CENTRALNA BANKA
CRNE GORE

Podgorica, 31. decembar 2025. godine

Obavjestenje o preispitivanju stope kontraciklicnog bafera kapitala

sprovedenom u €etvrtom kvartalu 2025. godine

Stopa kontraciklicnog bafera kapitala od 1% sa primjenom od 1. januara 2026.
godine, propisana Odlukom o povecanju stope kontracilicnog bafera (,Sluzbeni
list CG", br. 27/24 i 125/24), i dalje je primjerena potrebi oCuvanja otpornosti
bankarskog sistema na potencijalnu materijalizaciju sistemskih rizika.

U nastavku su prikazani klju€ni nalazi preispitivanja stope kontraciklicnog bafera
kapitala, sprovedenog u ¢etvrtom kvartalu 2025. godine.

Kao polaziSna osnova izracunat je tzv. referentni pokazatelj (engl. buffer guide).
Za izraCunavanje referentnog pokazatelja koriScen je tzv. standardizovani jaz
kredita i BDP-a, u skladu sa Zakonom o kreditnim institucijama, odnosno u
skladu sa Preporukom Evropskog odbora za sistemske rizike 0 smjernicama za
odredivanje stopa kontraciklicnog bafera (ESRB/2014/1).

Na kraju treceg kvartala 2025. godine racio kredita i BDP-a bio je na nivou od
53%. U odnosu na svoj dugoroc¢ni trend, racio je odstupao -3,3 p.p, Sto je bilo
ispod donjeg praga od 2 p.p. tj. minimalne vrijednosti koja bi ukazivala na
potrebu za odredivanje nenulte stope kontraciklicnog bafera kapitala, ¢ime je
vrijednost referentnog pokazatelja bila 0%. Jaz kredita i BDP-a duzi niz godina
biliezio je negativho odstupanje od svog dugoro¢nog trenda. Medutim, usljed
intenzivne kreditne aktivnosti, u posljednjih nekoliko kvartala negativan jaz
ubrzano se smanjivao.

Pored referentnog pokazatelja analizom su obuhvaceni i drugi odabrani
pokazatelji kojima Centralna banka prati ciklicne sistemske rizike u Crnoj Gori, a
koji ukazuju na i dalje prisutnu akumulaciju cikli¢nih rizika, prije svega u domenu
kreditnog rasta i rasta cijena nekretnina.

Krediti rezidentnog sektora nastavili su da rastu po visokim stopama rasta.
Naime, godiSnje stope rasta kredita rezidentnog sektora imaju dvocifrene
vrijednosti jo§ od drugog kvartala 2024. godine, a od drugog kvartala 2025.
godine gotovo da nijesu opadale ispod 20%. Na kraju tre¢eg kvartala 2025.
godine stopa rasta kredita iznosila je 21,2% za sektor stanovni$tva odnosno
23,6% za nefinansijski sektor.

CENTRALNA BANKA CRNE GORE Podgorica, Bulevar Svetog Petra Cetinjskog br. 6, www.cbcg.me



CENTRALNA BANKA
CRNE GORE

Rast kredita stanovniStva ostvaren je uglavhom zbog povecanja nominalnih
zarada u prethodnom periodu, a posmatrano u strukturi po namjeni, bio je
voden rastom gotovinskih i stambenih kredita. Novoodobreni krediti usmjereni
ka fizickim licima biljeZze novi rekordni nivo, a na kraju septembra njihov
dvanaestomjesecCni kumulativ bio je u godi§njem porastu od 31,9%. Takode, u
porastu su broj kreditnih partija i prosjeCan iznos kredita po partiji, a ro¢nost
kredita od pet do 10 godina postaje uCestalija na ustrb kredita krac¢ih ro€nosti.
Po pitanju gotovinskih kredita stanovniStva, prema podacima iz Kreditnog
registra, njihov godisnji rast u septembru iznosio je 23,6%.

Stambeni krediti stanovniStva u septembru zabiljezili su godiSnju stopu rasta od
19%, a u odnosu na kraj 2020. godine njihov kumulativni rast iznosio je 82,2%
(prema podacima iz Kreditnog registra). Stambeni krediti dostigli su treéinu
ukupnih kredita fizi¢kih lica, a biljeze rast i u odnosu na BDP. Njihov rast takode
prati veCi prosjeCan iznos kredita po partiji kao i veéi broj partija. Rast

stambenih kredita fiziCkih lica bio je prisutan i kroz novoodobrene kredite, Ciji je
dvanaestomijesec¢ni kumulativ zabiljezio izrazit rast od kraja 2021. godine.

Cijene stanova u novogradnji u Crnoj Gori u treCem kvartalu 2025. godine
ostvarile su znacajan rast na godiSnjem nivou (20,2%) i dostigle novi istorijski
maksimum (2.228 eura po kvadratnom metru). Rast realnih cijena nekretnina
(nominalne cijene deflacionirane indeksom potrosackih cijena) prirodno je bio
nizi (14,5%), a njihov realni rast u odnosu na kraj 2020. godine iznosio je
40,2%. Odnos cijena stanova u novogradnji i prosjeCnih nominalnih zarada
zadnjih godina pokazuje blagi rast. Sveukupno, ocjena je da je i dalje prisutna
odredena precijenjenost cijena nekretnina.

Vodeci faktor rasta cijena nekretnina bile su strane direkine investicije u
nekretnine, koje su u periodu 2022-2024. godine iznosile 1,37 mird. eura, ili
prosjeno 6,7% nominalnog BDP-a godiSnje, Sto je bitho vise nego u
visegodiSnjem periodu prije toga. U prvih devet mjeseci 2025. godine, strane
direktne investicije u nekretnine iznosile su 361,8 mil. eura ili 5,9% BDP-a iz
prva tri kvartala.

Pored stranih direktnih investicija, na rast cijena nekretnina uticao je i gore
pomenuti rast stambenih kredita. U periodu 2022-2024. godine novoodobreni
stambeni krediti su iznosili 400,8 mil. eura, a u prvih devet mjeseci 2025. godine
157,9 mil. eura.

Cijene nekretnina su vazne za ocjenu cikliCnih sistemskih rizika, jer su
nekretnine jedan od najznacajnijih oblika kolaterala, kojim se obezbjeduju kako
stambeni tako i hipotekarni krediti. Nerealno visoke cijene nekretnina mogu
pojaCati uzlaznu fazu finansijskog ciklusa, doprinijeti nivoima kredita iznad
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opravdanih i time u fazi eventualnog naglog pada cijena nekretnina negativno
uticati i na duznike i na bilanse banaka.

Bankarski sektor je ostao solventan, likvidan i profitabilan. Nastavljen je stabilan
rast depozita na godiSnjem nivou, koje banke u posljednje vrijeme vise
preusmjeravaju u kredite, nego u likvidnu aktivu ili u hartije od vrijednosti.
Posljedi¢no, likvidna aktiva biljezi odredeni pad na godiSnjem nivou, gledano u
odnosu na ukupnu aktivu. S druge strane, treba imati u vidu veoma
konzervativnu definiciju za likvidnu aktivu utvrdenu odlukom Centralne banke
kojom se ureduje upravljanje rizikom likvidnosti u kreditnim institucijama, kao i
da je veliki dio hartija od vrijednosti koje banke posjeduju vrlo utrziv. Zbog
rastuce kreditne aktivnosti, odnos kredita i depozita biljezi rastuci trend od kraja
2022. godine, tako da je na kraju treceg kvartala 2025. iznosio 87,8% (bruto),
odnosno 85,5% (neto).

Koeficijent adekvatnosti kapitala na kraju tre¢eg kvartala iznosio je 19,4% i u
blagom je padu. Nekvalitetni krediti biljeze pad, a taj trend je prisutan od
poCetka 2022. godine. Na kraju tre¢eg kvartala 2025. godine njihovo ucesce u
ukupnim kreditima iznosilo je 2,8%.

Ciklus rasta prosjeCne ponderisane aktivhe kamatne stope (za cjelokupan
kreditni portfolio banaka, tj. na neotplacenu glavnicu/dug), zapocet sredinom
2022. godine, zaustavljen je sredinom 2024. godine i od tada biljezi blagi pad.
Navedena kamatna stopa na kraju treCeg kvartala 2025. godine iznosila je
6,25%.

Banke ostvaruju znacajnu dobit, koja je tokom prva tri kvartala 2025. godine
iznosila 112,5 mil. eura, Sto je za 17,5% manje nego u uporednom periodu
2024. godine, kada je profitabilnost bila rekordna.

Za ocjenu ciklicnog sistemskog rizika relevantne su i geopolitiCke okolnosti u
kojima su i dalje prisutne napetosti, uz i dalje aktuelno pitanje poostravanja
carinskih politika od strane vodecih industrijskih drzava.

Sa druge strane, nedavno je istekao rok do koga su kreditne institucije bile
duzne da usklade svoje poslovanje sa Zakonom o izmjenama i dopunama
Zakona o kreditnim institucijama (,Sluzbeni list CG", br. 24/25), kojim je, izmedu
ostalog, predvideno sabiranje bafera za strukturni sistemski rizik i bafera za
ostale sistemski vazne kreditne institucije, za razliku od ranijeg rjeSenja - prema
kojem se primjenjivala ve¢a od te dvije stope bafera. Time ¢e, imajuci u vidu i
prethodno utvrdenu/poveéanu stopu kontraciklicnog bafera (sa 0,5% na 1%,
koja ¢e se primjenjivati od 1. januara 2026. godine), kapitalni zahtevi za
kombinovani bafer na nivou bankarskog sektora od 1. januara 2026. godine biti
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znacajno povecani, i to za 76,4 mil. eura ili 1,82% ukupnog iznosa izloZenosti
riziku, posmatrano prema podacima na 30. 09. 2025. godine.

Dodatno, krajem novembra 2025. godine pocela je primjena Zakona o
potrosackim kreditima (,SI. list Crne Gore* br. 15/25), a 1. januara 2026. godine
poCecCe primjena Odluke o adekvatnosti kapitala kreditnih institucija (,SI. list
Crne Gore“ br. 65/25), Ciji elementi mogu imati implikacije na ograni¢avanje
kreditne aktivnosti.

Takode, tokom naredne godine se ocCekuje slabljenje uticaja programa
povecanja neto zarada na kreditnu aktivnost, a oCekuju se i negativni pritisci na
traZnju na trZiStu nekretnina, usljed poostravanja uslova za regulisanje boravka
stranih drzavljana iz onih zemalja koji su posljednjih godina Cinili zna¢ajan dio
traznje na trziStu nekretnina, a u cilju uskladivanja politke Crne Gore sa
politikom Evropske unije.

S obzirom na navedeno u vezi sa kreditnim rastom, trZistem nekretnina i
globalnim kretanjima, ali i okolnostima vezanim za primjenu gore pomenutih
propisa, kao i oCekivanjima o kretanju kreditnog/finansijskog ciklusa u narednoj
godini, stopa kontraciklicnog bafera kapitala od 1% sa primjenom od 1. januara
2026. godine, propisana Odlukom o povecanju stope kontracili¢nog bafera
(»Sluzbeni list CG", br. 27/24 i 125/24), i dalje je primjerena potrebi oCuvanja
otpornosti bankarskog sistema na potencijalnu materijalizaciju sistemskih rizika.

CBCG c¢e i u narednom periodu paZzljivo pratiti razvoj cikli¢nih sistemskih rizika i
u skladu s tim ocjenjivati primjerenost stope kontraciklicnog bafera, a u slucaju
dodatne akumulacije rizika, ako ocijeni potrebnim, sprovesc¢e povecéanje stope
kontraciklicnog bafera kapitala vec¢ prilikom prvog narednog preispitivanja stope.

CENTRALNA BANKA CRNE GORE Podgorica, Bulevar Svetog Petra Cetinjskog br. 6, www.cbcg.me



