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Ekonomija

INTERVJU: Radoje Zugic¢, guverner Centralne banke Crne Gore

Ostavljam nasljedniku stabilan
1likvidan bankarski sektor

PODGORICA - Obuzdava-
nje budzetskog deficitaiot-
platu javnog duga vidim kao
dvanajveéaizazova u fiskal-
noj sferi, za éije rjeSavanje je
neophodna snaznija fiskalna
konsolidacija, saopstiojeu
intervjuu Pobjedi guverner
Centralne banke Crne Gore
(CBCG) Radoje Zugié.On
podrzava stav Meduna-
rodnog monetarnog fonda
(MMF) daje neophodno
sprovesti snaznijeibrze
fiskalno prilagodavanje i na-
pustiti praksu kreiranjano-
ve potrosnje bez prethodne
analize uticaja na fiskalnu
odrZivost. Zugié smatrada
jebankarski sistem najzdra-
viji dio crnogorske privrede
iisti¢e daje CBCGjednaod
rijetkih crnogorskih insti-
tucija koja kontinuirano
dobijapozitivne ocjene uiz-
vjestaju Evropske komisije o
napretku.

POBJEDA:Crna Goraéena-
rednih danabiti domaéinve-
likog dogadajakoji ée okupi-
tivisoke zvani¢nike Svjetske
banke i MMF-a. O ¢emu se
taénoradiikako tekupripre-
me za ovaj dogadaj?

2UGIC: Rije¢ je o godisnjem
sastanku Belgijsko-holandske
konstituence Svjetske banke i
MMF-a koji ¢e se odrzati slje-
deée sedmice na Lustici. Or-
ganizacija ovog velikog me-
dunarodnog dogadaja, koji
¢e okupiti visoke zvanic¢nike
Svjetske bankei MMF-aidele-
gacije 16 zemalja ¢lanica Kon-
stituence, predvodene mini-
strima finansijaiguvernerima
centralnihbanaka, predstavlja
nastavak uspjesneiplodonosne
saradnje kojuimamo sa ovim fi-
nansijskim institucijama. Te-
ma sastanka, koji ¢e, uz pred-
sjednikadrzaveipredsjednika
Vlade, otvoritiizvrsni direkto-
ri Svjetske banke i MMF-a, no-
sinaziv Prilagodavanje politika
uvremenuviSestrukih kriza,a

Zahvaljujuci zajednickim naporima regulatora i poslovnih banaka, ocuvana je stabilnost bankarskog
sektora u Crnoj Gori. Bankarski sektor je stabilan, likvidan i dobro kapitalizovan. Nakon 2022. godine,
tokom koje su odredeni pokazatelji poslovanja banaka zabiljezili istorijski najpovoljnije vrijednosti,
pozitivni trendovi nastavljeni suiu 2023. U prva Cetiri mjeseca ove godine ostvaren je rast klju¢nih
bilansnih pozicija u jednogodisnjem periodu, i to: aktive (15,8 odsto), kapitala (22,5 odsto), depozita
(191 odsto)ikredita (10,1 odsto). Sve banke u sistemu su u redovnom rezimu poslovanja-kaze Zugic¢

jedan od govornikabi¢e BoLi,
zamjenik generalne direkto-
rice MMF-a. Zajedno sa kole-
gamaiz Ministarstva finansija,
posveceno radimo naorganiza-
ciji predstojeceg dogadajakako
bismo Crnu Goru predstaviliu
najboljem svjetlu.
POBJEDA:Kakvaje situaci-
jana crnogorskom bankar-
skom trzistu, odnosno ka-
kvoje stanje utomsektoru?
Dalisvakabankaposlujesta-
bilno? Ima li banaka sa pro-
blemati¢nim poslovanjemu
Crnoj Gori?

2UGIC: Prethodni Sestogo-
di$njiperiod, tokom kojegsam
obavljao funkciju guvernera,
bioje veomaizazovan. Svijetje
zadesilavisestrukakriza - pan-
demijska, energetska i geopo-
liticka, $to je uzrokovalo ogro-
mnu neizvjesnost i povecéalo
rizike, odnosno moguénostnji-
hovognegativnoguticajana fi-
nansijsku stabilnost.

Uprkos navedenom, a zahva-
ljujudi zajednickim naporima
regulatora i poslovnih bana-
ka, o¢uvana je stabilnost ban-
karskog sektora u Crnoj Gori.
Bankarski sektor je stabilan, li-
kvidan i dobro kapitalizovan.
Nakon 2022. godine, tokom ko-
je su odredeni pokazatelji po-
slovanjabanakazabiljeziliisto-
rijski najpovoljnije vrijednosti,
pozitivni trendovi nastavljeni
suiu2023. U prva Cetiri mje-
secaove godine ostvaren jerast
klju¢nih bilansnih pozicija u
jednogodis$njem periodu, i to:
aktive (15,8 odsto), kapitala
(22,5 0dsto), depozita (19,1 od-
sto) i kredita (10,1 odsto). Sve

banke usistemu suuredovnom
rezimu poslovanja.

Istakao bih i da banke daju
snaznu podrsku ekonomskom
oporavku zemlje, $to potvrduju
podaci o novoodobrenim kre-
ditimakojisuu2022. godinibi-
liza 31 0dsto,odnosno 61 odsto
veé¢iuodnosuna2021,0dnosno
2020. godinu. Uporedni po-
daci pokazuju da se privred-
nici u Crnoj Gori zaduzuju po
najnizim kamatnim stopama
uregionu, uprkos ¢injenici da
su aktivne kamatne stope, kao
posljedica monetarnih poli-
tika vodeéih centralnih bana-
ka, zabiljezile odredenirast to-
kom prethodnog perioda, koji
je, ipak, znacajno manji u od-
nosu na rast euribora, kao re-
ferentne kamatne stope.

Emisija obveznica na domacem trzistu
mogla bi povecati kamatne stope

POBJEDA: Iz Ministarstva
finansija ve¢ duze vrijeme
najavljuju i mogucu emisi-
juobveznica nadomacem
trzistu, koje bi mogli kupi-
ti gradanii preduzecaima-
ju€iuvidu visok nivo depo-
zita u bankama, kao i niske
kamate na stednju. Kakvo
je Vase misljenje o moguc-
nosti emitovanja drzavnih
obveznica nadomacem tr-
zistu,dalibitomoglodaiza-
zove negativne posljedicei
moguciodlivdepozitaizcr-
nogorskihbanaka?

2UGIC: Pripremi eventualne
emisijelokalnihobveznicatre-

balo bi pristupiti veoma oz-
bilino, jer ovakva ideja, pored
dobrih strana, sa sobom no-
siiodredenerizike. Prednosti
ovakvogpotezaodnosesena
razvijanjedomacegtrzistaka-
pitalaisnazenjelikvidnostidr-
Zavnogbudzeta,dok bigrada-
ni, kao potencijalnikupciovih
hartija od vrijednosti, mogli
osigurativise kamateuodno-
sunaorocenustednju.Sdruge
strane, medutim, emisijalokal-
nih obveznica mogla bi, kroz
umanjenje depozita u banka-
ma uticati na povecanje ka-
matnih stopa, kako pokazuje
nedavno hrvatsko iskustvo.

Ovo bi povecalo troskove za-
duzivanjazagradaneiprivre-
du i posredno, moglo imati
uticaja na usporavanje eko-
nomske aktivnosti u zemilji.
FLES:Stavasamdaaranzman
sa MMF-om treba razmotriti,
posebno Sto bi njegovo ugo-
varanje znacilo zaduzenje po
mnogo povoljnijim uslovima
od trZisnih. Osim toga, inten-
zivnija saradnja sa MMF-om
predstavljala biiodredenivid
garancije investitorima da se
uslovi u Crnoj Gori nece mije-
njati u nekom narednom pe-
riodu,smatraguverner CBCG
Radoje Zugi¢

BANKARSKISISTEM NAJZDRAVLJI DIO CRNOGORSKE PRIVREDE: Radoje Zugi¢

Smatram da je je bankarski
sistem najzdraviji dio crno-
gorske privrede. U prilog ovoj
tvrdnjisuiocjene brojnih me-
dunarodnih finansijskih insti-
tucija. Pomenu¢u samo MMF
kojijeistakao dabankarski si-
stem posluje dobro, dasuindi-
katorilikvidnosti, solventno-
sti i kvaliteta aktive banaka
snazni, te da su mjere CBCG,
izmedu ostalog, pomogle da
se izbjegne ozbiljnija rece-
sija i ublaze negativni efekti
pandemije. Dalje, nalazi tzv.
AQR-a. odnosno procjene
kvaliteta aktive, koja je spro-
vedena prema metodologi-
ji Evropske centralne banke i
od strane nezavisnog meduna-
rodnog revizora, potvrdili su
stabilnost naseg bankarskog
sektora. Podsjeti¢uidaje CB-
CGjednaodrijetkih crnogor-
skihinstitucijakojakontinui-
rano dobija pozitivne ocjene u
Izvjestaju Evropske komisije
onapretku.

POBJEDA: Kako ocjenjuje-
te trenutno stanje crnogor-
skih javnih finansija, s ob-
zirom na to da se na javnoj
sceni ¢uju dijametralno su-
protne ocjene i misljenja o
tom stanju, od onog da nam
prijeti ,,bankrot i gréki sce-
nario“ sa jedne strane, dok
sa druge strane imamo vrlo
optimisti¢ne izjave o ,,spek-
takularnimrezultatimaini-
kad boljim ekonomskim pa-
rametrima“? Stoje potrebno
da bi se osnazila fiskalna i
ekonomska stabilnost u ze-
mlji u ovoj i narednim godi-
nama? Koji sunajveéiizazo-
vinatom putu?

2UGIC: Podaci koje prezentu-
je Ministarstvo finansija, a od-
nose se na rast prihoda u ovoj
godini u odnosu na planirane
nivoe i proslogodisnje ostva-
renje, ulivaju odredeni optimi-
zam, kogaipak treba posmatra-
ti sadozom opreza, prije svega
zbog velike eksterne neizvje-
snosti, ali i zbog ranjivosti koje
ima nas fiskalni sektor. Tu, pri-
je svega, mislim na visok nivo
javnogdugaiobaveze njegovog
servisiranjakoje predstoje, ako-
je moze biti otezano usljed po-
gorsanih uslovazaduzivanjana
medunarodnom trzistu. Obuz-
davanjebudzetskogdeficitaiot-
platajavnog dugavidimkao dva
najvecaizazovau fiskalnoj sferi,
zacijerjesavanje je neophodna
snaznija fiskalnakonsolidacija.
Podrzavamo stav MMF-adaje
neophodno sprovesti snazni-
je i brze fiskalno prilagodava-
njeinapustiti praksu kreiranja
nove potrosnje bez prethodne
analize uticajana fiskalnu odr-
zivost. Kako bi se sanirali ne-
gativni efekti ranije usvojenih
mjera, kojima se uvecala potros-
nja, potrebno je osmisliti inici-
jative za povec¢anje budzetskih
prihoda, vodeéi racuna o ocu-
vanju uslova poslovanja. Ovo
je jedini put ka smanjenju du-
gaistabilizacijijavnih finansija.
Sto se tice ekonomske stabilno-
sti,neophodnojeraditinajaca-
nju otpornostirealnog sektora
iunapredenju njegove konku-
rentnosti. Vise puta smo govo-
rili o potrebi promjene modela
razvojanase ekonomije, u prav-
cu vece diverzifikacije i finali-
zacije u proizvodnji. Dalje, po-
trebnaje snaznijaposvecenost

strukturnim reformamau obla-
stitrziStarada, penzionogsiste-
ma, zdravstvaiobrazovanja, ko-
je ¢e,uvelikoj mjeri, doprinijeti
unapredenju poslovnog ambi-
jentaikonkurentnostiprivrede.
POBJEDA: Skupstina je 19.
aprila usvojila izmjene i do-
pune Zakona o Centralnoj
banci, prema kojima ée gu-
vernera imenovati parla-
ment na osnovu sprovede-
nogjavnogkonkursaumjesto
predsjednika drZave, kako
Jje toradeno do sada. Kao Vi
gledate naovozakonskorje-
Senje, s obziromnatodajeu
septembru prosle godine biv-
$ipredsjednik Crne Gore Mi-
loDPukanovié predlozio daza
guvernera CBCGponovobu-
deteimenovani Viitajprijed-
logjebiouputio predsjednici
Skupstine Danijeli Purovié¢?
2UGIC: Saglasno ¢lanu 50a Za-
kona o CBCG, kao ¢lan Savjeta
kome je istekao mandat, duzan
sam da funkciju guverneraobav-
ljam do imenovanja novog. Ci-
njenica da ¢e bududi guverner
zapoceti mandat u kredibilnoj
i snaznoj instituciji i sa stabil-
nim bankarskim sektorom koji
predstavljanajzdraviji dionase
ekonomije potvrdaje uspjesnog
istruénogradamenekao guver-
nera, aliicijelogtima CBCG,na
Sta sam izuzetno ponosan.

POBJEDA: Da li smatrate
da bi drzava trebalo da ude
uaranzmansa MMF-om ove
godine? Daliimapotrebeza
tim? Dalibinam MMF utom
slu¢aju postavio uslove sma-
njenjajavne potrosnje?

2UGIC: Usituaciji pogorsanih
uslova finansiranjaipostojanja
brojnih internihieksternihri-
zika, smatram da trebarazmo-
triti sve opcije zaduzivanjaivo-
diti veoma obazrivu politiku
upravljanja dugom. Stoga sam
stava da i aranzman sa MMF-
om treba razmotriti, posebno
sto bi njegovo ugovaranje zna-
¢ilo zaduzenje po mnogo po-
voljnijim uslovima od trzisnih.
Osim toga, intenzivnija sarad-
njasaMMF-om predstavljalabi
iodredenivid garancije investi-
torima dase usloviu Crnoj Gori
neée mijenjatiunekomnared-
nom periodu. S obzirom na to
da se ovaj instrument uglav-
nom uslovljava sprovodenjem
LCvrsée“ politike, za ocekivati
je daakcenatbude nastruktur-
nimreformamauciljulijeenja
dugoro¢nih ranjivosti, kaoina
smanjenju neproduktivne po-
tro$nje. S.POPOVIC



