost I AVR 35.352 40.995 300

UKUPNA AKTIVA 110.340.313 92.343.564 94.913.520

Napomene tine sastavni dio ovih finansijskih iskaza

Ovi finansijski iskazi su odobreni od strane rukovodstva Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore
A.D., Podgorica 3. novembra 2014. godine.
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Loran Vukeevia
lzvrtni direktor

Jelena Strugar
Rukovodilac sluibe za finansije i raeunovodstvo

INVESTICIONO-RAZVOJN1 FOND CRNE GORE A.D., PODGOR1CA
Mallen( broj: 02217937
tifra djelatnosti: 6430

ISKAZ 0 FINANSIJSKOJ POZIC1.11(nastavak)
31. decembra 2013. godine
(Iznosi u EUR)

Nopomene

31. decembar
2013.

31. decembar
2012.

Korigovano

31. decembar
2011.

KorIgovano

92.836.107 91.655.210 94.358.973
23 101.362.728 100.237.364 99.361.508

262.383 1.126.285

(12.813.181) (13.213.716) (10.072.359)
4.024.177 4.631.562 3.943.539

15.043.913 34.665 57.441
24 70.150 34.665 57.441

14.973.763
25 14.973.763

13 c 18.905 16.189 12.875

2.441.388 637.500 484.231

1.941.388 637.500 484.231
56.602 -

26 1.158.426 456.544 463.421
27 641.929 96.616 -

10.074 6.165 318
28 74.357 78.175 20.492
29 500.000 -

110.340.313 92.343.564 94.913.520

PASIVA
A	 KAPITAL

Osnovni kapital
Pozitivne revalorizaclone rezerve i

IV	 nereallzovanl dobicl po osnovu finansijskih
sredstava raspOlavih za prodaju

Negativne revalorizacione rezerve i
V	 nereallzovani gubici pa osnovu finansijskih

sredstava raspotolivih za prodaju
VI	 Nerasporedena dobit

DUGORONA REZERVISANJA
DUGOROCNE OBAVEZE

Dugorotna rezervisanja
II	 Dugorotne obaveze
1	 Dugorotni kredIti

ODLO2ENE PORESKE OBAVEZE

KRATKOROCNA REZERVISANJA I
KRATKORONE OBAVEZE

I	 KRATKOROCNE OBAVEZE
1	 Kratkorotne finansijske obaveze
3	 Obaveze iz poslovanja
4	 Ostale kratkorotne obaveze i PVR

Obaveze pa osnovu poreza na dodatu5 vrijednost I ostanh javnih prihoda
6	 Obaveze pa osnovu poreza na dobit
II	 KRATKOROCNA REZERVISAN/A

UKUPNA PASIVA

Napomene eine sastavni dio ovih finansijskih iskaza

Ovi finansijski iskazi su odobreni od strane rukovodstva Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore
A.D., Podgorica 3. novembra 2014. godine.

Potpisano u ime Investiciono-razv	 ne Gore A.D., Podgorica:
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Potpisano u ime Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore A.D., Podgorica:

Zoran Vuktevie
lzvrgni direktor

Jelena Strugar
Rukovodilac sluibe za finansije i ratunovodstvo

INVESTICIONO-FtAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA
Matitni broj: 02217937
tifra djelatnosti: 6430

ISKAZ 0 PROMJENAMA NA KAPITALU ZA GODINU KOJA SE ZAVigAVA NA DAN 31. DECEMBRA
2013.

(Iznosi u EUR)
Pozitivne
revaloriz.
rezerve

nerealizovani
dobici po

osnovu fin.
sredstava

raspololivih

Negativne
revalorizacione

rezerve i

nerealizovani
gubici po

osnovu fin.
sredstava

raspoloilvih NeraSpore-
Sadrlaj	 opts Osnovni kapital za prodaju za prodaju dena dobit Ukupno

1. Stanje, 1. januara 2012. 99.361.508 519.799 (11.245.742) 4.304.143 92.939.708
2. Efekti retroaktivne ispravke

materijalno znatajnih gretaka i

promjena raeunovodstvenih
politlka (napomena 4) 606.486 1,173.383 (360.604) 1.419.265

3. Korigovano potetno stanje na
dan 1. januara 2012. godine 99.361.508 1.126.285 (10.072.359) 3.943.539 94.358.973

4.1.111Emisija akclja 875.856 875.856
4.2. Nerealizovani dobici po osnovu

svodenja (napomena 17)
4.3. NerealIzovanl gubici po osnovu

svodenja (napomena 17) (1.126.285) (3.141.357) - (4,267.642)
4.4. Dobit tektite godine 688.023 688.023

5. Stanje, 31. decembra 2012. 100.237.364 (13.213.716) 4.631.562 91.655.210

8.1. IV Emisija akcija 1.125.364 1.125.364
8.1 Nerealizovani dobici po osnovu

svodenja (napomena 17) 262.383 262.383
8.3. NerealIzovani gubici po osnovu

svodenja (napomena 17) 400.535 400.535
8.4. Dividenda (napomena 23) - (1.038.462) (1.038.462)
8.5. Dobit tekuee godine 431.077 431.077

9. Stanje, 31. decembra 2013. 101.362.728 262.383 (12.813.181) 4.024.177 92.836.107

Napomene tine sastavni dio ovih finansijskih iskaza

Ovi finansijski iskazi su odobreni od strane rukovodstva Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore
A.D., Podgorica 3. novembra 2014. godine.
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loran VukEevit
lzvrini direktor

Jelena Strugar
Rukovodilac slut be za fInansfie i ratunovodstvo

INVESTICIONO-RAZVOINI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA
MatiEni broj: 02217937

ifra djelatnosti: 6430
ISKAZ 0 TOKOVIMA GOTOVINE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine
(Iznosi u FUR)

Pozicija Napomene	 TekuEa
2013. godina

Prethodna
2012. godina

A TOKOVI GOTOVINE IZ POSLONIN AKTIVNOSTI
I Prilivi gotovine iz poslovnIh aktivnosti 325.684 65.974
1. Prodaja i primljeni avansi 67.241 32.771
3. Ostali prilivi iz redovnog poslovanja 258 .443 33.203
II Odllvi gotovine iz poslovnih aktivnosti 1.388.881 1.359.748
1. Isolate dobavfiatima i dad avansi 394.660 616.508
2. Zarade, naknade zarada i ostali IIEni rashodi 741.288 699.921
3. Platene kamate 78.536
4. Porez na dobitak 78 .175 20.492
5. Platanja po osnovu ostalih javnih prihoda 96.222 22.827
III Neto tokovi gotovine lz poslovnih aktivnosti .(1 .063197) (1.293.774)
B TOKOVI GOT OVINE 12 AIETIVNOSTI INVESTIRANJA
I Prilivi gotovIne lz aktivnosti invesdranja 45.623.306 23.906.560
1. Prodaja a kcija I udjela (new prilivi) 136.680
2. Prodaja nematerijalnih ulaganja, nekretnina, postrojenja,

opreme i biolotkih sredstava 539.367
3. Ostali finansijski plasmani (neto prilivi) 42.107.234 20.106.855
4. Primfiene ka mate iz aktivnosti investiranJa 3.344.127 2.973.658
5. Primljene dividende 171 .945 150.000
II Odlivi gotovine ix aktivnosti investiranja 60.146.096 25.737.473
1. Kupovina akcija I udjela (neto odlIvi) 200.000
2. Kupovina nematerijalnih ulaganja, nekretnIna, postrojenja,

opreme i biolog kih sredstava 1.643.248 69.394
3. Ostali finansijski plasmani (neto odlivi) 58.302.848 25.668.079
III Neto tok gotovine iz aktIvnosti Investiranja (14.522.790) (1.830.913)
C TOKOVI GOTOVINE IZ AKTIVNOSTI FINANSIRANJA
I Prilivi gotovIne iz aktivnostI finansiranja
1. Uvanje osnovnog kapitalaa

16.099.127 88797.8151695.
1.125.364

2. DugoroEni i kratkoroEni kreditl (neto prilivi) 14.973.763 21.263
II Odlivi gotovine Ix aktivnosti finansiranja 500.000 60.000
2. Dugoroenl i kratkoroeni krediti I ostale obaveze (neto °awl) 60.000
4. IsplaCene dividende 500.000
III Neto tok gotovine iz aktivnosti finansiranja 15.599.127 837.119

P1(10 10K GOTOVINE 13.140 (2.287.568)

E GOTOVINA NA POtETKU IZVJESTAJNOG PERIODA 10.070.359 12.357.927

H GOTOVINA NA KRAJU 1ZVJESTPJNOG PER1ODA 10,083.499 10.070.359

Napomene tine sastavni dio ovih finansijskih iskaza

Ovi finansijskl iskazi su odobreni od strane rukovodstva Investiciono-razvoJnog fonda Crne Gore A.D., Podgorica 3.
novembra 2014. godine.

Potpisano u	 ne Gore A.D., Podgorica:
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE AM., PODGORICA

NAPOIVIENE UZ FINANSUSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

1.	 OSNIVANJE I DJELATNOST

Investiciono razvojni fond Crne Gore A.D., Podgor ca (u daljem tekstu ,,IRFCG A.D.") osnovan je
23. aprila 2010. godine, u skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore
(„Zakon") („Sl. list CG", br, 88/09), i registrovan kod Privrednog suda u Podgorici po brojem 4-
0009175-001. Prava i duinosti osnivaea i jedinog vlasnika IRFCG A.D. vr g i Vlada Crne Gore. Za
obaveze IRFCG A.D. bezuslovno i neopozivo jemei driava Crna Gora.

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

1. okoneanjem procesa privatizacije prodajom kapitala steeenog u procesu svojinske
transformacije;
2. podrikom mikro, malim i srednjim preduzedima i preduzetnicima;
3. podrtkom infrastrukturnim projektima, projektima vodosnadbijevanja, tretmana
otpadnih voda i zattite iivotne sredine; kao i
4. finansiranjem projekata od lokalnog, regionalnog i driavnog znaeaja.

Osnivatki kapital IRFCG Aft èini cjelokupni kapital Fonda za razvoj koji je umanjen za obaveze po
osnovu Zakona o povradaju oduzetih imovinskih prava i obe gtedenju („Sl. list CG", br. 21/04 i
49/07). Osnivatki kapital IRFCG A.D. inite i sredstva koja su usmjerena Direkciji za razvoj malih i
srednjih preduzeda.

IRFCG A.D. moie biti Ian, osnivat i/ili akcionar, domadih i medunarodnih finansijskih institucija,
privrednih druttava u Crnoj Gori i u inostranstvu, uz saglasnost osnivata, moIe koristiti
medunarodne fondove, zadufivati se u Crnoj Gori i u inostranstvu na Watt, novca i kapitala,
moie da kupuje i prodaje hartije od vrijednosti, udjele, na domadem i inostranom trii g tu U svrhu
obavljanja djelatnosti u skladu sa zakonom i aktima poslovne politike IRFCG A.D., uz saglasnost
osnivaea.

U skladu sa Zakonom o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore, sredstva za poslovanje IRFCG
A.D. stiee:

1. iz prihoda ostvarenih poslovanjem IRFCG A.D.;
2. prodajom akcija i udjela it portfelja IRFCG A.D.;
3. iz ostatka likvidacione iii steeajne mase, prodajom preostale imovine u slueaju likvidacije

ill stetaja sprovedenog nad druKtvom u vlasn gtvu IRFCG AD.;
4. iz dobiti drtAtava u kojima IRFCG A.D.ima akcije ill udjele;
5. izdavanjem hartija od vrijednosti;
6. uzimanjem kredita i pozajmica u zemlji i inostranstvu i
7. it drugih izvora, u skladu sa Zakonom.

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

Na dan 31. decembra 2013. godine IRFCG A.D. ima 40 zaposlenih (31. decembra 2012. godine: 35
zaposlenih).

Organi upravljanja IRFCG A.D. su Skupttina akcionara i Odbor direktora. tlanove Odbora
direktora bira SkuOtina akcionara. IRFCG A.D. ima i dva stalna Odbora: Odbor za upravljanje
aktivom i pasivom i Kreditno-garantni odbor.
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INVESTICIONO-RAMJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

2.	 OSNOVE ZA SASTAVUANJE I PREZENTACIJU FINANSUSKIH ISKAZA
I RACUNOVODSTVENI METOD

2.1.	 Osnove za sastavljanje i prezentaciju finansijskih iskaza

IRFCG A.D. ima obavezu da vodi svoje ratunovodstvene evidencije i sastavlja finansijske iskaze u
skladu sa Zakonom o ratunovodstvu i reviziji Crne Gore („Sl. list CG", br. 69/2005 i br. 80/2008 i
br. 32/2011), odnosno na osnovu Odluke o neposrednoj primjeni Medunarodnih
ratunovodstvenih standarda („MRS") u Crnoj Gori („Sl. list CG", br. 69/2002). Shodno tome,
Medunarodni standardi finansijskog izvje gtavanja („MSFI") primjenjuju se za finansijske iskaze
koji obuhvataju period koji poeinje sa 1. januarom 2003. godine.

Finansijski iskazi su prikazani u formatu propisanom Pravilnikom o sadriini i formi obrazaca
finansijskih iskaza za privredna dru gtva i druga pravna lica ("Sl. list CG", br. 05/2011) koji u
pojedinim djelovima odstupa od naina prikazivanja odredenih bilansnih pozicija kako to
predvida MRS 1 - „Prikazivanje finansijskih iskaza".

Pored toga, u skladu sa Zakonom o raeunovodstvu i reviziji Crne Gore, MRS i MSFI objavljeni od
strane Odbora za medunarodne raeunovodstvene standarde, moraju biti prevedeni od strane
odgovarajueeg nadleinog organa Crne Gore koji posjeduje pravo prevoda i objavljivanja istih,
odobreno od strane Medunarodne federacije ratunovoda (IFAC). Dakle, samo MSFI i MRS
zvanitno prevedeni, odobreni i objavljeni od strane Instituta sertifikovanih raeunovoda Crne Gore
mogu biti u primjeni. Posljednji zvanieni prevod je objavljen 31. decembra 2009. godine i
obuhvata samo osnovni tekst standarda i interpretacije i ne ukljueuje osnove za zakljutivanje,
ilustrativne primjere, uputstva za primjenu, komentare, mi g ljenja i °stall materijal objagnjenja.
Takode, navedeni prevod ne sadrii prevod Osnova za pripremu i prezentaciju finansijskih iskaza.

Imajuti u vidu efekte koje navedena odstupanja raeunovodstvenih propisa Crne Gore od MSFI i
MRS mogu imati na prezentaciju finansijskih iskaza IRFCG A.D., priloieni finansijski iskazi se u torn
dijelu razlikuju i odstupaju ad MSFI i MRS.

Finansijski iskazi su sastavijeni u skladu sa konvencijom istorijskog troika, osim ako je drugaeije
navedeno u ratunovodstvenim politikama. IRFCG A.D. je u sastavljanju ovih finansijskih iskaza
primjenjivalo ratunovodstvene politike obrazloiene u Napomeni 3, koje su zasnovane na
ratunovodstvenim i poreskim propisima Crne Gore.

2.2.	 Korgeenje procjenjivanja

Prezentacija finansijskih iskaza zahtijeva od rukovodstva IRFCG A.D. kori g tenje najboljih mogueih
procjena i razumnih pretpostavki, koje imaju efekta na prezentirane vrijednosti sredstava i
obaveza i objelodanjivanje potencijalnih potralivanja i obaveza na dan sastavljanja finansijskih
iskaza, kao i prihoda i rashoda u toku izvje gtajnog perioda. Ove procjene i pretpostavke su
zasnovane na informacijama raspoloiivim na dan sastavljanja finansijskih iskaza, a buduei stvarni
rezultati mogu da se razlikuju od procijenjenih iznosa. Ove procjene se najveeim dijelom odnose
na procjene korisnog vijeka upotrebe nekretnina, postrojenja, opreme i investicionih nekretnina,
procjene obezvrjedenja dugorotnih i kratkoroenih finansijskih plasmana i potraiivanja iz
poslovnih odnosa i procjene rezervisanja za date garancije i sudske sporove.
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

3.	 PREGLED ZNAtAJNIH RANNOVODSTVENIH POLITIKA

3.1.	 Prihodi / rashodi od kamata i naknada

Prihodi i rashodi po osnovu kamata, i drugi tro gkovi pozajmljivanja evidentiraju se u korist onosno
na teret Iskaza o ukupnom rezultatu, obraeunskog perioda na koji se odnose.

Prihodi i rashodi pa osnovU kamata se PriznajU u bilansu uspjeha za sve instrumente, prema cijeni
amortizacije uz primjenu metode efektivne kamatne stope. Pd izratunavanju efektivne kamatne
stope, procjenjuju se gotovinski tokovi razmatrajudi sve ugovorene uslove finansijskih
instrumenata all ne razmatraju se bududi gubici pa osnovu kreditnog rizika. Kalkulacije ukljueuju
sve naknade i provizije pladene ill primljene izmedu ugovorenih strana koje su integralni dio
efektivne kamatne stope, trotkova transakcije i svih drugih premija iii popusta.

Prihodi i rashodi po osnovu naknada za odobravanje kredita i garancija obratunati su po natelu
uzroenosti prihoda i rashoda, primjenom metode efektivne kamatne stope.

3.2.	 Prihodi po osnovu ueegta u dobiti - dividende

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

3.3.	 Prihodi po osnovu faktoring aranimana

Prihodi pa osnovu naknada i kamata pa faktoring aranimanima evidentiraju se u korist bilansa
uspjeha obraeunskog perioda na koji se odnose. Kod klasienog faktoringa kamata i naknda se
napladuju od klijenta na naein da se umanjuje iznos koji se ispladuje klijentu, dok se kod
dobavljaekog faktoringa kamata i naknada napladuju od klijenta direktno.

3.4.	 Naknade zaposlenima

/i/ Doprinosi kojima se obezbijecTuje socijalna sigurnost zaposlenih

U skladu sa propisima koji se primjenjuju u Crnoj God, IRFCG A.D. je u obavezi da plata doprinose
driavnim fondovima kojima se obezbijeduje socijalna sigurnost zaposlenih. Ove obaveze
ukljueuju doprinose za zaposlene na teret poslodavca u iznosima obraeunatim po stopama
propisanim relevantnim zakonskim propisima. IRFCG A.D. 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 knjde na teret rashoda perioda na koji se
odnose.

/II/ Oboveze pa osnovu otpremnina

Dugoroene obaveze po osnovu otpremnina za odlazak u penziju, nakon ispunjavanja uslova,
IRFCG A.D. iskazuje u poslovnim knjigama pa sada gnjoj vrijednosti oeekivanih bududih isplata
zaposlenima kako je to predvideno Pravilnikom o zaradama i drugim primanjima zaposlenih u
IRFCG A.D. , a na teret lskaza o ukupnom rezultatu.
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INVESTICIONO-RAZVOINI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPONIENE UZ FINANSLISKE MAZE
Za godlnu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

3.	 PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

3.5.	 Prihodi I troSlovi zakupa

Operativni zakup predstavlja zakup u kojem su znadajan dio rizika i koristi povezani sa vlasnigtvom
zadrfani od strane zakupodavca.

Prihodi i tro'Skovi zakupa iskazani su u izvettaju o ukupnom rezultatu u stvarno nastalim iznosima,
odnosno primjenom proporcionalne metode, tokom trajanja ugovora o zakupu.

3.6.	 Pozitivne I negativne kursne razlike

Sva sredstva i obaveze u stranim sredstvima plaeanja su preradunati u EUR primjenom zvanienih
deviznih kurseva valetih na dan bilansa stanja objavljenih od strane Centralne banke Crne Gore.
Poslovne promjene u stranim sredstvima platanja tokom godine preradunavaju se u EUR po
zvanidnim deviznim kursevima vaietim na dan poslovne promjene.

Pozitivne i negativne kursne razlike koje nastaju preradunom sredstava i obaveza iskazanih u
stranim sredstvima platanja i preradunom transakcija u toku godine knjife se u korist ill na teret
Iskaza o ukupnom rezultatu.

3.7.	 Porezi i doprinosi

Porez na dobit - Tekudi porez na dobit

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

Oporeziva dobit se utvrduje na osnovu dobiti IRFCG A.D. iskazane u iskazu a ukupnom rezultatu
uz uskladivanje prihoda i rashoda u skladu sa odredbama Zakona o porezu na dobit pravnih lica
(dlanovi 8 19 za uskladivanje prihoda i elanovi 10 do 20 za uskladivanje rashoda).

Kapitalni gubiti mogu se prebijati sa kapitalnim dobicima ostvarenim u istoj godini. Ako se i
poslije izvrknog prebijanja sa kapitalnim dobicima ostvarenim u istoj godini pojavi kapitalni
gubitak, poreski obveznik mofe prenijeti kapitalni gubitak na radun budutih kapitalnih dobitaka u
narednih pet godina. Poreski propisi Crne Gore ne predvidaju da se poreski gubici iz tekukg
perioda mogu koristiti kao osnova za povraeaj poreza plaeenog u prethodnim periodima.
Medutim, gubici iz tekuteg perioda iskazani u poreskom bilansu mogu se koristiti za umanjenje
poreske osnovice budutih obradunskih period a, all ne due od pet godina.

Porez na dobit - Odlofeni porn na dobit

Odloieni porez na dobit se obradunava korikenjem metode utvrdivanja obaveza prema bilansu
stanja za privremene razlike proizale iz razlike izmedu poreske osnove sredstava i obaveza i
njihove knjigovodstvene vrijednosti. Vaiede poreske stope na datum bilansa stanja se koriste za
utvrdivanje razgranidenog iznosa poreza na dobit. Odloiene poreske obaveze se priznaju za sve
oporezive privremene razlike. Odloiena 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 de vjerovatno postojati oporeziva dobit od koje se odloiena poreska sredstva mogu
iskoristiti.
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE Liz FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

3.	 PREGLED ZNAtAINIH RAtUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

3.7.	 Porezi i doprinosi (nastavak)

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

Porezi, doprinosi i druge debine koji ne zavise od rezultata poslovanja ukljutuju poreze na
imovinu i druge poreze, naknade i doprinose koji se plataju prema raznim driavnim i lokalnim
poreskim propisima.

3.8.	 Nematerijalna ulaganja

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

Trotkovi koji se direktno mogu povezati sa odredenim softverom i koji e generisati ekonomsku
korist u periodu duiem od jedne godine, evidentiraju se kao nematerijalna ulaganja. Trotkovi
odriavanja i razvoj kompjuterskih softvera se evidentiraju kao tro gak u trenutku njihovog
nastanka.

IRFCG A.D. ne posjeduje nematerijalna ulaganja sa neograniEenim vijekom upotrebe.

3.9.	 Nekretnine, postrojenja i oprema

Nekretnine i oprema su materijalna sredstva koja IRFCG A.D. koristi u redovnom poslovanju, a Eiji
je oEekivani korisni vijek upotrebe cluii od jedne godine. Nekretnine i oprema su iskazani pa
nabavnoj vrijednosti umanjenoj za ukupnu akumuliranu amortizaciju i eventuaIne ukupne
akumulirane gubitke zbog obezvrjedenja vrijednosti. Nabavnu vrijednost Eini vrijednost po fakturi
dobavljada, uvetana za sve trotkove dovodenja sredstva u stanje funkcionalne pripravnosti.

Godi gnje prilikom zakijudenja poslovne godine, IRFCG A.D. procjenjuje se da Ii postoje indikatori
obezvrjedenja nekretnina i opreme. Kod procjenjivanja, da Ii postoji indikator obezvrjedenja,
uzima se u obzir sljedete:

triitna vrijednost sredstva zbog protoka vremena smanjila se mnogo vie od otekivane;
- javile su se znatajne promjene u tehnolo gkom, taitnom, privrednom iii pravnom

okruienju;
povetale su se trii gne kamatne stope, a ta povedanja de vjerovatno uticati na diskontnu
stopu kori geenu kod obraeuna upotrebne vrijednosti i su gtinski smanjiti nadoknadivu
vrijednost sredstva;
ostali nagovje gtaji (dokazi o zastarjeIosti ill fiziCkoj ottetenosti sredstva, oEekivane
promjene korittenja sredstava sa negativnim uticajem i drugi indikatori).

Ako postoje takvi indikatori, IRFCG A.D. procjenjuje nadoknadivu vrijednost sredstava. Kao
nadoknadiva vrijednost uzima se veta od fer vrijednosti umanjene za tro g kove prodaje i
upotrebne vrijednosti. Ukoliko je nadoknadiva vrijednost sredstava manja od njegove
knjigovodstvene vrijednosti, knjigovodstvenu vrijednost sredstva bi trebalo smanjiti na njegovu
nadoknadivu vrijednost. Takvo smanjenje je gubitak zbog obezvrjedenja, koji se priznaje u iskazu
o ukupnom rezultatu.
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSUSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrtava 31. decembra 2013. godine

3.	 PREGLED ZNAtAJNIH RAtUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

3.9.	 Nekretnine, postrojenja i oprema (nastavak)

Naknadni tro gkovi: tro gkovi zamjene djelova opreme (ugradnja novih rezervnih djelova), trogkovi
znatajnijih adaptacija i generalnih popravki priznaju se kao povedanje sada gnje vrijednosti
nekretnina i opreme ako je vjerovatno da te po torn osnovu clod do priliva budutih ekonomskih
koristi i ako se ti tro gkovi mogu pouzdano izmjeriti. Tro gkovi nastali pa osnovu tekudeg
odriavanja nekretnina i opreme: zamjena i ugradnja rezervnih djelova i potro gnog materijala, kao
i trogkovi svakodnevnih popravki opreme, smatraju se rashodom perioda u kom su nastali.

Dobici ill gubici koji se javljaju prilikom rashodovanja iii prodaje nekretnina i opreme, iskazuju se u
Iskazu o ukupnom rezultatu kao dio ostalih poslovnih prihoda iii ostalih poslovnih rashoda.

3.10. Amortizacija

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

Otpisivanje se vrgi po stopama koje su zasnovane na preostalom korisnom vijeku upotrebe
sredstava, procijenjenom ad strane rukovodstva IRFCG A.D. i usvojenog od strane Odbora
direktora IRFCG A.D.. Obratun amortizacije gradevinskih objekata, opreme i nematerijalnih
ulaganja poEinje u trenutku kada sredstva postanu raspoloiiva za korigtenje.

Amortizacija prestaje da se obraZunava na dan kada se sredstva Idasifikuju kao raspoloPiva za
prodaju, ill na dan kada se isknji2e.

Osnovne godi gnje stope amortizacije u primjeni su:

Stopa amortizacije
Glavne grupe opreme	 (%)

Stopa amortizadje
koja se priznaje u

poreskom bilansu (%)

Gradevinski objekti 1.30 5.00
Oprema

RaEunarska i ostala IT oprema 20.00 30.00
Vozila 15.50 15.00
Kancelarijska oprema 12 15.00
Ostala oprema 20.00 20.00

U skladu sa elanom 13 sta y 6 Zakona o porezu na dobit pravnih lica (,,St. list RCG", br. 65/01,
12/02, 80/04, „51. list CG", br.40/08, 86/09, 73/10, 40/11, 61/13) amortizacija licenci, ostalih
nematerijalnih ulaganja i gradevinskih objekata za poreske svrhe obraEunava se primjenom
proporcionalnog metoda, odnosno opreme i aplikativnih softvera primjenom degresivnog
metoda za cijeli period, bez obzira na datum aktivacije.

Oprema Eija je pojedinatna nabavna vrijednost u vrijeme nabavke veta od EUR 300 a koristi Sc
du pe od jednog obraEunskog perioda, svrstava se u opremu u skladu sa Pravilnikom o
razvrstavanju osnovnih sredstava pa grupama i metodama za utvrdivanje amortizacije LSI. listu
CG", br. 28/2002).
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

3.	 PREGLED ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

3.11. Investicione nekretnine

Ulaganje u nekretnine namijenjene sticanju prihoda (investicione nekretnine) predstavlja
ulaganje u imovinu koja se drii u cilju sticanja prihoda putem izdavanja u zakup ifi ad povetanja
trigne vrijednosti, iii i jedno i drugo, a ne za korikenje iii prodaju u okviru redovnog poslovanja.

Investicione nekretnine se priznaju kao sredstva, kada su ispunjeni sljedeei kriterijumi:
investicione nekretnine moraju ostvarivati ekonomske koristi;
investicione nekretnine se koriste za izdavanje u zakup i donose zakupninu iii se
prodaju i ostvaruju dobit;
investicione nekretnine nijesu namijenjene za prodaju u bliskoj buduenosti u
redovnom poslovanju;
nabavnu vrijednost je mogude pouzdano izmjeriti.

Poeetno priznavanje investicionih nekretnina je pa nabavnoj vrijednosti. Nabavna vrijednost
predstavlja nabavnu cijenu i neposredno pripadajude tro gkove nabavke.

Investicione nekretnine se naknadno vrednuju se pa njihovoj fer vrijednosti procijenjenoj ad
strane nezavisnog procjenjivaea, a dobit III gubitak proistekao iz promjene fer vrijednosti priznaje
se u korist III na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

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

3.12. Stkena aktiva

Nekretnine i zemlji gte koji su konstituisani kao sredstvo obezbjedenja po odobrenim plasmanima
i koje IRFCG A.D. stiee u postupku naplate spornih potraiivanja priznaju se u poslovnim knjigama
po niThj ad ukupne vrijednosti navedenih potraiivanja i njihove procijenjene vrijednosti. Ove
nekretnine i zernfigte IRFCG A.D. iskazuje u okviru grupe "stalna sredstva namijenjena prodaji".
Razlika izmedu knjigovodstvene i prodajne vrijednosti se raeunovodstveno evidentira u momentu
prodaje na teret ill u korist iskaza o ukupnom rezultatu.

3.13. Finansijski instrumenti

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

Metod efektivne kamatne stope

Metod efektivne kamatne stope je metod izraeunavanja cijene amortizacije finansijskih sredstava
iii finansijskih obaveza i alokacije prihoda po osnovu kamate ill rashoda po osnovu kamate na
odgovarajuee vremenske periode. Efektivna kamatna stopa je stopa koja diskontuje procijenjena
bududa gotovinska pladanja ill prilive (ukljueujuei sve pladene iii primljene naknade koja eini
sastavni dio efektivne kamatne stope, tro g kova transakcije iii ostale premije ih popuste) tokom
oeekivanog vijeka trajanja finansijskog instrumenta ill, tamo gdje je to izvodljivo, krateg perioda
na sadainju vrijednost finansijskih sredstava ill finansijskih obaveza.
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSUSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

3.	 PREGLED ZNAtAJNIH RaUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

3.13. Finansijski instrumenti (nastavak)

Finansijska sredstva

IRFCG A.D. je finansijska sredstva klasifikovao u sljedeee kategorije: dugoroeni finansijski
plasmani ii driavne obveznice koje se chle do dospjeea, dugoroeni finansijski plasmani u hartije
ad vrijednosti — akcije raspolofive za prodaju, dugorotni finansijski plasmani u kapital pridruienih
i zavisnih pravnth lica, finansijska sredstva utvrdena po ter vrijednosti preko bilansa uspjeha,
krediti i potrafivanja.

Rukovodstvo IRFCG A.D. vtli klasifikaciju svojih ulaganja u momentu inicijalnog priznavanja.

Finansijska sredstva prestaju da se priznaju kada IRFCG A.D. izgubi kontrolu nad ugovorenim
pravima nad tim instrumentima, to se de gava kada so prava kori geenja instrumenata
realizovana, istekla, napu gtena iii ustupljena. Finansijska obaveza prestaje da se priznaje kada
IRFCG A.D. ispuni obavezu iii kada je obaveza plaeanja predvidena ugovorom ukinuta iii istekla.

Dugoroeni finansijski plasmani koji se drie do dospjeea

Dugorotni finansijski plasmani koji se drie do dospjeta predstavljaju nederivatna finansijska
sredstva sa fiksnim I odredivim isplatama i fiksnim dospjeeem, i za koja rukovodstvo IRFCG A.D.
ima pozitivnu namjeru da ih dill do roka dospjeea. Ulaganja koja se drie do dospjeta se odnose
na obveznice za potrebe ulaganja u saniranje mreie drumskih puteva emitovane od strane
Ministarstva finansija Crne Gore, obveznice za finansiranje infrastrukturnih i ekolotkih projekata
emitovane od strane op'Stina u Crnoj Gori i obveznice Fonda rada koje je emitovala Vlada Crne
Gore.

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

Ukoliko se fer vrijednost tih sredstava privremeno pave& iii smanji ispod knjigovodstvene
vrijednosti, ta promjena ne utiEe na visinu tih sredstava, odnosno te se promjene ne priznaju u
poslovnim knjigama.

Sredstva koja su klasifikovana kao sredstva koja se drie do dospijeda nije moguee prodati prije
dospijeea iii razvrstati u drugu grupu sredstava.

Dugorani finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspolotivi za prodaju

Dugorotni finansijski plasmani raspolavi za prodaju obuhvataju hartije od vrijednosti koje nije
moguee klasifikovati kao finansijska sredstva kojima se trguje ni kao finansijska sredstva koja se
chle do dospjeta I sastoje se od ulaganja u kapital (akcije) privrednih druMava koja su
registrovana kod CentraIne depozitarne agencije Crne Gore (CDA) i ulaganja u kapital privrednih
drunava koja nisu registrovana kod CDA. IRFCG A.D. navedena ulaganja drfi odredeni vremenski
period do momenta privatizacije. Postupak promjene vlasni gtva se sprovodi u skladu sa
odgovarajueim Planom privatizacije koji usvaja Vlada Crne Gore.
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NAPOMENE UZ FINANSUSKE MAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine
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3.13. Finansijski instrumenti (nastavak)

Finansijska sredstva (nastavak)

Dugoroeni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspolotivi za prodaju (nastavak)

U skladu sa Zakonom o svojinskoj i upravljatkoj transformaciji privrede Crne Gore (,,SI. list CG",
br. 2/92, 17/92, 27/94, 30/94, 23/96), pravni prethodnik IRFCG A.D., Fond za razvoj Crne Gore, je
uteka u kapitalu stekao bez naknade. Fond za razvoj je inicijalno vrednovao u svojim poslovnim
knjigama navedena uteka u kapitalu kao dugorotne finansijske plasmane - finansijska sredstva
raspolo2iva za prodaju pa procijenjenoj nominalnoj vrijednosti koja je bila izraiena u DEM do 31.
decembra 2001. godine, odnosno u EUR ad 1. januara 2002. godine, u korist kapitala Fonda za
razvoj koji je u cjelosti u drtavnom vlasniftvu.

Osnivanjem Investiciono-razvojnog fonda Crne Gore ove ha rtije od vrijednosti su po procijenjenoj
vrijednosti sa stanjem na dan 31. januara 2010. godine postale dio osnivatkog kapitala IRFCG
A.D., osim uteka u kapitalu privrednih druftva koja nisu registrovana kod CDA i drukava koja
nemaju finansijske iskaze, za koje procjena fer vrijednost nije vrkna zbog nedostatka podataka.

Dugorotni finansijski plasmani u hartije ad vrijednosti raspololivi za prodaju sa stanjem na dan
31. decembra 2013. godine iskazani su pa pravitnoj vrijednosti na osnovu procjene izvrkne ad
strane rukovodstva u skladu sa Uputstvom o natinu i postupku naknadne procjene vrijednosti
hartija od vrijednosti („51. list CG", br.34/11). Procjena je izvrkna korikenjem 4 kriterijuma to:

1. Kriterijum kontrole
2. Kriterijum utriivosti
3. Kriterijum strukture kapitala - % neto imovine
4. Kriterijum finansijskog rezultata - % neto mark.

Nakon analize Cetiri navedena kriterijuma, vrg i se obratun finalnog multiplikatora u zavisnosti od
procentualnog uteka driavnog kapitala u ukupnom kapitalu drugtva:

1. Ukoliko drkvni paket akcija iznosi manje od 25% ukupnih emitovanih akcija
nekog privrednog dru gtva, onda se za taj „manjinski paket" obratunava finalni
multiplikator iskljutivo pa kriterijumu utriivosti akcija na berzama kapitala.

2. Ukoliko driavni paket akcija iznosi preko 25% od ukupno emitovanih akcija nekog
privrednog druitva, onda se za taj „vetinski paket" obratunava finalni
multiplikator zbrajajuti pojedinatne multiplikatore po kriterijumima kontrole,
strukture kapitala i finansijskog rezultata.

Osnovica za primjenu finalnog multiplikatora je prosjetna ponderisana vrijednost izmedu:

1. Trine cijene akcija na dan 31. decembra i
2. Prosjetne cijene akcija u periodu 1. januara do 31. decembra.
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NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

3.	 PREGLED ZNAtAJNIH RAtUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

3.13. Finansijski instrumenti (nastavak)

Finansijska sredstva (nastavak)

Dugorotni finansijski plasmani u hartije od vrijednosti raspoloiivi za prodaju (nastavak)

Kao ponder je uzet kriterijum odstupanja trine cijene na dan 31. decembra od prosjethe
godignje cijene.

Procijenjena fer vrijednosti jedne akcije se dobija mnoienjem prosjetne ponderisane cijene akcija
i obratunatog finalnog multiplikatora.

Promjene fer vrijednosti hartija od vrijednosti raspolavih za prodaju IRFCG A.D. evidentira kroz
ukupan ostali rezultat na kapitalu u okviru revalorizacionih rezervi — Nerealizovani gubici i
dobici po osnovu svodenja finansijskih sredstava raspoloiivih za prodaju, sve do trenutka prodaje
kada se dobit iii gubitak po osnovu prodaje priznaje u korist iii na teret iskaza o ukupnom
rezultatu, bez obzira da Ii fer vrijednost hartija od vrijednosti raspoloiivih za prodaju
dugotrajan odnosno materijalno znaEajan pad vrijednosti. Navedeni raEunovodstveni tretman je
usagla gen sa Mitljenjem Ministarstva finansija Crne Gore, obzirom da je IRFCG A.D., kao i ostali
driavni fondovi, akcije stekao u procesu svojinske transformacije druttvenih preduzeda i nije
imao trotkove sticanja.

Otpis ulaganja u hartije od vrijednosti raspolobvih za prodaju vrti se u cjelosti za akcije privrednih
dru gtava koja su trajno prestala sa poslovanjem iii za koja je okonEan postupak steeaja.
Djelimitan otpis dugorotnih finansijskih plasmana vr g i se za akcije privrednih druttava kod kojih
je dog lo do smanjenja akcijskog kapitala po osnovu pokrida gubitaka iz poslovanja u skladu sa
Odlukom Skupttine akcionara navedenih privrednih druttava.

Prihodi od prodaje stetajne mase privrednih dru gtava koja su prestala sa poslovanjem, odnosno
privrednih druttava kod kojih je obezvrjedenje vrijednosti plasmana izvr geno u cjelosti, priznaju
se u trenutku naplate na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

Ulaganja u kapital pridruienth i zavisnih pravnih

Pridru2ena i zavisna pravna lica predstavljaju ona druttva u kojima IRFCG A.D. ima udio u
vlasnigtvu izmedu 20% i 50%, odnosno vete ad 50%, III u kojima ima znatajan uticaj. Utetta u
kapitalu pridruienih i zavisnih pravnih lica iskazana su po istorijskoj nabavnoj vrijednosti.

UkoIiko postoji indikacija da za navedena ulaganja postoji obezvrjedenje, naknadivi iznos te
imovine se procjenjuje kako hi se utvrdio iznos obezvrjedenja. Ukoliko je naknadivi iznos
procjenjen kao niii od vrijednosti prikazane u finansijskim iskazima, vrijednost ulaganja se
smanjuje do svoje naknadive vrijednosti i priznaje na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

Finansijska sredstva - utvrdena po Jet vrijednosti preko bilansa uspjeha

Finansijska sredstva - utvrdena po fer vrijednosti preko bilansa uspjeha predstavljaju obveznice
stare devizne ttednje emitovane od strane Ministarstva finansija Crne Gore. Navedene obveznice
kotirane su na berzi i njihova fer vrijednost se pouzdano moie odrediti. Efekti svodenja na fer
vrijednost IRCFG A.D. evidentira u korist iii na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

18



INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrgava 31. decembra 2013. godine

3.	 PREGLED ZNAtAJNIH RAtUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

3.13. Finansijski instrumenti (nastavak)

Finansijska sredstva (nastavak)

Krediti

Krediti odobreni ad strane IRFCG A.D. 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
otpladenu glavnicu i obezvrjedenje koja se procjenjuje primjenom metodologije koju je propisala
Centralna banka Crne Gore - Odlukom o minimalnim standardima za upravljanje kreditnim
rizikom u bankama („51. list Crne Gore", br. 22/12 i 55/12 157/13). Navedenom Odlukom utvrdeni
su: element' upravljanja kreditnim rizikom, minimalni kriterijumi i na6n klasifikacije stavki aktive i
vanbilansa po osnovu kojih je IRFCG All izloien kreditnom riziku, kao i naein utvrdivanja
minimalnih rezervacija za pokride potencijalnih gubitaka koji proizilaze iz izloienosti IRFCG A.D.
kreditnom riziku.

IRFCG A.D. jednom mjesetho vri klasifikaciju stavki aktive, pa osnovu kojih je izloien riziku
neispunjavanja obaveza duinika, i stavki vanbilansa koje za IRFCG A.D. predstavljaju potencijalne
obaveze.

U zavisnosti ad vjerovatnote ostvarivanja gubitka IRFCG A.D. stavke aktive i vanbilansa klasifikuje
u klasifikacione grupe A-E.

• kategorija A (dobra aktiva) u koju se klasifikuju stavke za koje se procjenjuje da
te u skladu sa ugovorom biti u cjelosti naplatene;

• kategorija B (aktiva sa posebnom napomenom) — sa podkategorijama B1 i B2 u
koje se klasifikuju stavke za koje postoji niska vjerovatnoda ostvarivanja gubitka
all koje zahtijevaju posebnu painju, jer bi potencijalni rizik ukoliko ne bi bio
adekvatno praden mogao da dovede do slabijih perspektiva u pogledu naplate;

• kategorija C (substandardna aktiva) — sa podkategorija ma Cl, C2 i C3 za koje
postoji visoka vjerovatnota ostvarivanja gubitka, zbog jasno utvrdenih slabosti
koje ugrtnavaju naplatu;

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

• kategorija E (gubitak) — u koju se klasifikuju stavke koje te biti u potpunosti
nenaplative, ill de biti naplative u neznatnom iznosu.

grupu "E" se klasifikuju krediti za koje su ispunjeni sljedeti uslovi:
— analiza profitabilnosti pokazuje da postoji neprofitabilnost i neekonomaost u

poslovanju duinika;
— duinik je visoko nelikvidan
— izrazito visoka zaduienost dtlinika
— prilivi u posljednje dvije godine znaeajno su manji od odliva
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U grupu "E" klasifikuju se i krediti odobreni duiniku nad kojim se vodi steeajni postupak
postupak likvidacije.

IRFCG A.D. primjenjuje kjedete procente rezervacija po danima ka gnjenja i kategorijama
rizitnosti:

2013.

Procenat rezervacija Dani
kainjenja

2012.
Procenat

rezervacija
Dani

kainjenja

A 0% <30 0% <30
B1 2% 31-60 3% 31-90
B2 7% 61-90
Cl 20% 91-150 15% 91-150
C2 40% 151-270 30% 151-210
C3 50% 211-270
D 70% 271-365 75% 271-365
E 100% >365 100% >365

Rezervacije obratunate primjenom navedenih kriterijuma se knji2e na teret rashoda poslovanja i
predstavlja odbitnu stavku vrijednosti kredita.

Dugoroeni kreditl dad zapostenima

Dugorotni krediti dati zaposlenima inicijalno se vrednuju po nabavnoj vrijednosti koja predstavlja
po gtenu fer vrijednost date naknade za sticanje sredstva. IRFCG A.D. naknadno utvrduje ispravku
vrijednosti za procijenjenu nenaplativost finansijskog instrumenta na osnovu diskontovanja
oeekivanih budueih noveanih tokova primjenom efektivnog prinosa u trenutku odobravanja
finansijskog instrumenta.
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Potraiivanja po osnovu faktoringa

Potraiivanja po osnovu faktoringa inicijalno se vrednuju pa nabavnoj vrijednosti kola predstavlja
poitenu fer vrijednost date naknade za sticanje sredstva - ustupljenog potraiivanja.

!RICO A.D. ima pravo da otkupljuje potraiivanja sa i bez prava regresa. IRFCG A.D. prete2no
otkupljuje potravanja sa pravom regresa. Pravo regresa, obezbjeduje pravo IRFCG A.D. da, u
slulaju postojanja objektivnih dokaza da IRFCG A.D. nee biti u stanju da naplati we iznose koje
potrauje ad duinika, naplatu potraiivanja zahtijeva od ustupioca potraiivanja. Ukoliko je
ustupljeno potraiivanje bez prava regresa IRFCG A.D. preuzima odgovornost za naplatu
potralivanja od duinika.

Nakon inicijalnog priznavanja, ulaganja u otkupljena ustupljena potraiivanja se vrednuju po
nabavnoj vrijednosti umanjenoj za izvr gene naplate do datuma bilansa stanja i za rezervisanja pa
osnovu umanjenja vrijednosti.

IRFCG A.D. u poslovnim knjigama iskazuje i potraiivanja od klijenata po osnovu dobavljat-kog
faktoringa, u vrijednosti izmirenih obaveza prema klijentovim dobavljaeima. Ova potraiivanja se
napladuju u skladu unaprijed pripremljenim pIanovima dospijeta. U cilju obezbjedenja ovih
potraiivanja IRFCG A.D. ugovara sredstva obezbjedenja, u skladu sa politikom kolaterala,
hipoteke, zaloge, mjenice, bankarske garncije i drugo.

IRFCG A.D. na svaki datum bilansa procjenjuje postoje Ii objektivni dokazi o umanjenju vrijednosti
faktoring potraiivanja. Vrijednost faktoring potralivanja je umanjena samo ako postoje objektivni
dokazi umanjenja vrijednosti kao rezultat jednog iii vige dogadaja koji su nastupili nakon
po .detnog priznavanja (dogadaj nastanka &Atka) i ako taj dogadaj (iii dogadaji) nastanka gubitka
ima uticaj na procijenjene buduee novdane tokove koji se mine pouzdano procijeniti. Znatajne
finansijske potegkoee duinika i ustupioca potraiivanja (du1nika po osnovu regresnog prava),
vjerovatnoda da & du2nik otiti u stedaj ifi finanasijsko restrukturiranje i neplaeanje smatraju se
objektivnim dokazima da je do glo do obezvrjedenja. Iznos rezervisanja je razlika izmedu
knjigovodstvene vrijednosti faktoring potrailvanja I sada gnje vrijednosti procijenjenih bududih
noVeanih tokova. Knjigovodstvena vrijednost faktoring potralivanja se umanjuje korigeenjem
ratuna obezvrjedenja, a iznos gubitka se priznaje na teret iskaza o ukupnom rezultatu.

U skladu $a Zakonom o porezu na dodatu vrijednost („PDV"), IRFCG A.D. je obveznik PDV po
osnovu prihoda od naknada po ugovoru o faktoringu. U skladu sa navedenim, IRFCG A.D. je
stekao pravo na odbitak srazmjernog dijela ulaznog PDV-a (saglasnost data Poreska uprava na
osnovu elana 38. Zakona o PDV-u). Odbitni dio PDV-a izratunava se na osnovu procentualnog
degea oporezivog prometa u ukupnom prometu. Utvrduje se iskustveno, na osnovu prethodnog
perioda, i primjenjuje tokom godine, a zatim revidira na kraju svake godine i vr g i retroaktivna
ispravka poreskih prijava.
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Gotovinski ekvivalenti i gotovina

U iskazu o tokovima gotovine pod gotovinom i gotovinskim ekvivalentima podrazumijevaju se
noveana sredstva u blagajni, na ratunima kod poslovnih ban aka koja se mogu brzo konvertovati u
poznate iznose gotovine uz beznaeajan rizik ad promjene vrijednosti. Gotovinski ekvivalenti su
kratkoroena, visoko likvidna ulaganja kola se brzo pretvaraju u poznate iznose gotovine i nisu pod
znaeajnim uticajem rizika promjena vrijednosti. Gotovinski ekvivalente predstavljaju i oroeeni
depoziti kod poslovnih banaka na period do tri mjeseca. U iskazu o tokovima gotovine IRFCG A.D.
iskazuje prilive i odlive pa osnovu finansijskih plasmana (osnovne djelatnosti) u okviru „tokova
gotovine iz aktivnosti investiranja".

Finansijske obaveze

Finansijske obaveze inicijalno se mjere po ten vrijednosti umanjenoj za sve tro gkove transakcija.
Finansijske obaveze se naknadno odmjeravaju po amortizovanoj vrijednosti kori geenjem metoda
efektivne kamatne stope, pri eemu se rashod ad kamata priznaje kao efektivni prinos.

IRFCG A.D. isknjiiava finansijske obaveze, kada i samo kada su obaveze IRFCG A.D. izmirene,
otpisane iii su istekle.

Obaveze po osnovu faktoringa

Obaveze pa osnovu faktoringa predstavljaju 'nose obaveza prema ustupiocima potraiivanja za
otkupljena potraiivanja. Prilikom inicijalnog priznavanja priznaju se po ugovorenoj vrijednosti
otkupljenih potraiivanja i umanjuju za izvr gene uplate. Po naplati pripadajueeg faktoring
potraiivanja od duThika, preostali iznos (10% do 20%) plativ je ustupiocu potreivanja.

3.14. Rezervisanja, potencijalne obaveze i potencijalna sredstva

Rezervisanja se priznaju i vr ge kada IRFCG A.D. ima zakonsku ih ugovorenu obavezu kao rezultat
proglih dogadaja i kada je vjerovatno da te doti do odliva resursa kako hi se izmirila obaveza i
kada se mole pouzdano procijeniti iznos obaveze. Rezervisanja za sudske sporove formiraju se u
iznosu koji odgovara najboljoj procjeni rukovodstva IRFCG A.D. u pogledu izdataka koji e nastati
da se takve obaveze izmire.

IRFCG A.D. procjenjuje moguei nepovoljni razvoj dogadaja kao rezultat zbivanja u proglosti i
ukoliko je vjerovatnoea preko 50% da ee sudski spar biti izgubljen, IRFCG A.D.vr g i rezervisanje
kojim se u cjelini obezbjeduje iznos potencijalne obaveze po osnovu negativnog razrjegenja
sudskog spora.
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3.14. Rezervisanja, potencijalne obaveze i potencijalna sredstva (nastavak)

Potencijalne obaveze se tie priznaju u finansijskim izvje gtajima. Potencijalne obaveze se
objelodanjuju u napomenama uz finansijske iskaze, osim ako je vjerovatnota odliva resursa koji
sadrie ekonomske koristi veoma mala.

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

3.15. Adekvatnost kapltala

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

Odluka Centralne banke Crne Gore o adekvatnosti kapitala definige:
• Elemente i nadir] izraeunavanja sopstvenih sredstava banke;
• Metodologiju za izratunavanje potrebnog kapitala za kreditni rizik, rizik

izmirenja/isporuke i rizik druge ugovorne strane, trine rizike i operativni rizik, i
• Naein izraeunavanja koeficijenta solventnosti.

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

Imajudi u vidu da kapital IRFCG A.D. na 31. decembra 2013. godine iznosi EUR 101.362.728 i da
znaeajno prema guje iznos IzIo2enosti kreditnom riziku, kao dominantnom riziku sa kojim se IRFCG
A.D. u svom poslovanju suotava, otigledno je da je koeficijent solventnosti znaeajno iznad
zahtijevanih minimalnih vrijednosti i to uvahvajudi obraeun istog na osnovu najrigoroznijih
parametara. Kako se u narednom periodu otekuje povedanje duiniekih izvora finansiranja,
rukovodstvo IRFCG AD. ima pozitivnu namjeru da kroz izmjene Zakona o IRFCG A.D. definige
odgovarajude procedure za pratenje adekvatnosti kapitala sa stanovi gta svih rizika kojima je,
moie biti, izloien, kao i metodologiju obreuna koeficijenta solventnosti.

Obzirom da je trenutno koeficijent solventnosti IRFCG A.D. iznad propisanih minimuma, zatim da
IRFCG A.D. nema depozite i g tednju gradjana, tako da nije u istoj poziciji kao i poslovne banke,
rukovodstvo IRFCG A.D. smatra da bi u ovoj fazi poslovanja detaljnije bavljenje ovom
problematikom bib o necjelishodno.
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
La godinu kola se zavriava 31. decembra 2013. godine

3.	 PREGLED ZNAtAJNIH RAtUNOVODSTVENIH POUTIKA (nastavak)

3.16. Praviena (ter) vrijednost

Poslovna politika IRFCG A.D. je da objelodani informacije o pravitnoj vrijednosti a ktive i pasive za
koju postoje zvanitne trne informacije i kada se pravitna vrijednost znatajno razlikuje od
knjigovodstvene vrijednosti.

Pravitnu vrijednost nije uvijek moguCe pouzdano utvrditi u odsustvu aktivnog trita i u uslovima
postojanja problema nedovoljnog trli gnog iskustva, nedovoljne stabiinosti I likvidnosti kod
kupovine i prodaje potralivanja i ostale finansijske aktive i pasive, I u situaciji kada zvanitne
trii gne informacije nisu u svakom trenutku raspoloiive.

Rukovodstva IRFCG A.D. vrgi procjenu rizika, i u slutajevima kada ocijeni da vrijednost po kojoj se
imovina vodi u poslovnim knjigama ne mole biti i realizovana vr gi obezvrjedenje. Po migljenju
rukovodstva IRFCG A.D. iznosi objelodanjeni u ovim finansijskim iskazima odra/avaju vrijednost
kola je u datim okolnostima najvjerodostojnija i najkorisnija za potrebe izvje gtavanja u skladu sa
ratunovodstvenim i drugim propisima u Crnoj Cori.



INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPONIENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

4.	 KOREKCIJA FINANSIJSKIH ISKAZA UPOREDNIH PERIODA

a)	 Korekcije koje utleu na periode prije najranijeg prikazanog uporednog perioda

Korekcija potetnog stanja nerasporedene dobiti na dan 1. januara 2012. godine u iznosu
EUR 360.604 odnosi se na promjene ratunovodstvenih politika ii dijelU:

priznavanja obezvrjedenja dugorotnih stambenih kredita odobrenih zaposlenima
po kamatnoj stopi nrioj od talkie kaMatne stope, za proCijenjenu nenaplativost
navedenog finansijskog sredstva u iznosu EUR 339.404 na osnovu diskontovanja
budutih tokova gotovine primjenom efektivnog prinosa u terenutku odobravanja
finansijkog sredstva; i
priznavanja dugorotnih obaveza po osnovu naknada zaposlenima za odlazak u
penziju nakon ispunjavanja uslova kori gtenjem metoda sada gnje vrijednosti
otekivanih budueih isplata u iznosu EUR 21.200.

Efekti navedenih promjena ratunovodstvenih polltika na dan 1. januara 2012. godine
prikazan je u pregledu koji slijedi:

1. januara 2012.

Nerasporedena dobit po prethodno usvojenim i objavljenim
finansijskim iskazima IRFCG A.D. za 2011. godinu 	 4.304.143

- obezvrjedenje dugorotnih stambenih kredita odobrenih
zaposlenima	 (339.404)

- priznavanje dugorotnih obaveza po osnovu naknada
zaposlenima za odlazak u penziju 	 (21.200)

Stanje, 1. januara 2012. godine, korigovano 	 3.943.539

Pored toga, rukovodstvo IRFCG A.D. je identifikovalo gr6ke koje se odnose na fmansijske
iskaze sa stanjem na dan 1. januara 2012. godine koje se odnose na:

1) pozitivne efekte priznavanja promjene fer vrijednosti vlasnitkih hartija od
vrijednosti — akcija raspololivih za prodaju sa stanjem na dan 31. decembra 2011.
godine u ukupnom iznosu EUR 1.779.869 u korist revalorizacionih rezervi po
osnovu finansijskih sredstava raspoloiivih za prodaju, i

2) prezentaciju potraiivanja nedospjeIih kamata po osnovu duinitkih hartija od
vrijednosti — obveznica koje se drie do dospijeta u iznosu EUR 1.608.298 u korist
ostalih dugorotnih finansijskih plasmana u iznosu EUR 1.260.319 odnosno u korist
kratkorotnih finansijskih plasmana u iznosu EUR 347.979,
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSUSKE ISKAZE
Za godlnu koja se zavrgava 31. decembra 2013. godine

4.	 KOREKCIJA FINANSUSKIHISKAZA UPOREDNIH PERIODA (nastavak)

b)	 Korekcije finansijskih iskaza uporednog perioda sa stanjem na dan i za godinu koja se
zavriila 31. decembra 2012.

Rukovodstvo IRFCG A.D. je identifikovalo greKke koje se odnose na uporedne finansijske
iskaze sa stanjem na dan 31. decembra 2012. godine i za godinu zavrS'enu na taj dan i
izvrUo korekcije finansijskih iskaza za 2012. godinu koje se odnose na:

1) pozitivne efekte priznavanja promjene fer vrijednosti vlasnitkih hartija ad vrijednosti
— akcija raspolofivih za prodaju sa stanjem na dan 31. decembra 2012. godine u
ukupnom iznosu FUR 355.451 u korist revalorizacionih rezervi po osnovu finansijskih
sredstava raspoloiivih za prodaju,

2) nepriznavanje prihoda po odnovu dividendi isplatenih u vidu akcija u iznosu EUR
404.566,

3) prezentaciju potraiivanja nedospjelih kamata po osnovu duiniekih hartija ad
vrijednosti — obveznica koje se drie do dospijeta u iznosu FUR 883.143 u korist
ostalih dugoroenih finansijskih plasmana 1.1 iznosu FUR 651.350 odnosno u korist
kratkorodnih finansijskih plasmana u iznosu FUR 231.793,

4) priznavanje dodatnog rezervisanja pa osnovu naknada zaposlenima za odlazak u
penziju u iznosu FUR 1.500,

5) priznavanje prihoda od kamate na stambene kredite odobrene zaposlenima u iznosu
FUR 21.090, primjenom efektivnog prinosa,

6) priznavanje obezvrjedenja dugoroonih stambenih kredita odobrenih zaposlenima u
2012. godini u iznosu FUR 33.647 primjenom efektivnog prinosa ,

7) prezentaciju tro'Skova zarada, naknada zarada i ostalih Iithih rashoda za trogkove
sluibenih putovanja zaposlenih u iznosu EUR 3.867 u korist ostalih poslovnih
rashoda.
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE AD., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSUSKEISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

4.	 KOREKCIJA FINANSUSKIH ISKAZA UPOREDNIH PERIODA (nastavak)

Efekti korekcija na iskazu o ukupnom rezultatu IRFCG A.D. za godinu koja se zavrKila 31.
decembra 2012. prikazani su u sljecikem pregledu:

2012.
2012 Korekcije nakon korekcija

POSLOVNI PRIH001 3.084,439 21.090 3.105.529

1 Prihodi od prodaje (kamate i naknade iz osnovne
djelatnosti) 3.058.531 21.090 3.079.621

5 Ostali poslovni prihodi 25.908 25.908

POSLOVNI RASEIODI 1.367.552 1.500 1.369.052
2 TroLkovi materijala 40.886 40.886

Trog kovi zarada, naknada zarada i ostali Iltni3 rashodi 701.961 (2.367) 699.594
4 Troikovl a mortizacije i rezervisanja 90.521 90.521
5 Ostali poslovni rashodi 534.184 3.867 538.051

POSLOVNI REZULTAT 1.716.887 19.590 1.736.477

I Finansijski prihodi 691.246 (404.566) 286.680
II Finansijski rashodi -
8 FINANSUSK1 REZULTAT 691.246 (404.566) 286.680

OstaII prihodi 163.617 163.617
II Ostali rashodi 1.383.615 33,647 1.417.262
C RE2ULTAT 12 ()STALIN AKTIVNOSTI (1.219.998) (33.647) (1.253.645)

F REZULTAT PRUE OPOREZIVANJA 1.188.135 (418.623) 769.512

H PORESKI RASHOD PERIODA 81.489 81.489
1 Tekuti porez na debit 78.175 78.175
2 Odloieni poreski rashodi 3.314 3.314

NETO REZULTAT 1.106.646 (418.623) 688.023
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSUSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavrtava 31. decembra 2013. godine

4.	 KOREKCIJA FINANSIJSKIH ISKAZA UPOREDNIH PERIODA (nastavak)

Efekti korekcija u Iskazu o finansijskoj poziciji IRFCG A.D. na dan 31. decembra 2012. godine prikazani su u narednoj tabeli:

AKTIVA

31- decembar
2012. Korekcije

31. decembar
2012.

nakon korekclja
31. decembar

2011. Korekcije

31. decembar
2011.

nakon korekcija

STAINA IMOVINA 62.895.859 250.274 63.146.133 63.172.535 2.700.784 65.873.319
II Nematerijalna ulaganja 129.699 129.699 157.057 157.057

III Nekretnine, postrojenja, oprema I bioloNa
sredstva 4.361.644 4.361.644 5.574.337 5.574.337

1 Nekretnine postrojenja i oprema 1.151.842 1.151.842 1.145.487 1.145.487
2 Investicione nekretnine 3.209.802 3.209.802 4.428.850 4.428.850

IV Dugoroani finansijski plasma ni 58.404.516 250.274 58.654.790 57.441.141 2.700.784 60.141.925
1 Uetta u kapitalu 16.712.765 (49.115) 16.663.650 18.899.452 1.779.869 20.679.321
3 Ostali dugorotni finansijaki plasmani 41.691.751 299.389 41.991.140 38.541.689 920.915 39.462.604

OBRTNA SREDSTVA 29.848.781 (651.350) 29.197.431 30.300.520 (1.260.319) 29.040.201
Za li he 2.287 2.287 4.653 4.653

II Kratkorotna potraiivanja, plasmani i gotovina 29.846.494 (651.350) 29.195.144 30.295.867 (1.260.319) 29.035.548
1 Potrativanja 6.255.890 (883.143) 5.372.747 3.967.175 (1.608.298) 2.358.877
3 Kratkoroeni finansijski plasma ni 13.479.250 231.793 13.711.043 13.970.465 347.979 14.318.44-4
4 Gotovinski e kviva lend i gotovina 10.070.359 10.070.359 12.357.927 12.357.927
5 Porez na dodatu vrijednost i AVR 40.995 40.995 300 300

UKUPNA AKTIVA 92.744.640 (401.076) 92.343.564 93.473.055 1.440.465 94.913.520
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

4. KOREKCIJA FINANSIJSKIH ISKAZA UPOREDNIH

PASIVA

PERIODA (nastavak)

31. december
2012.	 Korekcije

31. december
2012.

nakon korekcija
31. december

2011. Korekcije

31. decembar
2011.

nakon korekcija

A KAPITAL 92.078.986 (423.776) 91.655.210 92.939.708 1.419.265 94.358.973

I Osnovni kapital 100.237.364 - 100.237.364 99.361.508 - 99.361.508

IV
Pozitivne revalorizacione rezerve i nerealizovani

dobici po osnovu finansijskih sredstava
raspoIoiivih za prodaju 1.041 (1.041) 519.799 606.486 1.126.285

V
Negativne revalorizacione rezerve i nerealizovani

gubici po osnovu finansijskih sredstava
raspoloiivih za prodaju (13.570.208) 356.492 (13.213.716) (11.245.742) 1.173.383 (10.072.359)

VI Nerasporedena dobit 5.410.789 (779.227) 4.631.562 4.304.143 (360.604) 3.943.539

B DUGOROZNA REZERVISANJA I DUGORONE
OBAVEZE 11.965 22.700 34.665 36.241 21.200 57.441

I Dugoroana rezervisanja 11.965 22.700 34.665 36.241 21.200 57.441
II Dugorotne obaveze

C ODL02ENE PORESKE OBAVEZE 16.189 16,189 12.875 12.875

D KRATKORONA REZERVISANJA I KRATKORONE
OBAVEZE 637.500 637.500 484.231 484.231

I KRATKOROCNE OBAVEZE 637.500 637.500 484.231 484.231

3 Obaveze iz poslovanja 456.544 456.544 463.421 463.421
4 Ostale kratkorotne obaveze i PVR 96.616 96.616 -

Obaveze po osnovu poreza na dodatu vrijednost i
5 ostalih javnih prihoda 6.165 6.165 318 318
6 Obaveze po osnovu poreza na dobit 78.175 78.175 20.492 20.492

E UKUPNA PASIVA 92.744.640 (401.076) 92.343.564 93.473.055 1.440.465 94.913.520
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSUSKE BRAZE
Za godinu koja se zavrSava 31. decembra 2013. godine

5.

6.

PRIHODI OD PRODAJE

2013.
(Iznosi u EUR)

2012.

Prihodi od kamata po osnovu:
-oroeenih depozita
-odobrenih kredita
-odobrenih kredita zaposlenima
-odobrenih garancija
-obveznica za potrebe ulaganja u saniranje

drumskih puteva
-obveznica za finansiranje infrastrukturnih i

ekolo gkih projekata
-obeveznica Fonda rada
-depozita po videnju
-zatezne kamate
-faktoringa

565.874
2.250.317

30.712
34.750

17.157

130.156
9.896
4.850

78.294
351.277

662.848
1.864.367

29.640

24.010

230.183
3.132
3.734

32.958
103.071

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

3.473.284

249.693
21.327

2.953.943

118.805
6.873

271.020 125.678

3.744.304 3.079.621

MALI POSLOVNI PRIHODI

2013.
(Iznosi u EUR)

2012.

Prihodi od zakupa
Prihodi od ukidanja rezervisanja za projekat

"Tvoja ideja - Tvoj biznis"
Osta	 prihodi

26.800

18.800
13.537

20.000

5.908

59.137 25.908
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NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koia se zavr gava 31. decembra 2013. godine

7. TROgKOVI ZARADA NAKNADA ZARADA I OSTALI LICNI RASHODI
(linos' u EUR)

2013. 2012.

Tro g kovi neto zarada 397.753 379.609
Trogkovi poreza na zarade i naknade zarada 83.874 58.640
Trotkovi doprinosa na zarade na teret zaposlenog 148.638 135.979
Trotkovi doprinosa na zarade na teret poslodavca 66.588 61.054
Bruto naknade Odbora direktora 12.795 34.297
Bruto naknade ugovora o djelu 13.960 21.690
Rezervacije za otpremnine zaposlenih (napomena 24) 2.500 1.500
Ostali lini rashodi 7.110 6.825

733.218 699.594

8. TROgKOVI AMORTIZACUE I REZERVISANJA
(Iznosi u EUR)

2013. 2012.

Tro g kovi amortizacije:
- nematerijalne imovine (napomena 15) 33.565 32.711
- nekretnina, postrojenja i opreme (napomena 16) 56.843 52.210

90.408 84.921
Tro gkovi rezervisanja za sudske sporove

(napomena 24) 8.634 5.600

99.042 90.521

9. OSTALI POSLOVNI RASHODI
(Iznosi u FUR)

2013. 2012.

Tro g kovi emisije akcija 3.376 5.860
Tro g kovi sponzorstava i pomai koje odobrava

Odbor direktora 98.270 240.707
Trogkovi odriavanja 52.985 54.899
Trogkovi telefona i ostalih PTT usluga 23.347 21.604
Tro gkovi reprezentacije 18.294 21.728
Tro gkovi platnog prometa 33.773 32.977
Tro gkovi struZnih usluga 24.214 27.599
Trogkovi osiguranja 6.310 7.372
Trogkovi oglasa, struthe literature i usavrgavanja 24.685 31.977
Tro gkovi reklame i propagande 34.323
Tro gkovi taksi, sudskih naknada i danarina 15.960 28.041
Trotkovi poreza po odbitku 7.068
Tro gkovi zakupa poslovnog prostora 11.250
Trogkovi sluibenih putovanja 4.407 3.867
Drugi poslovni rashodi 23.876 27.097

347.815 538.051
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INVESTICIONO-RAZVOINI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSUSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

10.	 FINANSUSKI PRIHODI I RASHODI

(Iznosi u EUR)

	

2013.	 2012. 

Prihodi po osnovu ispladenih dividendi
	

171.945	 150.000
Prihodi od sticanja akcija bez naknade	 136.680 

	

171.945	 286.680

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

	
(140.138) 

	

31.807	 286.680

11.	 057411 PRIHODI
(Iznosi u EUR)

2013.	 2012.

Prihodi ad ukidanja rezervisanja za sudske sporove
(napomena 24(a))	 2.599	 9.488

Prihodi od svodenja obveznica stare devizne
Ktednje (napomena 18(a))	 16.546	 7.074

Prihodi od naplate iz steEajne mase	 194.201
Prihodi od procjene investicionih nekretnina

(napomena 16)	 115.081
Prihodi od naplate otpisanih potraiivanja po

osnovu
- kamate	 645.521	 27.576
- za glavnicu kredita (napomena 18) 	 38.284 

	

683.805	 27.576

Drugi prihodi	 18.331	 4.398

915.483	 163.617

Prihodi od naplate otpisanih potraiivanja za kamate i glavnicu kredita u 2013. godini, u
ukupnom iznosu FUR 683.805 odnose se na naplatu otpisanog potralivanja od Fonda
Penzijskog i invalidskog osiguranja Crne Gore, po osnovu berzanskih zakijuEnica,
emitovanih u periodu ad 1995.-1997. godine, u iznosu EUR 530.977 (napomena 20) i
naplate potraiivanja uknji2bom imovine, po kreditu odobrenom 1997. godine preduzeEu
„Obod" Cetinje, posredstvom tada Podgoritke banke, u iznosu EUR 152.827 (EUR
114.543-kamata i EUR 38.284- glavnica kredita).
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NAPOMENE Liz FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavr gava 31. decembra 2013. godine

12.	 OSTALI RASHODI
(Iznosi u EUR)

2013.	 2012.

Rashodi po osnovu uskladivanja vrijednosti
investicionih nekretnina (napomena 16)

Tro gkovi rezervacije na glavnicu kredita u skladu sa
odlukom Centralne banke o upravljanju
kreditnim rizikom(napomena 18(b))

Tro;kovi rezervacije na kamatu u skladu sa
odlukom Centralne banke o upravljanju
kreditnim rizikom (napomena 20)

TroNovi rezervacija pa datim garancijama:
Dugorothe garancije (napomena 24)
Kratkorane garancije (napomena 29)
Grancije koje su pale na teret IRFCG A.D.
(napomena 20)

650.137

	

987.637
	

502.803

	

23.072
	

52.222

2.039.531

26.950
500.000

1.512.581

Gubici ad prodaje i rashodovanja investicionih
nekretnina i opreme	 362	 168.626

Rashodi po osnovu uskladivanja vrijednosti
stambenih kredita sa prosjeEnom stopom
plasiranja	 33.647

Drugi rashodi	 14.677	 9.827

3.065.279	 1.417.262

13.	 POREZ NA DOBIT

a) Komponente poreza na dobit
(Iznosi u EUR)

2013.	 2012.

TekuEi porez	 23.538
	

78.175
Odloieni porez	 2.716	 3.314

26.254	 81.489
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INVESTICIONO-RAZVOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

NAPOMENE UZ FINANSUSKEISKAZE
Za godinu koja se zavrgava 31. decembra 2013. godine

13.	 POREZ NA DOB1T (nastavak)

b) Usaglaavanje iznosa poreza na dobit i proizvoda rezultata poslovanja prije
oporezivanja I propisane poreske stope

(Iznosi u EUR)

	

31. decembar	 31. decembar

	

2013.	 2012.

Dobitak u bilansu uspjeha prije oporezivanja 457.331	 769.512

Poreska stopa 9%	 41.160	 69.256
Rashodovanja i obezvrjedenja vrijednosti koja se ne

priznaju u poreske svrhe	 209	 10.670
Oprema do EUR 300 koja se ne priznaje u poreske svrhe 	 360	 75
Kapitalni gubici koji se prenose	 14.988
Prihodi po osnovu dividend( i udjela u dobiti

rezidentnih pravnih lica 	 (15.475)	 (13.500)

26.254	 81.489

c) Odloiene poreske obaveze
(Iznosi u EUR)

Uticaj na
Iskaz o

	

Stanje na dan	 ukupnom	 Stanje na dan

	

1. januara	 rezultatu	 31. decembra
2012. godina
Odoiene poreske obaveze koje se odnose na:
Privremene razlike na

nematerijalnim ulaganjima,
nekretninama i opremi	 12.875

12.875

	

3.314	 16.189

	

3.314	 16.189
2013. godina
Odoiene poreske obaveze koje se odnose na:
Privremene razlike na

nematerijalnim ulaganjima,
nekretninama i opremi	 16.189 2.716	 18.905

16.189
	

2.716	 18.905

Odloiene 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 A.D.
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NAPOMENE UZ FINANSIJSKE ISKAZE
Za godinu koja se zavriava 31. decembra 2013. godine

14.	 ZARADA PO AKCIJI

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

Neto dobit iz redovnog poslovanja

Ponderisan broj izdatih obiEnih akcija
Osnovna zarada pa akciji
- iz redovnog poslovanja

Neto iznos osnovne zarade po akciji

431.077

100.234.062

0,0043007

0,0043007

688.023

100.059.793

0,0068761

0,0068761

IRFCG A.D. ne posjeduje potencijalno razrijedene akcije.

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

Nematerijalna
Oprema	 Ukupno	 ulaganja

Nabavna vrijednost
Stanje. 1. januara 2012. 999.609 180.252 1.179.861 162.473
Povetanja 58.948 58.948 5.353
Otudenja i rashodovanja (820) (820)
Stanje, 31. decembra 2012. 999.609 238.380 1.237.989 167.826

Stanje. 1. januara 2013. 999.609 238.380 1.237.989 167.826
Povetanja 80.000 50.587 130.587 10.509
Otudenja i rashodovanja (1.035) (1.035)
Stanje, 31. decembra 2013. 1.079.609 287.932 1.367.541 178.335

Ispravka vrijednosti
Stanje. 1. januara 2012. 2.166 32.208 34.374 5.416
Amortizacija (napomena 8) 12.995 39.215 52.210 - 32.711
Otudenja i rashodovanja (436) (436)
Stanje, 31. decembra 2012. 15.161 70.987 86.148 38.127

Stanje. 1. januara 2013. 15.161 70.987 86.148 38.127
Amortizacija (napomena 8) 13.602 43.241 56.843 33.565
Otudenja i rashodovanja (673) (673)
Stanje, 31. decembra 2013. 28.763 113.555 142.318 71.692

Sadainja vrijednost
31. decembra 2013. godine 1.050.846 174.377 1.225.223 106.643

31. decembra 2012. godine 984.448 167.393 1.151.841 129.699

Gradevinski
objekti
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16.	 INVESTICIONE NEKRETNINE

Kretanje na investicionim nekretninama u vlasni gtvu IRFCG A.D., sa stanjem na dan 31.
decembra 2013. godine, u iznosu od EUR 4.709.802 (31. decembra 2012. godine: EUR
3.209.802) prikazano je u pregledu koji slijedi:

Zemlpite

Gradevinski
objekti

postrojenja

(Iznosi u CUR)

Ukupno

Stanje. 1. januara 2012. 2.116.147 2.312.703 4.428.850
Povedanja - -
Otudenja i rashodovanja (182.500) (501.492) (683.992)
Efekat procjene (napomene 11 i 12) (267.535) (267.521) (535.056)
Stanje, 31. decembra 2012. 1.666.112 1.543.690 3.209.802

Povedanja 903.294 596.706 1.500.000
Otudenja i rashodovanja
Efekat procjene
Stanje, 31. decembra 2013. 2.569.406 2.140.396 4.709.802

Na nepokretnostima u Herceg Novom, u Ulici Njego'tevoj i Hotelu Metalurg. kupljenim od
Rudnika boksita A.D., Nik g id Eija je ukupna vrijednost na dan 31. decembra 2013. i 2012.
godine EUR 513.005 upisana je hipoteka odnosno zabilje gka o restituciji. I pored
navedenih opteredenja na nepokretnostima, IFRCG A.D. ima pravo otudenja ovih
nepokretnosti.

Investicione nekretnine sa stanjem na dan 31. decembra 2013 i 2012. godine prikazane
su u pregledu koji slijedi:

31. decembar
2013.

(Iznosi u CUR)
31. decembar

2012.

1. Bijelo Polje - Voja Ljegnjaka 193.427 193.427
2. Bijelo Polje - Nedakutko polje 290.030 290.030
3. Bijelo Polje - Nedakusi 41.439 41.439
4. Podgorica - Novaka Miloteva 686.153 686.153
5. Podgorica - Bulevar Revolucije 1.033.649 1.033.649
6.	 - Mokra njiva 452.099 452.099
7. Herceg Novi - Topla Hotel Metalurg 254.217 254.217
8. Herceg Novi - Utica Njegoteva 269 258.788 258.788
9. 2abljak - 2itara „Savin kuk" 1.500.000

4.709.802 3.209.802
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17.	 Uak..A U KAPITALU
(Iznosi u EUR)

Korigovano
31. decembar

2013.
31. decembar

2012.

Ulaganja u hartije od vrijednosti — akcije
raspoloiive za prodaju (napomena 17(a)) 9.393.612 8.730.693
Ulaganja u kapital pridruienih pravnih lica

(napomena 17(b)) 7.932.957 7.932.957
Ulaganja u kapital zavisnih privrednih drukava

(napomena 17(c)) 200.000

17.526.569 16.663.650

17(a). Dugorani finansijski plasmani raspoIoiivi za prodaju

31. decembar
2013.

(linos) u FUR)
Korigovano

31. decembar
2012.

Dugorani finansijski plasmani — privredna drukva
koja su registrovana kod CDA

Minus: Obezvrjedenje vrijednosti
81.808.526

(72.414.914)
81.808.526
(73.077.833)

9.393.612 8.730.693

Dugorotni finansijski piasmani - privredna drukva
koja nisu registrovana kod CDA 648.378 648.378

Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (648.378) (648.378)

9.393.612 8.730.693
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17.	 UtEgEA U KAPITALU (nastavak)

Privredna druKtva koja su registrovana kod CDA

Fer vrijednosti dugoroCnih finansijskih plasmana namijenjenih prodaji, procenat utegda
IRFCG A.D.. u ukupnom kapitalu akcionarskih dru gtava koja su registrovana kod CDA i
ukupan broj akcija u vlasni gtvu IRFCG A.D.. prikazan je u pregledu koji slijedi:

(Iznosi u EUR)
Broj akcija u

vlasniitvu
Fonda

UZegie
IRFCG

A.D. %

Korigovano
31. decembra 31. decembra
2013. godine	 2012. godine

13. jul Plantaie A.D., Podgorica 39.844.589 22.23 6.014.408 6.377.660
Institut Simo Milogevit A.D., Igalo 90.411 23.65 1.991.421 1.165.141
HTP Ulcinjska rivijera A.D., Ulcinj 116.567 7.65 212.969 225.361
Montepranzo - Bokaprodukt A.D.,

Tivat 57.710 51.40 848.337 779.085
Barska plovidba A.D., Bar 371.465 16.16 108.646 135.014
Velika plaia A.D., Ulcinj 5.769 9.82 34.376 47.955
Marina A.D., Bar 258.283 16.99 183.146
Ostala privredna dru gtva 309 477

9.393.612 8.730.693

Promjene obezvrjedenja vrijednosti dugoranih finansijskih plasmana — privrednih
dru gtava koja su registrovana kod CDA za 2013. i 2012. godinu prikazane su u sljededoj
tabeli:

(lznosi u EUR)
Korigovano

	

31. decembra	 31. decembra

	

2013.	 2012.

Stanje na paetku godine 73.077.833 68.810.191
Svodenje na trii gnu fer vrijednost (662.919) 4.267.642

Stanje na kraju godine 72.414.914 73.077.833
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17.	 lltEgo% U KAPITALU (nastavak)

Privredna drugtva koja nisu registrovana kod CDA

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

„Biteks" D.D., Bgevo 264.598 264.598
,Sumsko gazdinstvo" DO., Cetinje 119.155 119.155
„Promet" D.D., Pljevlja 84.978 84.978
„Urboprojekt" D.D,. Pljevlja 71.147 71.147
„Matica CTK" D.D., Podgorica 70.236 70.236
Ostala druttva 38.265 38.265

648.379 648.379
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (648.379) (648.379)

17(b).	 Ulaganja u kapital pridruienih pravnih lica

Javno preduzete „Regionalni vodovod crnogorsko

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

primorje" Budva (ute g te Fonda 22,43%) 7 .932.957 7.932.957
Ostala drigtva 31.078 31.078

7.964.035 7.964.035
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (31.078) (31.078)

7.932.957 7.932.957

U skladu sa zakljuttima Vlade Crne Gore od 14. februara 2008. godine i Protokola o
finansiranju i upravljanju projektom odriivog razvoja turizma u Crnoj Gori. Upravni odbor
Fonda za razvoj Crne Gore (6j1 je iRFCG AD. pravni sljedbenik) je 17. marta 2008. godine
doniO Odluku o ulaganju u kapital Javnog preduzeta „Regionalni vodovod crnogorsko
primorje". Budva u iznosu EUR 5.400.000.

Upravni odbor JP „Regionalni vodovod crnogorsko primorje" Budva je 3. novembra 2010.
godine donio odluku o raspodjeli dobiti iz 2008. i 2009. godine u skladu sa kojom je
novtani ulog IRFCG A.D. srazmjerno povetan za EUR 532.957.

U skladu sa zakljutcima Vlade Crne Gore od 2. decembra 2010. godine Odbor direktora
IRFCG A.D. je 14. decembra 2010. godine donio Odluku o povetanju udjela u JP
„Regionalni vodovod crnogorsko primorje" Budva u iznosu EUR 2.000.000.

Nakon sprovedenog postupka transformacije navedenog javnog preduzeta u DruKtvo sa
ogranitenom odgovornoku IRFCG A.D. te pripasti srazmjeran dio vlasniStva u
novoformiranom druttvu. Do datuma sastavljanja ovih finansijskih izvjettaja navedena
transformacija nije sprovedena.
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17. UtatA U KAPITALU (nastavak)

17(c). Ulaganja u kapital zavisnih pravnih Lica

IRFCG A.D. je. na osnovu Zakljutka Vlade Crne Gore od 24. oktobra 2013. godine i OdIuke
Skupftine akcionara od 29. oktobra 2013. godine, osnovao druhvo sa ogranitenom
odgovornoKau 100% u vlasnigtvu IRFCG A.D. „Turistitki Centar Durmitor" - 2abljak
uplatom osnivatkog kapitala u iznosu EUR 200.000.

18. OSTALI DUGORONI FINANSUSKI PLASMANI

31. decembar
2013.

(Iznosi u CUR)
31. decembar

2012.

Dugorotne driavne obveznice (napomena 18(a)) 2.051.205 3.122.948
Dugorotni krediti (napomena 18(b)) 47.821.296 37.307.226
Dugorani krediti odobreni zaposlenima

(napomena 18(c)) 421.521 426.467
Dugoritno oroteni depoziti kod banaka

(napomena 18(d)) 1.084.500 1.134.500

51.378.521 41.991.140

18(a).	 Dugorothe driavne obveznice
(linos' u EUR)

31. decembar 31. decembar
2013. 2012.

Obveznice stare devizne gtednje 188.170 229.158
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (23.767) (42.768)

164.403 186.390

Obveznice za potrebe ulaganja u saniranje mrele
drumskih puteva 413.048 609.152

Obveznice za finansiranje infrastrukturnih i

ekolo gkih projekata 2.796.564 1693.811
Obveznice Fonda rada 116.424 139.879

3.490.439 4.629.232

Minus: Tektite dospjete dugorotnih obveznica
(napomena 21) (1.439.234) (1.506.284)

2.051.205 3.122.948
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18.	 OSTAU DUGORONI FINANSUSKI PLASIVIANI (nastavak)

18(a). Clugorothe driavne obveznice (nastavak)

Obveznice stare devizne S'tednie

Obveznice stare devizne §tednje je emitovalo Ministarstvo finansija Crne Gore, na osnovu
Odluke o emisiji od 17. juna 2004. godine. Obveznice dospijevaju po serijama u periodu
od 2004. — 2017. godine. Odluka je predvidjela moguenost kor geenja ovih obveznica, i
prije roka dospijeda, za kupovinu akcija u vlasni g tvu driavnih fondova. Na ovaj natin je
Fond za razvoj Crne Gore (tip je 1RFCG A.D. pravni sljedbenik) prodajom akcija u
vlasngtvu ddavnih fondova postao vlasnik obveznica stare devizne'ttednje, ukupne
nominalne vrijednosti EUR 373.140.

Obveznice stare devizne Ktednje sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine prikazane
su u pregledu koji slijedi:

31. decembar
2013.

(1znosi u EUR)
31. decembar

2012.

Obveznice 2013 (OB 13) 38.533
Obveznice 2014 (OB 14) 42.063 38.234
Obveznice 2015 (OB 15) 45.407 41.118
Obveznice 2016(08 16) 38.909 34.331
Obveznice 2017 (013 17) 38.024 34.174

164.403 186.390
Minus: Tektite dospjeee (napomena 21) (42.063) (38.533)

122.340 147.857

Promjene obezvrjedenja vrijednosti dugorotnih ddavnih obveznica stare devizne gtednje
za 2013. 12012. godinu prikazane su u sljededoj tabeli:

(Iznosi u EUR)

	

31. decembra	 31. decembra

	

2013.	 2012.

Stanje na potetku godine 42.768 51.624
Svodenje na trignu fer vrijednost (napomena 11) (16.546) (7.074)
Naplaeeno u toku godine (2.455) (1.782)

Stanje na kraju godine 23.767 42.768
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18.	 MAU DUGORONI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)

18(a). DugoroZne driavne obveznice (nastavak)

Obvezn ice za potrebe ularzarda u saniranie mrele drumskih puteva

Fond za razvoj Crne Gore (tiji je iRFCG A.D. pravni sljedbenik) je u periodu od 20. juna
2006. godine do zakljutno sa 31. januarom 2010. godine izvr gio kupovinu 1.492.827
obveznica za potrebe ulaganja u saniranje mreie drumskih puteva u skladu sa Odlukom
Vlade Crne Gore o emisiji obveznica („Sl. list CG" 30/06). Obveznice imaju prinos po
fiksnoj kamatnoj stopi od 3% godi gnje, dospijevaju godi gnje, svakog 15. juna, potev od
2009. do 2015. godine. Nominalna Yrijednost jedne obveznice iznosi EUR 1. Obveznice za
potrebe ulaganja u saniranje mreie drumskih puteva sa stanjem na dan 31. decembra
2013. 12012. godine prikazane su u pregledu koji slijedi:

31. decembra
2013.

(lznosi u EUR)
31. decembra

2012.

Obveznice 2013 (DP 13) 210.153
Obveznice 2014 (DP 14) 210.096 203.134
Obveznice 2015 (DP 15) 202.952 195.865

413.048 609.152
Minus: Tektite dospjete (napomena 21) (210.096) (210.153)

202.952 398.999

Obveznice za finansiranie infrastrukturnih i ekololkih proiekata

Fond za razvoj Crne Gore (tiji je IRFCG A.D. pravni sljedbenik) je od 2006. godine do
zakljutno sa 31. januarom 2010. godine izvr g io kupovinu 13.767.741 obveznica za
finansiranje infrastrukturnih i ekolo gkih projekata Opitina u Crnoj Gori. Obveznice imaju
prinos po fiksnoj kamatnoj stopi od 3% do 5% godi gnje, dospijevaju godi gnje, potev od
2009. do 2018. godine. Nominalna vrijednost obveznice iznosi EUR 1.

IRFCG A.D. je u toku 2012. godine zakljutio ugovore o kreditu sa 6 op gtina i to: Bijelo
Polje, Play, Danilovgrad, Kolagin, Pljevlja, Nikié, Budva i avnik, time je izvrgena
konverzija potralivanja po osnovu dospjelih obveznica koje su ove op gtine emitovale za
potrebe ulaganja u infrastrukturne projekte.

Ugovori o kreditu sa pet op gtina su zakljuteni sa rokom otplate osam godina, grejs
periodom od jedne godine i godi gnjom kamatnom stopom od 4%. Sredstya obezbjedenja
predstavljaju Ugovori o cesiji sa Ministarstvom finansija Crne Gore iz tijeg Egalizacionog
fonda se IRFCG A.D. naplatuje za dospjela potraiivania pa navedenom osnovu. Mjenice
sa mjenitnim ovla gtenjima opgtina predstavljaju dodatno sredstvo obezbjedenja IRFCG
A.D.. Jedino je kredit opgtini Budva odobren sa rokom otplate 4 godine, grejs periodom 2
godine i godi gnjom kamatnom stopom 6%. Sredstvo obezbjedenja takode predstavljaju
mjenice op gtine Budva.
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18.	 OSTALI DUGORONI FINANSUSKI PLASMANI (nastavak)

18(a). Dugoroine driavne Obveznice (nastavak)

Obveznice za potretze za finansiranie infrastruktumih i ekologkih trolekata fnastavald

Obveznice za potrebe za finansiranje infrastrukturnih i ekolotkih projekata sa stanjem na
dan 31. decembra 2013. i 2012. godine prikazane su u pregiedu koji slijedi:

31. decembar
2013.

(Iznosi u FUR)
31. decembar

2012.

Opgtina Andrijevica 120.557 177.729
Op gtina Berane 237.223 320.411
Opgtina Bar 309.228 391.101
Op gtina Cetinje 331.912 487.997
Opgtina Podgorica 1.161.015 1.423.607
Op gtina Plane 256.554 336.189
Opgtina Roiaje 217.966 318.345
Opgtina 2abljak 162.109 238.431

2.796.564 3.693.811
Minus: Tektite dospjeee (napomena 21) (1.155.021) (1.225.702)

1.641.543 2.468.109

Obveznice Fonda rado

U toku 2012 godine IRFCG A.D. je, na osnovu Odluke Odbora direktora, kupio 71
obveznicu Fonda rada, koje je emitovala Vlada Crne Gore, za isplatu neispladenih
potraiivanja zaposlenih za eijim je radom prestala potreba, ukupne vrijednosti EUR
136.746. Nominalna vrijednost jedne obveznice iznosi FUR 1.926. Obveznice imaju prinos
po fiksnoj kamatnoj stopi 7% godi gnje i dospijevaju, po serijama u periodu od 2013. do
2017. godine.

Obveznice Fonda rada sa stanjem na dan 31. decembra 2013. i 2012. godine prikazane su
u pregledu koji slijedi:

31. decembra
2013.

(lznosi u EUR)
31. decembra

2012.

Obveznice 2013 (OBER1) 31.896
Obveznice 2014 (013FR2) 32.054 29.778
Obveznice 2015 (OBER3) 29.982 27.835
Obveznice 2016 (OBER4) 28.077 26.027
Obveznice 2017 (OURS) 26.311 24.342

116.424 139.879
Minus: Tekuee dospjeee (napomena 21) (32.054) (31.896)

84.370 107.983
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18.	 OSTALI DUGORONI FINANSUSKI PLASMANI (nastavak)

18(b). Dugoroini krediti

Dugorodni krediti sa stanjem na dan 31. decembra 2013. i 2012. godine prikazani su u
pregledu koji slijedi:

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

Poslovne banke 28.039.973 24343.691
Direktno plasirani krediti privrednim dratvima,

institucijama i fizidcim licima preduzetnicima 30.273.426 23.776.996
58.313.399 48.320.687

Minus: Tekude dospjete (napomena 21) (10.492.103) (11.013.461)

47.821.296 37.307.226

Dugorodni krediti koje IRFCG A.D. odobrava preko poslovnih banaka sa stanjem na dan
31. decembra 2013. i 2012. godine prikazani su u pregledu koji slijedi:

31. decembra
2013.

(lznosi u EUR)
31. decembra

2012.

Crnogorska komercija Ina ban ka A.D., Podgorica 7.230.710
Prva banka Crne Gore A.D., Podgorica 2.271.695 3.216.117
NLB Montenegro banka AD., Podgorica 6.930.102 4.813.822
Atlas banka A.D., Podgorica 9.814.571 2.734.689
Hypo Alpe Adria banka A.D., Podgorica 3.702.638 2.312.987
Hipotekarna banka A.D., Podgorica 2.049.468 2.541.007
Komercijalna banka A.D., Budva 631.836 683.890
Jugobanka A.D., Kotor 462.232 500.580
Erste Bank A.D., Podgorica 1.397.113 988.098
Universal Capital banka A.D., Podgorica 1.130.000
Societe Generale Banka Montenegro A.D., Podgorica 112.550
Invest banka Montenegro A.D., Podgorica 22.371

28.502.205 25.044.271
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (462.232) (500.580)

28.039.973 24.543.691

Kreditne linije posredstvom i uz garancije poslovnih banaka se realizuju po emama
saradnje sa poslovnim bankama. Rok otpate ovih kredita se krede do 8 godina (ne
raeunajuti odobreni „grace" period), uz goditnju kamatnu stopu do 6,5%, od dega 3%
pripada banci preko koje se plasiraju sredstva. Sredstva obezbjedenja po ovim kreditima
su mjenice i mjenidna ovlattenja banaka. Kreditni rizik po osnovu navedenih plasmana u
cjelosti snose poslovne banke.
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18.	 OSTALI DUGOR0eNI FINANSUSKI PLASMANI (nastavak)

18(b). Dugoroeni krediti (nastavak)

Direktno plasirani krediti privrednim druttvima, institucijama i fiziatim licima
preduzetnicima sa stanjem na dan 31. decembra 2013. i 2012. godine prikazani su u
pregledu koji slijedi:

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

Privredna drugtva 23.272.684 16.181.850
Opgtine (napomena 31) 6.773.168 6.715.767
Fizieka lica - preduzetnici 1.884.270 1.548.438
Devizne pozajmice i krediti koje je direktno

odobravao Fond za razvoj 466.250 466.250
32.396.372 24.912.305

Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (2.122.946) (1.135.309)

30.273.426 23.776.996

Investicione direktne kredite IRFCG A.D. piasira na maksimalni rok otplate do 8 godina
(ne radunajuti odobreni „grace" period) uz godi gnju kamatnu stopa do 6,5%. IRFCG A.D.
kreditne linije klasifikuje prema vrsti dominantne djelatnosti korisnika kredita gto je
prikazano u pregledu koji slijedi:

31. decembar
2013.

(Iznosi u E(JR)
31. decembar

2012.

Proizvodne djelatnosti 7.005.340 4.457.422
Poljoprivreda 1.867.840 1.637.068
Proizvodnja hrane 3.782.312 2.179.959
Turizam i ugostiteljstvo 6.763.631 4.050.497
Usluine djelatnosti 5.737.831 5.405.342
Opttine-infrastruktura 6.773.168 6.715.767
Ostale djelatnosti 466.250 466.250

32.396.372 24.912.305

IRDCG A.D. ima posebne kreditne linije za poljoprivredne proizvodate, koje se realizuju u
saradnji sa Ministarstvom poljoprivrede, zatim liniju za iene i mlade u biznisu, gdje je rok
otplate do 8 godina (ne radunajuti odobreni „grace" period) i godi3nja kamatna stopa do
4,5%. Pored nvedenog, IRFCG A.D. je formirao i posebnu kreditnu inqu za finansiranje
infrastrukturnih, ekolo3kih projekata i projekata obnovljivih izvora energije, gdje je
maksimalni rok otplate 10 godina i godi3nja kamatna stopa 6%. Posebnu kreditnu liniju
predstavlja finansiranje trajnih obrtnih sredstava gdje je godi gnja kamatna stopa 6,5% i
maksimalni rok otpiate 5 godina (ne radunajuti odobreni „grace" period).
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18.	 OSTALI DUGORONI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)

18(b). DugOrOeni krediti (nastavak)

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

Dospjete potralivanja po osnovu dugorotnih kredita prikazano je u pregledu koji slijedi:

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

- dospjelo 477.586 627.079
- do jedne godine 10.014.517 10.386.382
- od jedne do dvije godine 10.789.642 10.125.411
- od dvije do tri godine 10.672.436 9.284.495
- od tri do tetiri godine 9.180.031 7.354.264
- preko tetiri godine 17.179.187 10.543.056

58.313.399 48.320.687

Promjene obezvrjedenja vrijednosti potraiivanja po osnovu datih dugorotnih kredita
prikazane su u sljedetoj tabefi:

2013.

(Iznosi u EUR)

2012.

Stanje na potetku godine 1.635.889 4.786.333
Prenos na ostale dugorotne finansijske plasmane (750.000)
Obezvrjedenje u toku godine (napomena 12) 987.637 502.803
Naplata u toku godine (napomena 11) (38.284)
Otpis u toku godine (64) (2.903.247)

Stanje na kraju godine 2.585.178 1.635.889

Odbor direktora IRFCG A.D. je 26. aprila 2012. godine donio Odluku o pretvaranju -
konverziji potraiivanja koja je IRFCG A.D. imao po osnovu ugovora o kreditu u iznosu EUR
1.027.315 (glavnica EUR 1.000.000 i kamata EUR 27.315), u dugorotni finansijski plasman
- akcijski kapital Fabrike elektroda „Piva" A.D., Milne. U skladu sa navedenom Odlukom,
zakljuten je Ugovor o regulisanju medusobnih prava i obaveza pa osnovu pretvaranja —
konverzije potraiivanja u akcijski kapital. U momentu konverzije, obezvrjedenje
vrijednosti po ovom plasmanu iznosilo je EUR 775.344 (EUR 750.000 po glavnici i EUR
25.34-4 (napomena 20) po kamati).
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18.	 OSTAU DUGORONI FINANSUSKI PLASMANI (nastavak)

113(b). DugoroEni krediti (nastavak)

Ugovorom o poravnanju br. 0102-1708/1 od 16. novembra 2009. godine, zakljutenim
izmedu Fonda za razvoj, Fonda PIO Crne Gore, Zavoda za zapajavanje Crne Gore i
Driave Crne Gore sa jedne i CEAC Holdings limited, En+Group Limited, KAP A.D.,
Podgorica i Rudnika boksita A.D., Nikg it sa druge strane, definisano je da se Fond za
razvoj Republike Crne Gore odrekne potrafivanja koje je imao prema KAP-u, prije
privatizacije, u iznosu od FUR 4.623.397 (glavnica FUR 2.886.890 i kamata EUR
1.835.057). Odredbe Ugovora o poravnanju stupile su na snagu, u punom kapacitetU,
potpisivanjem Potvrde o zakljutenju, br. 03-1594/1 od 26. oktobra 2010. godine, izmedu
istih strana. U skladu sa navedenim, Odbor direktora IRFCG A.D. je i formalno donio
odluku, broj 0202-5/127 od 22. juna 2012. godine, o isknjriavanju predmetnog
potra2ivanja.

18(c). Dugorani krediti odobreni zaposlenima
(Iznosi u EUR)

Korigovano
31. decembar

2013.
31. decembar

2012.

DugoroEni krediti dati zaposlenima 781.873 799.513
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (napomena 4) (329.588) (351.961)

452.285 447.552
Minus: Tekute dospjete (napomena 21) (30.765) (21.085)

421.520 426.467

Dospjete dugoranih kredita datih zaposlenima prikazano je u sljedeeoj tabeli:
(Iznosi u EUR)

31. decembar
2013.

31. decembar
2012.

- do jedne godine 30.765 21.085
- ad jedne do dvije godine 31.777 30.056
- od dvije do tri godine 32.171 32.346
- od tri do Eetiri godine 32.572 32.755
- preko eetiri godine 325.000 331.310

452.285 447.552
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18.	 OSTALI DUGORONI FINANSIJSKI PLASMANI (nastavak)

18(c). Dugoroeni krediti odobreni zaposlenima (nastavak)

Upravni Odbor Fonda za razvoj Crne Gore (eiji je IRFCG A.D. pravni sljedbenik) je na
sjednici od 8. decembra 2006. godine usvojio Pravilnik o rjehvanju stambenih potreba
zaposlenih (broj 0202-8/108). Shodno pomenutom Pravilniku definisani su sljeded uslovi
za odobravanje stambenih kredita zaposlenima: krediti se dodjeljuju sa rokom otplate od
20 do 30 godina, kamatna stop je 1% i zaposleni ima pravo korikenja grejs perioda do
24 mjeseca. Pomenutim Pravilnikom nije definisano pravo na umanjenje kredita. Odbor
direktora IRFCG A.D. je 24. februara 2011. godine usvojio novi Pravilnik o rjegavanju
stambenih potreba zaposlenih. Obezbjedenje kredita predstavlja upis hipoteke na
nepokretnostima u srazmjeri ne manjoj od 1:1 u odnosu na plasirana sredstva. U slutaju
prestanka radnog odnosa kod IRFCG A.D., zaposleni je u obavezi da obezbijedi da novi
poslodavac sa kojim zasniva radni odnos garantuje za uredno izmirenje obaveza koje su
definisane ugovorom o kreditu.

18(d). DugoroZno oroleni depoziti kod banaka

Dugoroeno oroeeni depoziti kod banaka sa stanjem na dan 31. decembra 2013. i 2012.
godine prikazani su u pregledu koji

(Iznosi u EUR)
Godignja
kamatna	 31. decembar

	

2013.	
31. decembar

stopa	 2012.

Atlas banka A .D., Podgorica 3% 672.000 672.000
NIB Montenegrobanka A.D.,

Podgorica 4% 412.500 412.500
Erste bank A.D., Podgorica 5,25% 50.000

1.084.500 1.134.500

Dugoroeno ordeni depoziti predstavijaju namjenski oroeene depozite na period od 6
godina koje su banke bile u obavezi da plasiraju malim i srednjim privrednim drugtvima,
odnosno preduzetnicima. Maksimalan odobreni iznos ka krajnjem korisniku iznosi FUR
150.000, godi gnja kamatna stopa do 8%, dok je rok otplate definisan u saradnji sa
klijentom. Kreditni rizik po osnovu navedenih plasmana u cjelosti snose poslovne banke,
a u obavezi su da IRFCG A.D. omoguee nesmetano korikenje sredstava nakon isteka
perioda orotenja.
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19.	 STALNA SREDSTVA NAMJENJENA PRODAJI I SREDSTVA POSLOVANJA KOJE JE
OBUSTAVUENO

Steena aktiva IRFCG A.D. sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine u iznosu EUR
304.624 predstavlja imovinu stetenu u postupku naplate spornih potraiivanja.

Gradevinski
objekti i

Zemljiite	 postrojenja	 Ukupno

Stanje. 1. januara 2013.
Povedanja 79.486 225.138 304.624
Otudenja i rashodovanja

Stanje. 31. decembra 2013. 79.486 225.138 304.624

IRFCG A.D. je 20. septembra 2014. godine objavio javni poziv za aegee u nadmetanju
putem prikupljanja ponuda za prodaju nepokretnosti sted'enih naplatom potralivanja. Do
datuma usvajanja ovih finansijkih iskaza, dio stetene aktiva je prodat u 2014. godini za
EUR 34.647 bez negativnih efekata po osnovu prodaje.
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20.	 POTRA2IVANJA

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

Potraiivanja po osnOVu prodatih ha rtija od
vrijednosti preuzeta ad Fonda za razvoj 47.879 47.879

Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (47.879) (47.879)

Potraiivanja pa osnovu faktoring aranimana 10.625.877 5.137.122

Potraiivanja po garancijama koje su pale na teret
IRFCG A.D. 1.500.000

Potrafivanja pa osnovu kamata za garancije koje su
pale na teret IRFCG A.D. 12.581

1.512.581
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (napomena 12) (1.512.581)

Potraiivanja za kamate po osnovu:
- obveznica za finansiranje infrastrukturnih i

ekoloKkih projekata 55.488 51.620
- dugorotnih i kratkorotnih kredita 176.939 112.555
- faktoringa 62.860
- kratkorodnih orotenih depozita 38.814 86.464
- zateznih kamata 30.591 14.819
- berzanskih zakljutnica (napomena 11) 530.977
- dugorotnih deviznih kredita koje je direktno

odobravao Fond za razvoj 106.346 106.346
- ostalih plasmana 2.976 120.952

474.014 1.023.733
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (165.659) (788.108)

308.355 235.625

10.934.232 5.372.747

Faktoring aranimani su u 2013. godini odobravani pod sljededim uslovima: kamatna
stopa se kretala u intervalu od 4,75% do 6%, avansna isplata klijentu je iznosila 80% ili
90% iznosa otkupljenih potraiivanja, u slutaju klasitnog faktoringa. U toku 2013. Godine
zakljuten je samo jedan araniman bez prava regresa, gdje je izloienost IRFCG A.D. bila
EUR 10.0001 ovaj araniman je u cjelosti naplaten pa dospijetu.

IRFCG A.D. je u aprilu 2011. godine otpoteo sa obavljanjem poslova klasitnogfaktoringa i
po torn osnovu ostvaruje prihode :

• od naknada, koja se utvrduje kao procenat ad nominalne vrijednosti otkupljenog
potraiivanja, a opciono je mogut i prihod ad naknade za obradu faktura, koji se
utvrduje kao fiksan iznos pa fakturi;

• ad kamate koji se obratunavju od dana otkupa potralivanja do dana naplate
potrativanja od duinika;

• p od zatezne kamate, koja se obratunava za dane prekoratenja datuma valuta,
odnosno datuma dospijeta fakture za naplatu.
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20. POTRA2IVANJA (nastavak)

IRFCG A.D. je u 2013. godini, u skladu sa zakljutkom Vlade Crne Gore, izdao u korist Erste
banke A.D., Podgorica garanciju za urednu otplatu kredita za privredno druWo Montavar
Metalac d.o.o., u iznosu EUR 1.500.000. Data garancija je pala na teret IRFCG A.D. i
navedenoj band je isplaten iznosgarancije.

Promjene obezvrjedenja vrijednosti potraiivanja prikazane su u sljedetoj tabeli:

(Iznosi u FUR)
2013.	 2012.

Stanje na potetku godine 	 835.987	 3.207.054
Prenos na dugoroene finansijske plasmane

(napomena 18 b)) 	 (25.344)
Obezvrjedenje u toku godine (napomena 12) 	 1.535.653	 52.222
Naplata u toku godine (napomena 11) 	 (645.521)
Otpis u toku godine	 (2.397.945)

Stanje na kraju gochne	 1.726.119	 835.987

21. KRATKORONI FINANSLISKI PLASMANI

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
Korigovano

31. decembar
2012.

Kratkoroeno pozajmljena sredstva 293.145 293.145
Kratkoroeni direktno odobreni krediti 2.072.199 1.170.213

2.365.344 1.463.358
Minus: Obezvrjedenje vrijednosti (293.145) (293.145)

2.072.199 1.170.213

Tekuta dospijeta pa osnovu:
Dugoranth driavnih obveznica (napomena 18(a)) 1.439.234 1.506.284
- stare devizne tednje 42.063 38.533
- za potrebe ulaganja u saniranje mreie drumskih

puteva 210.096 210.153
- za finansiranje infrastrukturnih i ekologkih

pro jekata 1.155.021 1.225.702
- Fonda rada 32.054 31.896

Dugorotnih investicionih kredita (napomena 18(b)) 10.492.103 11.013.461
Kredita odobrenih zaposlenima (napomena 18(c)) 30.765 21.085

11.962.102 12.540.830

14.034.301 13.711.043
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22. GOTOVINA I GOTOVINSKI EKVIVALENTI

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

tiro raeuni kod poslovnih banaka 831.523 1.718.130
Blagajna 141 53
Ostali noveani ekvivalenti 1.835 2.174
Gotovinski ekvivalenti - Kratkoroeni finansijski

plasmani 9.250.000 8.350.001

10.083.499 10.070.358

Gotovinski ekvivalenti - kratkoroeni finansijski plasmani sa stanjem na dan 31. decembra
2013. i 2012. godine plasirani su sljedetim poslovnim bankama:

31. decembar
2013.

(lznosi u EUR)
31. decembar

2012.

Prva banka Crne Gore A.D., Podgorica 2.350.000 2.300.001
Atlas banka A.D., Podgorica 2.000.000 1.600.000
Crnogorska komercijalna banka A.D., Podgorica 200.000
NLB Montenegro banka A.D., Podgorica 600.000
Hypo Alpe-Adria banka A.D., Podgorica 3.000.000 1.800.000
Erste bank A.D., Podgorica 1.250.000
Hipotekarna banka A.D., Podgorica 500.000 500.000
First Financial Banka A.D., Podgorica 500.000 200.000
Societe generale Montenegro A.D., Podgorica 300.000 500.000

9.250.000 8.350.001

Kratkomeni finansijski plasmani predstavljaju kratkoroeno oroeene depozite na period od
90 do 365 dana, sa kamatnom stopom od 2.5% do 6% na goditnjem nivou, zavisno ad
banke i perioda oweenja. U skladu sa ugovorima o oroeenom depozitu IRFCG A.D., uz
prethodnu najavu, mote povuti sredstva u roku ad 7 dana.

23. KAPITAL

Akcijski kapital IRFCG A.D. sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine ukupne
vrijednosti EUR 101.362.728 sastoji se od 101.362.728 akcija nominalne vrijednosti EUR 1
koje su u vlasniKtvu Vlade Crne Gore.

Osnivaeki kapital IRFCG &D. einio je cjelokupni kapital Fonda za razvoj (eiji je IRFCG A.D.
pravni sljedbenik) koji je umanjen za obaveze po osnovu Zakona o povrataju oduzetih
imovinskih prava i obgtetenju („Sl. list CG". br. 21/04 149/07). Kapital IRFCG A.D. einite i
sva sredstva koja su usmjerena Direkciji za mala I srednja preduzeta za finansiranje
razvoja malih i srednjih preduzeta.
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23. KAPITAL (nastavak)

Skupgtina IRFCG A.D. je 24. februara 2012. godine donijela Odluku o emitovanju 875.856
redovnih akcija, serije Al, ukupne vrijednosti EUR 875.856. Komisija za hartije od
vrijednosti Crne Gore je 15. marta 2012. godine donijela Rjetenje broj 02/2e-8/4-12 0
uspjetnosti emisije akcija radi prodaje postojetim akcionarima po osnovu prava prete
kupovine. Registracija promjene podataka po osnovu navedene emisije akcija izvr gena je
u Centralnom registru privrednih subjekata u Podgorici 1. aprila 2012. godine pod
registarskim brojem 4-0009175/009 La list CG" broj 16/12). Dokapitalizacija je izvrgena
prenosom slobodnih noveanih sredstava Dire kcije za razvoj ma lih i srednjih preduzeda.

Skupttina IRFCG A.D. je 2. avgusta 2013. godine donijela Odluku o emitovanju 1.125.364
redovnih akcija, serije Al, ukupne vrijednosti EUR 1.125.364. Komisija za hartije od
vrijednosti Crne Gore je 4. oktobra 2013. godine donijela Rje genje broj 02/2e-17/4-13 o
uspjegnosti emisije akcija radi prodaje postojetim akcionarima po osnovu prava prete
kupovine. Registracija promjene podataka pa osnovu navedene emisije akcija izvrtena je
u Centralnom registru privrednih subjekata u Podgorici, 14. oktobra 2013. godine pod
registarskim brojem 4-0009175/012 („51. list CG" broj 51/13). Dokapitalizacija je izvrtena
prenosom slobodnih noveanih sredstava Direkcije za razvoj malih i srednjih preduzeta.

Skupttina akcionara IRFCG A.D. je 2. avgusta 2013. godine donijela Odluku o raspodjeli
dijela nerasporedene dobiti br. 0203-4/14 u neto iznosu EUR 945.000 odnosno EUR
1.038.462 ukljueujudi porez po odbitku na isplatu dividende Vladi Crne Gore kao jedinom
vlasniku 1RFCG A.D. IRFCG A.D. je do zakljueno sa 31. decembrom 2013. godine isplatio
dio deklarisane dividende u iznosu EUR 500.000 odnosno obaveza pa navedenom osnovu
sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine iznosi EUR 445.000 (napomena 27).

24. DUGOROtNA REZERVISANJA

Dugorotna rezervisanja sa stanjem na dan 31. decembra 2013. i 2012. godine prikazana
su u pregledu koji slijedi:

(lznosi u EUR)
Korigovano

31. decembar
2013.

31. decembar
2012.

Rezervisanja za sudske sporove 18.000 11.965
Rezervisanja pa osnovu datih dugorotnih garancija

(napomena 12) 26.950
Rezervisanja za naknade zaposlenima 25.200 22.700

70.150 34.665
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24.	 DUGOROtNA REZERVISANJA (nastavak)

Rezervacije za sudske sporove sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine u iznosu
EUR 18.000 (napomena 30) predstavljaju rezervisanja nastala po osnovu pokrenutih
tuibenih zahtjeva, a po kojima 1RFCG A.D. moie biti izloien potencijalnim gubicima.
Kretanja na rezervisanjima za sudske sporove prikazana su u tabeli u nastavku:

(Iznosi u EUR)
2013. 2012.

Stanje, na potetku godine 11.965 36.241
Napladen° u toku godine (20.388)
Rezervisanje u toku godine (napomena 8) 8.634 5.600
Ukidanje rezervisanja u toku godine (napomena 11) (2.599) (9.488)

Stanje, na kraju godine 18.000 11.965

Dugorotna rezervisanja po osnovu naknada zaposlenima predstavljaju rezervisanja za
otpremnine za odlazak u penziju, nakon ispunjavanja uslova. Rezervisanja su iskazana pa
sadaSnjoj vrijednosti otekivanih budutih isplata zaposlenima na natin kako je to
predvidjeno PraviInikom o zaradama i drugim primanjima zaposlenih u IRFCG A.D.

Ovim pravilnikom je predvidjeno da je IRFCG A.D. u obavezi da, prilikom odlaska u
penziju, zaposlenom ispIati otpremninu u visini 6 prosjetnih neto zarada zaposlenih u
1RFCG A.D., ili 6 prosjetnih neto zarada zaposlenog, ako je to za zaposlenog povoljnije,
koja vaii u mjesecu u kojem se vai isplata.

SadaS'nja vrijednost otekivanih budutih isplata za otpremnine utvrdena je sa stanjem na
dan 31. decembra 2013. godine u skladu sa pravilima aktuarske matematike. Godgnja
kamatna stopa od 5% je kori gtena za diskontovanje otekivanih buduaih isplata
zaposlenima.

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

2013.

(Iznosi u EUR)
Korigovano

2012.

Stanje, na potetku godine 22.700 21.200
Rezervisanja u toku godine (napomena 8) 2.500 1.500
Iskori gteno u toku godine

25.200 22.700
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25.	 DUGOROtNE OBAVEZE

Dugorotne obaveze sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine iznose EUR
14.973.763 i u cjelosti se odnose na obaveze po osnovu dugorotne kreditne linije
odobrene od strane Evropske Investicione Banke (EIB).

IRFCG A.D. je 10. oktobra 2012. godine zakljutio ugovor o kreditu sa Evropskom
Investicionom Bankom (E113) u iznosu EUR 25.000.000. Namjena kredita je dominantno
finansiranje malih i srednjih preduzeta dok se manji dio kredita moie iskoristiti za
finansiranje infrastrukturnih projekata. Kredit je odobren na rok od 8 godina u koji je
ukljuten grace period od 2 godine i isti se realizuje u tran gama u periodu od 2 godine od
dana potpisivanja ugovora, pri temu minimalan iznos jedne trange iznosi EUR 5.000.000.
Kamatna stopa zavisi od uslova na medunarodnom bankarskom trli gtu i odreduje se za
svaku tran gu pojedinatno.

Prvu tran gu u ukupnom iznosu EUR 5.543.400, IRFCG A.D. je povukao 15. februara 2013.
godine, uz godignju kamatnu stopu 1,89%. Prva kamata po ovoj tran gi je dospjela 15.
maja 2013., dok prvi anuitet dospijeva 15. maja 2015. godine. Krajnji rok otplate prve
trange je 15. februar 2021. godine i ista se otplatiuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

Drugu tran g u u ukupnom iznosu EUR 9.430.363, IRFCG A.D. je povukao 15. oktobra 2013.
godine, in godi gnju kamatnu stopu 2.13%. Prva kamata dospijeva 15. januara 2014.
godine, dok prvi anuitet dospijeva 15. januara 2016. godine. Krajnji rok otplate druge
trange je 15. oktobar 2021. godine i ista se otpIatuje u jednakim kvartalnim anuitetima.

IRFCG A.D. nije u obavezi da bude usagla gen sa odredenim finansijskim pokazateljima.

DospijeEe dugororotnih obaveza po kreditu FIB prikazano je u tabeli u nastavku:

(tznosi u EUR)
31. decembar	 31. decembar

2013.	 2012.

2015. godina 659.135
2016. godina 2.383.068
2017. godina 2.431.988
2018. godina 2.481.915
2019. godina 2.532.871
2020. godina 2.584.876
2021. godina 1.899.910

14.973.763
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26. OBAVEZEIZ POSLOVANJA

31. decembar
2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

Obaveze po osnovu faktoringa (10% ili 20%) 1.080.178 377.005
Obaveze prema dobavljatima u zemlji 10.967 29.024
Obaveze po osnovu primljenih avansa 67.241 41.9M
Ostale obaveze iz poslovanja 40 8.551

1.158.426 456.544

27. OSTALE KRATKORONE OBAVEZE I PVR
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar
2013. 2012.

Obaveze za dividendu (napomena 23) 445.000
Razgranieeni prihodi od naknada 186.520 87.159
Obraeunate obaveze za neto zarade 5.748 5.736
Obraeunate obaveze po osnovu poreza i doprinosa

na zarade 4.661 3.721

641.929 96.616

28. OBAVEZE PO OSNOVU POREZA NA DOBIT
(Iznosi u EUR)

31. decembar 31. decembar
2013. 2012.

Perez po odbitku pa osnovu dividendi 48.462 78.175
Obaveze po osnovu poreza na dobit 23.538
Porez po odbitku po osnovu kamata platenih

nerezidentima 2.357

74.357 78.175

29. KRATKORONA REZERVISANJA

Kratkoroena rezervisanja na dan 31. decembra 2013. godine iznose EUR 503.000
(napomena 12) i u cjelosti se odnose na rezervisanje po osnovu odobrene garancije
preduzeeu „Vektra Nord" d.o.o., KoIain, koja je klasifikovana u skladu sa Odlukom
Centralne banke Crne Gore u grupu „E", sa 100% rezervacije.
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30. SUDSKI SPOROVI

IRFCG A.D. sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine vodi sudske sporove u kojima
se javlja kao tu2ilac i kao jedna od tuienih strana.

Procijenjena ukupna vrijednost sudskih sporova, bez procijenjenih efekata zateznih
kamata i krajnjih trogkova postupka, u kojima je IRFCG A.D. jedna od tuienih strana,
odnosno u kojima solidarno odgovara sa ostalim dr2avnim fondovima iznosi EUR
1.465.495.

IRFCG A.D. je sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine izvrtio rezervisanje u iznosu
FUR 18.000 (napomena 24) za sudske sporove za koje postoji velika vjerovatnoea da
IRFCG A.D. mole biti izloIen potencijalnim gubicima po osnovu razrjetenja tih sporova.

IRFCG A.D. nije izvr gio rezervisanja za eventualne obaveze pa sudskim sporovima u
kojima solidarno odgovara sa ostalim driavnim fondovima lz razioga to se procjenjuje
da, na osnovu dosada gnje sudske prakse kada su u pitanju slitni sporovi pokrenuti protiv
IRFCG A.D., iako nije sa sigurnoku mogute predvidjeti konatan ishod sporova, IRFCG A.D.
nete biti izIo2en materijalno znaajnim potencijalnim gubicima po ovom osnovu.

Ukupna vrijednost sudskih sporova sa stanjem na dan 31. decembra 2013. godine u
kojima se IRFCG A.D. pojavljuje kao odnosno izvrtni povjerilac iznosi FUR
2.175.564. Najved dio se odnosi na predlog za izvrgenje, na osnovu vjerodostojne isprave
mjenice, koji je podnio IRFCG A.D. prema izvr gnom duiniku, privrednom drugtvu
„Montavar-metalac" d.o.o., Nikti6 u cilju naplate potralivanja za izdatu garanciju, kao i
predloga za izvrtenje po osnovu nenaplaeenih potraiivanja po direktnim kreditnim
araniamanima.

31. DOGADAJI NAKON DATUMA BILANSA STANJA

i) Izmjena zakonske regulative

Kao to je nevedeno u napomeni 3.15., rukovodstvo IRFCG A.D. priprema izmjene i
dopune Zakona o Investiciono razvojnom fondu Crne Gore („Zakon") u dijelu koji se
odnosi na utvrdivanje adekvatnosti kapitala. Do datuma odobrenja ovih finansijskih
iskaza Skup gtina Crne Gore nije usvojila izmjene i dopune Zakona. Rukovodstvo IRFCG
A.D. vjeruje da de se izmjene i dopune Zakona biti usvojene do kraja 2014. godine.

ii) Dokapitalizacija

Skupttina akcionara IRFCG A.D. je 12. juna 2014. godine donijela Odluku o emitovanju
1.068.801 redovnih akcija, serije Al, ukupne vrijednosti EUR 1.068.801. Komisija za
hartije od vrijednosti je 1. jula 2014. godine donijela Rjetenje broj 02/2e-13/4-14 o
uspje gnosti emisije akcija radi prodaje postojedm akcionarima po osnovu prava pride
kupovine. Registracija promjene podataka po osnovu navedene emisije akcija izvr gena je
u Centralnom registru privrednih subjekata u Podgorici, pod registarskim brojem 4-
0009175/016.( („Sl. list CG" broj 34/14). Dokapitalizacija je izvrtena slobodonim
novtinim sredstvima Direkcije za razvoj malih i srednjih preduzeta.
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31.	 DOGADAJ1NAKON DATUMA B1LANSA STANJA (nastavak)

iii) Povetanje uloga u zavisnom druitvu - Turistitki centar „Durmitor" d.o.o., 2abljak

IRFCG AD. je, na osnovu odluke Odbora direktora o povetanju kapitala pa osnovu
nenovtanog uloga ad 13. decembra 2013. godine, broj 0202-5/228, povetao udio u
privred nom druttvu Turistitki centar „Durmitor" d.o.o., 2ab(jak prenosom vlasniftva nad
ski iitarom „Savin Kuk", tija je vrijednost procijenjena u iznosu EUR 1.823.867. Postupak
povetanja kapitala i prenos vlasni gtva nad iitarom je formalno okontan u februaru 2014.
god i ne.

iv) Nova kreditna zaduienja odobrena 1RFCG A.D. od strane FIB

IRFCG A.D. je 3. marta 2014. godine povukao i tretu trantu, po prvom kreditu EIB-a, u
iznosu EUR 9.428.712. Prva kamata je dospjela za platanje 3. juna 2014. godine, a prva
rata pa osnovu navedene tran ge dospijeva 3. juna 2016. godine. Krajnji rok za otplatu
kredita je 3. mart 2022. godine.

U martu 2014. godine [MG A.D. je odobreno novo kreditno zaduienje ad strane EIB u
iznosu FUR 25.000.000. Na osnovu novog ugovora, povutene su dvije trante kredita, prva
1. avgusta 2014. godine u iznosu EUR 6.079.339 i druga 31. oktobra 2014. godine, u
iznosu EUR 5.724.603. Prva kamata za prvu tran gu iz ove kreditne linije dospjela je 31.
oktobra 2014. godine, dok otplata glavnice potinje u oktobru 2016. godine. Prva kamata
za drugu tranW dospijeva za platanje 2. februara 2015. godine, a otplata potinje u
januaru 2017. godine.

32.	 POTENCLIALNE1 PREUZETE OBAVEZE

Odobrene garancije za uredan povrataj kredita

IRFCG A.D. je privrednom druttvu „Barska plovidba" A.D., Bar odobrio garanciju za
uredan povrataj kredita za nabavku dva broda za prevoz rasutih tereta po osnovu kredita
odobrenog u iznosu EUR 900.000 Do zakljutno sa 31. decembrom 2013. godine iskoriken
je iznos od FUR 385.000. Sredstva obezbjedenja date garancije su hipoteka na
nepokretnostima, mjenice i mjenitna ovlakenja.

Dugorotni kredit

Preuzete obaveze po osnovu ugovora o dugorotnom kreditu odobrenom od strane FIB sa
stanjem na dan 31. decembra 2013. godine iznose EUR 10.026.237.
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33.	 TRANSAKCIJE SA POVEZANIM UCIMA

Pri sastavljanju ovih finansijskih iskaza, pravna lica se tretiraju kao povezana ukoliko
jedno pravno lice ima moguenost kontrolisanja drugog pravnog lica WI vr g i znaeajan uticaj
na finansijske i operativne odluke drugog lica Hi su zajedno kontrolisani od istog subjekta.
Prilikom razmatranja svih mogutih vrsta odnosa izmedu povezanih pravnih lica, painja se
usmjerava na su gtinu odnosa, a ne samo na pravnu formu.

Priroda odnosa izmedu povezanih lica sa kojima je IRFCG A.D. u g lo u transakcije veteg
obima iii sa njima ima znaeajnija neizmirena salda na dan 31. decem bra 2013. godine je
prikazana u tabeli niie. Transakcije sa povezanim pravnim licima su izvr gene tokom
redovnog toka poslovanja ili pod normalnim trii gnim uslovima.

IRFCG A.D. identifikuje kao povezane strane zavisno pravno lice Turistieki centar
„Durmitor" d.o.o., 2abljak, koje je u 100% vlasni g tvu IRFCG A.D., zatim lokalne
samouprave (op gtine), koje predstavljaju javna pravna lica, dr2avne institucije i
ministarstva.

U toku 2013. godine IRFCG A.D. nije ostvario druge poslovne transakcije sa Turistiekim
centrom „Durmitor" d.o.o., 2abljak, osim uplate osnivaekog kapitala. IRFCG A.D.
posredstvom organa upravljanja dru gtva utite na poslovne odluke zavisnog pravnog lica.

U pregledu u nastavku je prikazana izioienost IRFCG A.D. prema op gtinama u Crnoj Gori,
po osnovu direktnih kreditnih aranimana, kao i prihodi od kamata ostvarenih pa ovom
osnovu. Ranije je navedeno da su ovi aranimani osim za op gtinu Budva i opkinu Pluilne,
obezbijedeni Ugovorima o cesiji sa Ministarstvom finansija Crne Gore, iz eijeg
Egalizacionog fonda IRFCG A.D. naplatuje dospjela potrailvanja, tako da se moie
govoriti o izIolenosti prema Ministarstvu finansija pa ovom osnovu.,

Saida i transakcije sa povezanim pravnim licima na dan i za godinu zavr genu 31.
decembra 2013. godine i 31. decembra 2012. godine su prikazane kao gto slijedi:

Potraiivanja po osnovu odobrenih kredita:
31. decembar

2013.

(Iznosi u EUR)
31. decembar

2012.

Opgtina Cetinje 477.697 500.000
Opgtina Plane 80.424 104.488
Opgtina Bijelo Polje 919.144 1.010.000
Opgtina Danilovgrad 609.728 670.000
Op gtina Kola gin- 761.194 820.000
Opitina Pljevlja 859.990 945.000
Opgtina NikgiE 979.530 1.075.000
Opgtina Play 213.860 235.000
Opgtina Budva (pripis kamate glavnici) 769.862 725.138
Op gtina Ulcinj 835.542 360.142
Op gtina	 avnik 266.197 271.000

6.773.168 6.715.768
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Za godinu

33.

NAPOMENE

INVESTICIONO-FIANOJNI FOND CRNE GORE A.D., PODGORICA

U2 FINANSIJSKE ISKAZE
koja se zavrtava 31. decembra 2013. godine

TRANSAKCIJE SA POVEZANIM LICIMA (nastavak)

Prihodi kamata: 	 (Iznosi u EUR)
2013.	 2012.

Opttina Cetinje
Opttina Pluiine
Opttina Bijelo Polje
Opttina Danilovgrad
Opttina Kolagin
Opgtina Pljevlja
Op gtina Niktit
Opttina Play
Opgtina Budva (pripis kamate glavnici)
Opgtina Ulcinj
Opgtina gavnik

19.496
3.672

38.339
25.433
31.152
35.872
38.726
8.920

44.734
36.780
10.832

19.643
3.017

27.860
18.480
23.147
25.966
27.962
6.482

15.138
2.364
1.627

293.956 171.686

IzIolenost IRFCG AD. po osnovu faktoring potraiivanja prema javnim institucijama i
ministarstvima Vlade Crne Gore je prikazana u pregledu koji slijedi:

(Iznosi u EUR)

	

31. decembar	 31. decembar

	

2013.	 2012.

Direkcija za saobrataj Crne Gore 925.284 925.284
Montefarm Podgorica 3.828.750
Ministarstvo finansija 1.000.000

5.754.034 925.284

Ovi finansijski izyjettaji su odobreni od strane rukovodstva Investiciono-razvojnog fonda Crne
Gore A.D. Podgorica 3. novembra 2014. godine.
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