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Godina 2025. predstavlja jednu od najznaļajnijih i 
najdinamiļnijih godina u radu Komisije za trģiġte kapitala 
Crne Gore. Ujedno, ova godina obiljeģava i 25 godina 
postojanja i rada Komisije ï vaģan institucionalni jubilej koji 
potvrĽuje kontinuitet, stabilnost i razvoj regulatorne funkcije 
na crnogorskom trģiġtu kapitala. Bila je to godina 
intenzivnih reformi, snaģnog regulatornog i institucionalnog 
iskoraka, kao i potvrde jasne posveĺenosti izgradnji 
stabilnog, transparentnog i savremenog trģiġta kapitala, u 
potpunosti usklaĽenog sa evropskim standardima.  

Centralni fokus rada Komisije tokom 2025. godine bio je 
nastavak procesa harmonizacije nacionalnog 
zakonodavstva sa pravnom tekovinom Evropske unije, 
posebno u okviru Poglavlja 9 ï Finansijske usluge. Tokom 
godine pripremljeni su i usvojeni kljuļni zakonski akti iz 
nadleģnosti Komisije, ukljuļujuĺi Zakon o trģiġtu kapitala 
i Zakon o centralnim drugim ugovorenim stranama, kao 
i niz sektorskih propisa kojima se dodatno unapreĽuje 
regulatorni okvir u oblastima investicionih fondova, 
penzijskih fondova, obveznica i trģiġne infrastrukture. Time 
je Komisija uspjeġno ispunila sve svoje obaveze za 
zatvaranje Poglavlja 9 u procesu pristupanja Crne Gore 
Evropskoj uniji. 

Paralelno sa zakonodavnim reformama, Komisija je tokom 
2025. godine znaļajno unaprijedila operativne i tehniļke 
kapacitete, sa posebnim fokusom na digitalizaciju. 
Uvedena je nova digitalna platforma za izvjeġtavanje 
trģiġnih uļesnika, ļime je omoguĺen efikasniji, pouzdaniji 
i savremeniji sistem prikupljanja i obrade podataka. Ovaj 
iskorak omoguĺava Komisiji da raspoloģive podatke koristi 
na kvalitetniji  naļin, kako za potrebe nadzora, tako i za 
analizu trģiġnih kretanja i unapreĽenje ukupnih performansi 
trģiġta kapitala. 

 

 

 

Godina reformi i evropskog 
iskoraka 

 

 

 

Znaļajan napredak ostvaren je i u oblasti zaġtite 
investitora i jaļanja povjerenja u trģiġte kapitala. Tokom 
2025. godine sprovedene su aktivnosti koje su stvorile 
institucionalne i regulatorne pretpostavke za poļetak rada 
Fonda za zaġtitu investitora, ļime se dodatno osnaģuje 
sigurnost trģiġta i prava investitora.  

MeĽunarodna saradnja ostala je jedan od strateġkih 
prioriteta Komisije. Tokom godine realizovane su brojne 
aktivnosti usmjerene na osnaģivanje saradnje sa 
evropskim i meĽunarodnim regulatorima, razmjenu 
iskustava i usklaĽivanje sa najboljim praksama u oblasti 
nadzora finansijskog trģiġta. Posebno mjesto u tom 
kontekstu zauzima Treĺa meĽunarodna konferencija o 
trģiġtu kapitala, odrģana u septembru 2025. godine, koja 
je okupila relevantne domaĺe i meĽunarodne institucije, 
regulatore i trģiġne uļesnike, te potvrdila ulogu Komisije 
kao aktivnog aktera regionalnog i evropskog regulatornog 
dijaloga. 

Komisija je nastavila i sa aktivnostima usmjerenim na 
unapreĽenje korporativnog upravljanja, 
transparentnosti i finansijske pismenosti, kroz 
donoġenje savremenih podzakonskih akata, struļne 
edukacije i kontinuirani dijalog sa trģiġnim uļesnicima. 
Usvajanje Kodeksa korporativnog upravljanja 2025. 
godine predstavlja vaģan korak ka jaļanju odgovornog 
upravljanja, odrģivosti i dugoroļne otpornosti druġtava na 
crnogorskom trģiġtu kapitala. 

Uprkos izazovima koji i dalje postoje, rezultati ostvareni 
tokom 2025. godine jasno ukazuju na to da se crnogorsko 
trģiġte kapitala kreĺe u pravcu modernizacije, veĺe 
transparentnosti i integracije u evropski finansijski prostor. 
Zahvaljujem se zaposlenima u Komisiji na profesionalnosti 
i predanom radu, kao i svim domaĺim i meĽunarodnim 
partnerima na saradnji i podrġci. Uvjeren sam da rezultati 
postignuti u 2025. godini predstavljaju snaģan temelj za 
dalji razvoj trģiġta kapitala i uspjeġan nastavak evropskog 
puta Crne Gore. 

 

Ģeljko Drinļiĺ 

Predsjednik 
Komisija za trģiġte 
kapitala Crne Gore 
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UVOD 

Komisija je samostalna i nezavisna i odgovorna za svoj rad Skupġtini Crne Gore. Komisiju ļini pet ļlanova: predsjednik, zamjenik 

predsjednika i tri ļlana Komisije. Ļlanove Komisije imenuje Skupġtina Crne Gore na predlog Vlade Crne Gore. Peti saziv Komisije 

izabran je 29.12.2022. godine u sljedeĺem sastavu: predsjednik Ģeljko Drinļiĺ, zamjenik predsjednika mr Dragan ņukiĺ, ļlan Ana 

Pivljanin, ļlan Draģen Stevanoviĺ i ļlan Draġko Malbaġki. 

 

Sa zadovoljstvom vas obavjeġtavamo da trģiġte kapitala u Crnoj Gori ostvaruje napredak zahvaljujuĺi svom infrastrukturnom i 

regulatornom okviru, usklaĽenom sa meĽunarodnim standardima, EU propisima i trendovima globalnog trģiġta finansijskih usluga. 

Istaknut je poveĺan nivo obuļenosti zaposlenih u kljuļnim institucijama ï Centralno klirinġko depozitarno druġtvo (CKDD), 

Montenegroberza, investiciona druġtva, ovlaġĺene kreditne institucije. 

 

Komisija za trģiġte kapitala je tokom protekle godine sprovela niz aktivnosti i uspjeġnih projekata usmjerenih na unapreĽenje 

finansijske pismenosti, kako kod osnovaca, tako i kod srednjoġkolaca i studenata. Organizovana je i Treĺa meĽunarodna konferencija 

Montenegro Financial Markets u saradnji sa Centralnom bankom Crne Gore i Ministarstvom finansija Crne Gore. U okviru ove 

konferencije, MeĽunarodna organizacija komisija za hartije od vrijednosti (IOSCO) je odrģala radionicu na temu ĂSustainability 

Reporting Adoption Roadmaps for Growth and Emerging Marketsñ . Ovaj zajedniļki poduhvat nije samo unaprijedio naġu ekspertizu, 

veĺ je takoĽe doprinio podizanju svijesti meĽu uļesnicima trģiġta kapitala, ali i graĽanima o vitalnoj ulozi finansijskih trģiġta u naġem 

druġtvu. 

 

Ukupan promet na Montenegroberzi tokom 2025. godine iznosio je 86,606,610 eura, ġto predstavlja rast od 895% u odnosu na 

prethodnu godinu. 

 

 KljuĽni podaci o trĤiĢtu kapitala u Crnoj Gori za 2025. godinu: 

 

 Ukupan promet na Montenegroberzi iznosi 86 miliona eura 

 Berzanski indeks MNSE10 biljeģi rast od 10,8% 

 Berzanski indeks MONEX biljeģi rast od 14,1% 

 TrĤiĢna kapitalizacija na kraju godine iznosi 1,9 milijardi eura 

 NetrĤiĢne transakcije ukupne nominalne vrijednosti od 10 miliona eura 

 

 

Naglaġavamo da se primjena digitalizacije i novih tehnologija u finansijama ġiri kao globalni trend, mijenjajuĺi 

naļin pruģanja finansijskih usluga. Ovaj trend podstiļe konkurenciju meĽu pruģaocima finansijskih usluga i 

teģnju ka transparentnijem, sigurnijem, brģem i ekonomiļnijem pruģanju usluga u poreĽenju sa tradicionalnim 

institucijama. 

 

U narednim godinama, istraģivanje promjena u ponaġanju i poslovnim modelima, kao i razvoj odgovarajuĺeg poslovnog 

okruģenja, biĺe kljuļni izazovi i prilike kako za regulatore finansijskog sistema, tako i za kreatore ekonomskog i pravnog okvira u Crnoj 

Gori. 

KLJUļNI PRIORITETI 

 

U fokusu buduĺih aktivnosti Komisije za trģiġte kapitala istiļu se kljuļni prioriteti usmjereni ka razvijanju regulatornog okvira koji 

podstiļe inovacije na finansijskom trģiġtu, kao i usklaĽivanje tog okvira sa evropskom regulativom koja oblikuje ovu dinamiļnu oblast. 

 

MISIJA 

 

Misija Komisije za trģiġte kapitala ogleda se u postizanju viġestrukih ciljeva koji podstiļu zaġtitu investitora i unaprjeĽenje stabilnosti 

i ureĽenosti trģiġta kapitala. Ova misija artikuliġe tri kljuļna podruļja djelovanja: 

1. ZaĢtita investitora: Ovo podruļje obuhvata pruģanje izuzetnih usluga korisnicima finansijskih usluga, jaļanje prava investitora 

uz istovremeno prepoznavanje njihovih obaveza; 
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2. Ureľeno trĤiĢte: Fokus je na unaprjeĽenju integriteta, transparentnosti, efikasnosti i uopġteno dobrog funkcionisanja trģiġta 

kapitala i njegove infrastrukture; 

3. Finansijska stabilnost: Ovaj cilj stremi jaļanju finansijskog sistema kako bi se poveĺala njegova otpornost na potencijalne 

ġokove i finansijske disbalanse, dok se paralelno podstiļe ekonomski rast. 

 

Ova tri strateġka cilja meĽusobno su povezana, pruģajuĺi podrġku poveĺanju povjerenja investitora. Zaġtita investitora i ureĽenje 

trģiġta doprinose finansijskoj stabilnosti, dok istovremeno poveĺana finansijska stabilnost podupire proces ureĽenja trģiġta i zaġtite 

investitora. Komisija ostvaruje svoju misiju kroz niz kljuļnih aktivnosti, ukljuļujuĺi i: 

 

 Usklaľivanje sa EU regulativom ð kontinuirano prilagoĽavanje zakonodavnog okvira evropskim standardima; 

 Supervizija trĤiĢta kapitala ð nadzor nad poġtovanjem propisa i trģiġnim praksama; 

 Unaprjeľenje korporativnog upravljanja ð podsticanje odgovornog i transparentnog poslovanja; 

 Saradnja sa meľunarodnim i domaĻim institucijama ð jaļanje sinergije i razmjene znanja. 

 

POGLED U SVIJET TRģIġTA KAPITALA 

Komisija za trģiġte kapitala je zakonom ustanovljeno samostalno i nezavisno regulatorno tijelo osnovano radi ureĽivanja i nadzora 

emisije hartija od vrijednosti i njihove trgovine u skladu sa pravilima Evropskog nadleģnog organa za hartije od vrijednosti i trģiġta 

(ESMA), pravnim okvirom Evropske Unije u ovoj oblasti (EU Acquis) i sa meĽunarodnim pravilima i principima MeĽunarodne 

organizacije komisija za hartije od vrijednosti (IOSCO). 

 

Naġa misija, jasno artikulisana, usmjerena je prema stvaranju poġtenog, efikasnog i transparentnog trģiġta kapitala, s naglaskom 

na zaġtitu investitora i smanjenje sistemskog rizika. 

Komisija za trģiġte kapitala (u daljem tekstu: Komisija) se zalaģe za ostvarivanje vizije moderne regulacije trģiġta kapitala sa precizno 

definisanim ciljevima:  

ü podsticanje poġtenog, efikasnog i transparentnog trģiġta kapitala u cilju zaġtite investitora u hartije od vrijednosti i smanjenja 

sistemskog rizika; 

ü ureĽenje emisije hartija od vrijednosti i poslovanja sa tim hartijama; 

ü vrġenje nadzorne funkcije nad trģiġtem kapitala; 

ü edukacija uļesnika na trģiġtu kapitala; 

ü informisanje javnosti o trendovima i razvoju trģiġta kapitala i 

ü razvoj internih strateġkih kapaciteta i organizacione efikasnosti. 

 

ZAġTITA INVESTITORA I TRANSPARENTNOST TRģIġTA 

Jedan od kljuļnih prioriteta Komisije je kontinuirani nadzor nad poslovanjem lica i druġtava koja 

profesionalno trguju hartijama od vrijednosti. Nastojimo promovisati visoke standarde zaġtite investitora 

i integriteta trģiġta, ļime osiguravamo povjerenje i stabilnost.  

 

U tom kontekstu, oformljen je Fond za zaġtitu investitora koji ĺe startovati  1. januara 2026. godine, sa 

ciljem jaļanja povjerenja u trģiġte kapitala, unapreĽenja sigurnosti ulaganja i obezbjeĽivanja dodatne 

zaġtite prava investitora u Crnoj Gori. 

Osnivanjem Fonda uspostavljen je institucionalni mehanizam zaġtite potraģivanja investitora u sluļajevima 

nemoguĺnosti ļlana Fonda da ispuni svoje obaveze prema klijentima. Na taj naļin dodatno se doprinosi 

stabilnosti, sigurnosti i integritetu finansijskog sistema, kao i usklaĽivanju sa savremenim evropskim standardima zaġtite 

investitora. 

 

Fond okuplja investiciona druġtva i ovlaġĺene kreditne institucije koje posluju u skladu sa vaģeĺim propisima i pod nadzorom 

Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore. Ļlanstvom u Fondu, navedeni subjekti aktivno doprinose jaļanju stabilnosti, transparentnosti i 

ukupne otpornosti trģiġta kapitala. 
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ļlanovi Fonda za zaĢtitu investitora 

 

1. Investiciona druĢtva koja pruĤaju usluge u vezi sa jednostavnim finansijskim instrumentima: 

¶ Bull and Bear Broker 

¶ VIP Broker 

2. Investiciona druĢtva koja pruĤaju usluge u vezi sa sloĤenim finansijskim instrumentima (derivatima): 

¶ TF Capital 

¶ Nozax 

¶ Limit Prime Securities 

¶ Finveo 

¶ Templer Securities 

¶ RSI Global 

3. OvlaĢĻene kreditne institucije: 

¶ Hipotekarna banka 

¶ Prva banka 

¶ Crnogorska komercijalna banka 

¶ Universal Capital Bank 

¶ Erste Bank 

¶ Zapad banka 

¶ Adriatic Bank 

 

Svi ļlanovi Fonda su, u skladu sa zakonom i podzakonskim aktima, izvrġili uplatu inicijalnih doprinosa, ļime su obezbijeĽena 

poļetna sredstva za rad i funkcionisanje Fonda. Pored toga, ļlanovi Fonda imaju obavezu redovnog plaĺanja kvartalnih naknada, koje 

predstavljaju kontinuirani izvor finansiranja i garant 

dugoroļne odrģivosti sistema zaġtite investitora. 

Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore ĺe, u okviru svojih 

zakonskih nadleģnosti, nastaviti da prati rad i finansijsku 

stabilnost Fonda, kao i ispunjavanje obaveza njegovih 

ļlanova, te ĺe blagovremeno informisati javnost o svim 

pitanjima od znaļaja za zaġtitu investitora i dalji razvoj 

trģiġta kapitala. 

 

 

 

 

 

 

 

U HARMONIJI SA MEŇUNARODNIM STANDARDIMA 

 

Komisija je punopravni ļlan IOSCO-a, a takoĽe i potpisnik multilateralnog Memoranduma o saradnji i meĽusobnom razumijevanju 

kojim se priznaje kapacitet Komisije za ravnopravnu saradnju i razmjenu informacija izmeĽu ļlanica IOSCO. Pored toga, Komisija je 

potpisnik Memoranduma o razumijevanju i razmjeni informacija sa regulatorima iz regiona i potpisnik je Memoranduma o saradnji i 

razmjeni podataka u oblasti sprjeļavanja pranja novca i finansiranja terorizma. 

  

Regulatorni okvir i praksa trģiġta kapitala u Crnoj Gori visoko su ocijenjeni od strane IOSCO-a, sa aspekta primjene najbolje 

meĽunarodne prakse i meĽunarodnih standarda. MeĽunarodni tim IOSCO je istraģivao i potvrdio da je na trģiġtu kapitala implementiran 

regulatorni sistem koji ispunjava kriterijume A liste, u grupi od 50 zemalja, ļiji regulatorni sistem u potpunosti ispunjava zahtjeve o 

razmjeni informacija, ļime je dobijena pozitivna ocjena sposobnosti kreiranja potrebnih podataka, upotrebe, ļuvanja i razmjene u svrsi 

profesionalnog obavljanja posla. 
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Komisija je, od strane Evropskog nadleģnog organa za trģiġta kapitala, prihvaĺena za potpisnicu Memoranduma o saradnji u oblasti 

alternativnih investicionih fondova. Cilj potpisivanja Memoranduma je unaprjeĽenje saradnje, razmjene informacija i iskustava vezanih 

za nadzor alternativnih investicionih fondova, uz sprovoĽenje pravila o povjerljivosti i razmjeni informacija koja se primjenjuju na 

nadleģne organe EU, ESMA-u i Evropski savjet za sistemski rizik (ESRB). 

 

Dosadaġnje funkcionisanje institucija trģiġta kapitala pokazalo je da su propisi i institucije uspostavljeni u skladu sa potrebama 

trģiġta, da su sistemi i komponente priliļno uhodani i da predstavljaju dobru osnovu za dalji razvoj trģiġta. 

 

INOVACIJA I RAZVOJ INTERNIH KAPACITETA  

 

Pored nadzora, Komisija se fokusira na podrġku inovacijama i razvoju internih kapaciteta. Cilj nam je unaprijediti edukaciju uļesnika 

na trģiġtu kapitala te informisati javnost o trendovima i razvoju trģiġta. 

 

Centralni Registar Propisanih Informacija 

 

U cilju razvoja trģiġta a u pogledu poboljġanja transparentnosti Komisija je uspostavila Centralni registar propisanih informacija 

(CRPI), kao centralne baze svih izvjeġtaja, obavjeġtenja i drugih informacija o emitentima hartija od vrijednosti koje su ukljuļene u 

trgovanje na regulisanom trģiġtu. 

 

CRPI omoguĺava savremeni naļin podnoġenja i pristupa propisanim informacijama sa ciljem da emitenti ili lica koja su podnijela zahtjev 

za ukljuļenje u trgovanje na regulisanom trģiġtu bez saglasnosti emitenta, propisane informacije objave na naļin koji omoguĺava 

neometan pristup tim informacijama na nediskriminatornoj osnovi i uļini ih dostupnim posredstvom CRPI-ja. 

 

CRPI je realizovan kroz rad na IPA projektu ĂIzrada Centralnog registra propisanih informacijañ. Projekat je bio dio ġireg projekta 

ñSupport to regulation of financial servicesò, i realizuje se kao ugovorena usluga. U projektu je uļestvovala Komisija i Agencija za 

nadzor osiguranja a ukupna vrijednost projekta je bila 480.000ú. Projekat se sastojao od dvije komponente, a komponenta B se odnosio 

na Komisiju odnosno izradu CRPI-ja. 

 

Do sada je 128 emitenta poslalo pristupnicu i prijavila se za dostavljanje izvjeġtaja preko sistema. U toku 2024. godine posredstvom 

sistema CRPI dostavljena su 204 izvjeĢtaja. Emitenti se sve bolje navikavaju na ovaj naļin dostavljanja izvjeġtaja pa je krajem godine 

oko 80% izvjeĢtaja dostavljeno na CRPI umjesto tradicionalnim metodama. 
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RAZNOLIKOST ORGANIZACIONIH JEDINICA 

 

Unutar Komisije, razliļite organizacione jedinice rade na ostvarivanju postavljenih ciljeva. Sektorski fokus obuhvata odobravanje 

emisija hartija od vrijednosti, nadzor trģiġta, upravljanje rizicima, te podrġku finansijskim edukacijama. 

 

Ukupan broj zaposlenih u Komisiji je 30, (ukljuļujuĺi i redovne ļlanove Komisije), rasporeĽenih u tri sektora, kabinet i dvije sluģbe. 

Á Sektor za nadzor trĤiĢta, korporativnog upravljanja i sprjeĽavanje pranja novca i finansiranje terorizma obavlja poslove 

i zadatke koji se prije svega odnose na licenciranje uļesnika na trģiġtu kapitala, kao i njihovu posrednu i neposrednu kontrolu 

i kontrolu u dijelu sprjeļavanja pranja novca i finansiranja terorizma.  

Á Sektor kolektivnih investicionih Ģema i finansijske edukacije obavlja poslove licenciranja investicionih i dobrovoljnih 

penzionih fondova, kao i njihovu posrednu i neposrednu kontrolu. 

Á Sektor korporativnih aktivnosti vrġi obradu i pripremu prijedloga za evidentiranje emisija hartija od vrijednosti, vodi registar 

odobrenih emisija, vrġi kontrolu postupka emisije hartija od vrijednosti, evidentiranje smanjenja kapitala i postupak preuzimanja 

akcionarskih druġtava. 

¶ Kabinet predsjednika vrġi struļne analitiļke i administrativne poslove za potrebe predsjednika. 

¶ SluĤba za opĢte i zajedniĽke poslove obavlja administrativno-tehniļke i operativno-tehniļke poslove neophodne za efikasno 

poslovanje Komisije. 

¶ SluĤba za finansije obavlja poslove koji se odnose na pripremu i analiziranje finansijskih iskaza i voĽenje poslovnih knjiga 

Komisije i drugo. 

 

 
 

 

Veĺina zaposlenih u Komisiji ima diplomu visokog obrazovanja (dvadeset dvoje zaposlenih, odnosno 80%), dok ostali zaposleni 

imaju srednje obrazovanje (ġest zaposlenih, odnosno 20%). MeĽu zaposlenima sa diplomom visokog obrazovanja najviġe je 

ekonomista (petrnaest zaposlenih) zatim pravnika (ġest zaposlenih). U Komisiji ģene ļine 60% zaposlenih dok je prosjeļna starost 

zaposlenih 44 godine. Prosjeļno radno iskustvo u Komisiji na dan 31.12.2025. godine, je iznosilo 9,7 godina. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Komisija

Sektor korporativih 
aktivnosti

Sektor kolektivnih 
investicionih ģema i 
finansijske edukacije

Sektor za nadzor trĥiģta, 
korporativnog upravljanja i 
sprjeľavanje pranja novca i 

finansiranje terorizma

Kabinet predsjednika 
Komisije

Sluĥba za opģte i zajedniľke 
poslove

Sluĥba za finansije
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Obrazovna struktura zaposlenih na dan 31.12.2025. godine 

  

 

 

 

 

 

 

 

Osnovni podaci o strukturi zaposlenih u periodu od 2020-2025. godine 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                            Broj, starost i radno iskustvo zaposlenih u Komisiji u periodu 2020-2025 godina 

 

 

Broj zaposlenih po radnom iskustvu u Komisiji na dan 

31.12.2025. godine 

Broj zaposlenih po starosnim grupama na dan 31.12.2025. 

godine 
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2020. 25 - 43 1,25 12,32 1,1 

2021. 24 -4% 45 1,01 13,42 1,0 

2022. 24 - 43 1,42 11,04 1,1 

2023. 24 - 43 -1,61 10,41 -2,4 

2024. 28 17% 43 -0,03 9,79 -0,6 

2025. 30 11% 44 0,44 9,68 -0,6 
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STANJE NA TRģIġTU 

 

 

 

Trģiġte kapitala u 2025. godini karakterisala su istovremeno 

snaģna pozitivna kretanja i strukturne promjene. Godinu su 

obiljeģili rast berzanskih indeksa i rekordni nominalni prometi, ali 

i znaļajno smanjenje ukupne trģiġne kapitalizacije, prvenstveno 

kao posljedica regulatornih aktivnosti usmjerenih na unapreĽenje 

transparentnosti i usklaĽenosti trģiġta. 

 

Berzanski indeksi zabiljeģili su stabilan uzlazni trend tokom 

godine. Indeks MNSE10 ostvario je rast od 10,8%, dok je ġiri 

indeks MONEX porastao za 14,1%, ġto ukazuje na pozitivan 

sentiment investitora i jaļanje trģiġne aktivnosti u odabranim 

segmentima. 

 

Ukupan promet dostigao je 86,6 miliona eura, ġto predstavlja 

viġestruko poveĺanje u odnosu na prethodnu godinu. Ipak, ovako 

visok nivo prometa bio je dominantno koncentrisan u nekoliko 

mjeseci i rezultat pojedinaļnih velikih transakcija i emisija. 

Istovremeno, zabiljeģen je pad broja transakcija, ġto ukazuje na 

smanjenu ġirinu trģiġne aktivnosti i veĺu koncentraciju trgovanja. 

 

 
 

Na strani ponude kapitala, primjetan je znaļajan rast kroz nove 

emisije hartija od vrijednosti, koje su dostigle gotovo 61 milion 

eura, potvrĽujuĺi vaģnu ulogu trģiġta kapitala u finansiranju 

privrede. Dodatno, vanberzansko (OTC) trģiġte zabiljeģilo je 

snaģan rast prometa, ġto ukazuje na poveĺanu aktivnost izvan 

organizovanog berzanskog okvira. 

 

S druge strane, ukupna trģiġna kapitalizacija smanjena je za 

48,3% na godiġnjem nivou. Najveĺi uticaj na ovaj pad imale su 

regulatorne mjere, ukljuļujuĺi iskljuļenje emitenata koji nijesu 

ispunjavali propisane uslove, ġto je dovelo do Ăļiġĺenjañ trģiġta i 

realnijeg prikaza njegove strukture. 

 

Ukupno posmatrano, 2025. godina predstavlja period izraģenih 

kontrasta ï snaģnog nominalnog rasta i pozitivnih kretanja 

indeksa, uz istovremeno smanjenje trģiġne ġirine i kapitalizacije. 

Ovakva kretanja ukazuju na fazu tranzicije ka ureĽenijem i 

transparentnijem trģiġtu kapitala, sa potencijalom za stabilniji i 

odrģiviji razvoj u narednom periodu. 
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Uporedni prikaz prometa i broja transakcija na berzi 2024-2025 godina 

   Promet i broj transakcija MNSE 10 MONEX 
TrĤiĢna 

kapitalizacija 

Struktura 
prometa,  

Berzansko 
trĤiĢte 

Nove emisije 
HOV 

Vanberzansko 
trĤiĢte (OTC) 

   Ukupan 
promet (u ú) 

Ukupan broj 
transakcija 

Promjena Promjena 
Promjena trģiġne 

kapitalizacije 
Ukupan obim 
(u ú) 

Ukupan obim 
(u ú) 

Ukupan obim (u 
ú) 

           

Q1 
2024 

 januar, 2024 215.551 80  -2,64% -1,71% 1,42% 52.739 4.000.000 66.269 
 februar, 2024 473.979 140  -4,17% -2,63% -1,43% 119.528 0 1.070 
 mart, 2024 171.371 128  -1,42% -1,42% 0,84% 54.460 0 248.098 

Q2 
2024 

 april, 2024 695.237 143  1,46% 0,59% -2,41% 123.938 0 37.716 
 maj, 2024 2.072.061 313  1,70% 2,91% 1,86% 829.521 183.982 39.516 
 jun, 2024 1.625.096 100  0,71% -0,08% 0,67% 233.106 784.357 1.267.045 

Q3 
2024 

 jul, 2024 699.360 132  -2,13% -0,67% -1,72% 256.945 2.065.185 2.296 
 avgust, 2024 739.020 84  -0,54% -0,37% 0,12% 495.652 0 0 
 septembar, 2024 595.342 109  6,13% 5,44% 2,15% 226.422 530.949 109.067 

Q4 
2024 

 oktobar, 2024 441.107 105  3,80% 3,36% 4,16% 205.969 0 665 
 novembar, 2024 268.537 116  -2,24% -1,89% 1,47% 85.733 74.780 121.559 
 decembar, 2024 708.896 162  1,90% 2,13% -0,01% 352.852 107.508.716 463.688 

Q1 
2025 

 januar, 2025 556.990 118  3,57% 4,86% 1,09% 441.209 0 328.191 
 februar, 2025 142.706 105  8,03% 4,35% -2,61% 49.073 0 1.290 
 mart, 2025 921.270 98  -3,40% -2,34% -1,92% 147.659 750.000 603.996 

Q2 
2025 

 april, 2025 496.391 125  -0,50% -0,75% -0,57% 219.373 0 262.162 
 maj, 2025 295.400 97  0,28% 0,70% -0,20% 114.259 160.000 262.005 
 jun, 2025 75.367.760 102  -0,35% 0,03% -0,41% 160.930 0 1.832.801 

Q3 
2025 

 jul, 2025 202.243 81  -0,70% 0,41% -38,25% 70.700 0 109.149 
 avgust, 2025 2.148.273 83  -0,07% 2,14% 0,76% 109.935 14.299.869 60.274 
 septembar, 2025 632.265 101  -0,25% -0,66% -6,15% 243.927 10.000.000 6.315.679 

Q4 
2025 

 oktobar, 2025 392.624 133  2,08% 1,58% 2,59% 191.720 3.309.000 111.546 
 novembar, 2025 605.450 118  2,95% 3,49% -8,19% 21.742 0 145.380 
 decembar, 2025 4.847.238 144  -0,87% -0,26% -1,39% 74.496 32.460.817 396.803 

  UKUPNO u 2024 8.705.555 1.612  2% 5% 7% 3.036.867 115.147.968 2.356.987 
  PROSJEĻNO u 2024 725.463 134 0,2% 0,5% 0,6% 253.072 9.595.664 196.416 
  UKUPNO u 2025 86.608.610 1.305  10,8% 14,1% -48,3% 1.845.022 60.979.686 10.429.275 
   PROSJEļNO u 2025  7.217.384 109  0,9% 1,1% -4,6% 173.007  5.081.641 869.106             

ȹ 

  UKUPNA PROMJENA   77.903.054 -307  8,7% 8,7% -55,4% -547.291 -54.168.282 8.072.288 
  PROSJEļNA PROMJENA   6.491.921 -26  0,7% 0,7% -5,2% -92.805 -4.514.024 672.691 
  %  PROMJENA  895% -19% 323% 139% -877% -18,0% -47% 342% 

 

Uporedni prikaz broja transakcija na berzi 2024-2025 godina po mjesecima 
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Uporedni prikaz strukture prometa na berzi 2024-2025 godina 

  Struktura prometa 
            

   Regulisano trģiġte 

MTP 
 

   
Berzansko trģiġte Slobodno trģiġte 

Blok 
poslovi  

   

Prime 
trģiġte 

Standard 
trģiġte 

akcije 
akcije 

investicionih 
fondova 

korporativne 
obveznice 

Slobodno 
trģiġte 

MTP ME 
trģiġte 

TOTAL 

Obim u ú    

Q1 
2024 

 Januar 50.147 2.592 160.504 0 0 0 2.308 215.551 

 Februar 111.550 7.978 339.377 0 0 0 15.073 473.979 

 Mart 51.891 2.570 116.149 0 0 0 762 171.371 

Q2 
2024 

 April 115.479 8.459 130.835 0 240.000 0 15.008 695.237 

 Maj 123.918 705.603 1.241.705 0 0 0 835 2.072.061 

 Jun 226.644 6.463 1.286.117 0 105.000 0 873 1.625.096 

Q3 
2024 

 Jul 249.314 7.631 442.136 0 0 0 278 699.360 

 Avgust 493.650 2.002 94.084 0 90.000 0 59.284 739.020 

 Septembar 215.037 11.386 251.454 0 100.000 0 17.465 595.342 

Q4 
2024 

 Oktobar 184.572 21.397 222.539 8.016 0 0 4.583 441.107 

 Novembar 79.911 5.822 113.616 12.246 38.000 0 18.942 268.537 

 Decembar 326.906 25.947 315.873 3.309 0 0 36.861 708.896 

  UKUPNO u 2024 2.229.018 807.849 4.714.389 23.571 573.000 0 172.272 8.705.555 

  PROSJEĻNO u 2024 185.752 67.321 392.866 1.964 47.750 0 14.356 725.463 
            

Q1 
2025 

 Januar 62.053 379.156 49.346 1.125 50.000 0 15.310 556.990 

 Februar 24.445 24.628 76.460 400 0 0 16.773 142.706 

 Mart 105.282 42.377 753.712 200 10.000 0 9.699 921.270 

Q2 
2025 

 April 204.328 15.044 215.922 200 0 0 60.896 496.391 

 Maj 76.503 37.757 135.349 900 0 0 44.892 295.400 

 Jun 156.889 4.041 73.724 1.350 70.000 74.977.764 83.992 75.367.760 

Q3 
2025 

 Jul 66.728 3.972 127.981 580 0 0 2.982 202.243 

 Avgust 104.028 5.907 2.035.728 0 0 0 2.610 2.148.273 

 Septembar 239.664 4.263 387.686 0 0 0 653 632.265 

Q4 
2025 

 Oktobar 191.720 0 175.221 1.100 0 0 24.583 392.624 

 Novembar 21.742 0 560.673 1.160 0 0 21.875 605.450 

 Decembar 68.538 5.958 1.754.710 16.423 0 0 3.001.610 4.847.238 

  UKUPNO u 2025 1.321.920 523.102 6.346.511 23.438 130.000 74.977.764 3.285.874 86.608.610 

  PROSJEļNO u 2025 110.160 43.592 528.876 1.953 10.833 6.248.147 273.823 7.217.384 
            

ȹ 
  UKUPNA PROMJENA   -907.098  -284.747  1.632.123  -133  -443.000  74.977.764  3.113.601  77.903.054  

  PROSJEļNA PROMJENA   -75.592  -23.729  136.010  -11  -36.917 6.248.147  259.467  6.491.921  

  %  PROMJENA  -41% -35% 35% -1% -77%  1807% 895% 

Obim u %    

Q1 
2024 

 Januar 23,26% 1,20% 74,46% 0,00% 0,00% 0,00% 1,07%  

 Februar 23,53% 1,68% 71,60% 0,00% 0,00% 0,00% 3,18%  

 Mart 30,28% 1,50% 67,78% 0,00% 0,00% 0,00% 0,44%  

Q2 
2024 

 April 16,61% 1,22% 18,82% 0,00% 34,52% 0,00% 2,16%  

 Maj 5,98% 34,05% 59,93% 0,00% 0,00% 0,00% 0,04%  

 Jun 13,95% 0,40% 79,14% 0,00% 6,46% 0,00% 0,05%   

Q3 
2024 

 Jul 35,65% 1,09% 63,22% 0,00% 0,00% 0,00% 0,04%   

 Avgust 66,80% 0,27% 12,73% 0,00% 12,18% 0,00% 8,02%  

 Septembar 36,12% 1,91% 42,24% 0,00% 16,80% 0,00% 2,93%   

Q4 
2024 

 Oktobar 41,84% 4,85% 50,45% 1,82% 0,00% 0,00% 1,04%   

 Novembar 29,76% 2,17% 42,31% 4,56% 14,15% 0,00% 7,05%  

 Decembar 46,11% 3,66% 44,56% 0,47% 0,00% 0,00% 5,20%   

  UKUPNO u 2024 25,60% 9,28% 54,15% 0,27% 6,58% 0,00% 1,98% 100,00% 

  PROSJEĻNO u 2024 25,69% 1,46% 71,28% 0,00% 0,00% 0,00% 1,57% 6,67% 
            

Q1 
2025 

 Januar 11,14% 68,07% 8,86% 0,20% 8,98% 0,00% 2,75%  

 Februar 17,13% 17,26% 53,58% 0,28% 0,00% 0,00% 11,75%  

 Mart 11,43% 4,60% 81,81% 0,02% 1,09% 0,00% 1,05%  

Q2 
2025 

 April 41,16% 3,03% 43,50% 0,04% 0,00% 0,00% 12,27%  

 Maj 25,90% 12,78% 45,82% 0,30% 0,00% 0,00% 15,20%  

 Jun 0,21% 0,01% 0,10% 0,00% 0,09% 99,48% 0,11%   

Q3 
2025 

 Jul 32,99% 1,96% 63,28% 0,29% 0,00% 0,00% 1,47%   

 Avgust 4,84% 0,27% 94,76% 0,00% 0,00% 0,00% 0,12%  

 Septembar 37,91% 0,67% 61,32% 0,00% 0,00% 0,00% 0,10%   

Q4 
2025 

 Oktobar 48,83% 0,00% 44,63% 0,28% 0,00% 0,00% 6,26%   

 Novembar 3,59% 0,00% 92,60% 0,19% 0,00% 0,00% 3,61%  

 Decembar 1,41% 0,12% 36,20% 0,34% 0,00% 0,00% 61,92%  

 
 UKUPNO u 2025 1,53% 0,60% 7,33% 0,03% 0,15% 86,57% 3,79% 100,00% 

  PROSJEļNO u 2025 13,23% 29,98% 48,08% 0,17% 3,35% 0,00% 5,18% 6,67% 
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REGULISANO TRģIġTE 

Komentar deġavanja na regulisanom trģiġtu tokom 2025. godine, 

uz uporedni osvrt na 2024. godinu, ukazuje na ekstremni rast 

ukupnog prometa, koji je meĽutim primarno voĽen jednom 

kapitalnom transakcijom, dok je klasiļno berzansko trgovanje 

zabiljeģilo odreĽeni pad. 

 

Ukupan promet na regulisanom trģiġtu u 2025. godini iznosio je 

preko 83,3 miliona EUR (Berzansko trģiġte 1,84 miliona + 

Slobodno trģiġte 81,47 miliona), ġto je viġestruko viġe u odnosu 

na 2024. godinu kada je ukupan promet iznosio oko 9,4 miliona 

EUR. 

 

MeĽutim, ovaj rast je gotovo iskljuļivo rezultat blok posla 

akcijama Hipotekarne banke AD Podgorica u vrijednosti od 

74.977.764,45 EUR, ġto ļini oko 90% ukupnog prometa na 

regulisanom trģiġtu u 2025. godini. Bez ovog posla, promet bi bio 

uporediv ili ļak niģi nego prethodne godine. 

 

Za razliku od 2024. godine, kada je na Berzanskom trģiġtu 

ostvaren promet od 3 miliona EUR, u 2025. godini je taj iznos pao 

na 1,84 miliona EUR. Prime trģiġte: U 2024. godini je ļinilo 23% 

prometa sa 2,2 miliona EUR, dok je u 2025. godini promet na 

ovom segmentu (ukljuļujuĺi Prime classic) iznosio tek oko 1,32 

miliona EUR. 

 

U poreĽenju sa 2024. godinom, kada je na slobodnom trģiġtu 

trgovano u vrijednosti od 4,7 miliona EUR, 2025. godina je 

donijela znaļajnije pojedinaļne volumene kod odreĽenih 

kompanija. 

 

Dok je u 2024. promet obveznicama iznosio 574 hiljade EUR, u 

2025. godini je kroz korporativne obveznice Hipotekarne banke 

realizovano svega 130.000 EUR. 

 

Godina 2025. na regulisanom trģiġtu ostaĺe upamĺena po 

rekordnom nominalnom prometu usled blok transakcije 

Hipotekarne banke. Ipak, indikativno je da je klasiļno berzansko 

trgovanje (Prime i Standard segment) oslabilo u odnosu na 2024. 

godinu. Trģiġte investicionih fondova ostaje na marginama sa 

simboliļnim prometima. 
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Struktura regulisanog trĤiĢta u 2025. godini po emitentima 

Hartija cijena u û KoliĽina Broj 
transakcija 

Promet 
u û NajviĢa NajniĤa 

Regulisano - Berzansko trĤiĢte 
     

  Prime trĤiĢte (A) 
     

    13 JUL - PLANTAģE AD PODGORICA 0,2090 0,1720 57.935 15 10.837,38 
    CRNOGORSKI ELEKTROPRENOSNI SISTEM AD PODGORICA 1,4000 1,1500 247.760 77 304.310,27 
    CRNOGORSKI TELEKOM AD PODGORICA 2,5000 2,1600 97.553 61 225.430,66 
  Prime trĤiĢte (A) - Prime classic 

     

    CRNOGORSKI ELEKTROPRENOSNI SISTEM AD PODGORICA 1,3000 1,1500 188.232 80 227.004,89 
    CRNOGORSKI TELEKOM AD PODGORICA 2,4000 2,2600 227.493 96 527.391,97 
    ZETATRANS AD PODGORICA 1,1800 1,0200 24.150 23 26.944,88 
  Standard trĤiĢte (B) 

     

    INSTITUT "SIMO MILOġEVIĺ" AD IGALO - HERCEG NOVI 58,0000 32,2300 6.833 57 394.803,06 
    LUKA BAR AD BAR 0,4000 0,2880 88.598 27 29.324,38 
    MARINA AD BAR 3,2000 3,0000 5.945 13 18.296,50 
    MONTENEGROBERZA AD PODGORICA 650,0000 560,0000 18 4 11.260,00 
    PORT OF ADRIA AD BAR 0,3650 0,2400 155.122 37 43.205,55 
    ģELJEZNIļKA INFRASTRUKTURA CRNE GORE AD PODGORICA 0,0283 0,0235 1.016.082 4 26.212,75 
Regulisano - Berzansko trĤiĢte TOTAL 

  
2.115.721 494 1.845.022,29 

Regulisano - Slobodno trĤiĢte 
     

  Blok poslovi 
     

    HIPOTEKARNA BANKA AD PODGORICA 9,7700 9,7700 7.674.285 1 74.977.764,45 
  Korporativne obveznice 

     

    HIPOTEKARNA BANKA AD PODGORICA 100,0000 100,0000 60 2 60.000,00 
    HIPOTEKARNA BANKA AD PODGORICA 100,0000 100,0000 70 2 70.000,00 
  Akcije 

     

    "PRIMORJE" HOTELS & RESTAURANTS AD TIVAT 4,4900 3,3000 69.858 3 233.403,12 
    13 JUL - PLANTAģE AD PODGORICA 0,1990 0,1500 717.643 31 139.001,52 
    AUTOREMONT AD KOTOR 10,0000 8,0000 177.599 14 1.775.596,00 
    ļELEBIĺ INVEST AD PODGORICA 0,6000 0,6000 402 2 241,20 
    ELEKTROPRIVREDA CRNE GORE AD NIKġIĺ 6,1000 5,0000 29.060 59 162.084,66 
    GRAŇEVINSKI NADZOR I LABORATORIJSKA ISPITIVANJA AD PODGORICA 50,0000 50,0000 591 3 29.550,00 
    HEMIJSKA INDUSTRIJA "POLIEX" AD BERANE 1,5300 0,3000 5.046 14 2.838,44 
    HIPOTEKARNA BANKA AD PODGORICA 9,5500 8,4000 46.430 26 432.117,00 
    HOTELSKA GRUPA "BUDVANSKA RIVIJERA" AD BUDVA 9,0000 7,0000 10.016 35 78.130,59 
    HTP "MIMOZA" AD TIVAT 2,0000 1,6000 337 3 587,20 
    HTP "ULCINJSKA RIVIJERA" AD ULCINJ 7,9500 5,0000 5.066 18 36.378,02 
    INSTITUT "SIMO MILOġEVIĺ" AD IGALO - HERCEG NOVI 66,0000 56,0000 5.447 33 348.482,00 
    JUGOPETROL AD PODGORICA 16,0000 13,6500 166.837 187 2.413.897,81 
    LOVĺEN OSIGURANJE AD PODGORICA 10,0000 10,0000 250 1 2.500,00 
    LUKA BAR AD BAR 0,3650 0,3000 27.651 14 8.865,10 
    LUKA KOTOR AD KOTOR 8,6000 8,6000 2.376 1 20.433,60 
    MARINA AD BAR 3,5000 3,0000 441 2 1.373,00 
    MONTECARGO AD PODGORICA 0,2620 0,2100 30.029 2 6.307,60 
    MONTENEGRO-EXPRESS GROUP AD BUDVA 0,2200 0,1660 2.576.950 16 479.516,61 
    NAPREDAK AD KOTOR 0,0700 0,0420 1.132.717 23 68.668,88 
    ODRģAVANJE ģELJEZNIļKIH VOZNIH SREDSTAVA AD 1,7000 1,3500 434 4 684,30 
    PORT OF ADRIA AD BAR 0,2400 0,2000 51.451 21 10.697,13 
    POSLOVNO LOGISTIļKI CENTAR "MORAļA" AD PODGORICA 5,0000 4,5000 7.522 31 37.126,50 
    PROFIT APP INTERNATIONAL AD PODGORICA 18,1800 18,1800 1.100 1 19.998,00 
    SVETI STEFAN HOTELI AD BUDVA 5,5000 5,0000 4.380 21 23.599,52 
    TP "IZBOR" AD BAR 0,0049 0,0049 39.795 1 195,00 
    VELEPRODAJA AD NIKġIĺ 25,0000 25,0000 217 11 5.425,00 
    ģELJEZNIļKA INFRASTRUKTURA CRNE GORE AD PODGORICA 0,1360 0,0339 142.397 26 8.760,53 
    ģELJEZNIļKI PREVOZ CRNE GORE AD PODGORICA 1,3600 1,3600 39 1 53,04 
  Akcije Investicionih fondova 

     

    ZATVORENI INVESTICIONI FOND "TREND" AD PODGORICA 0,0450 0,0320 173.750 25 6.995,00 
    ZIF "ATLAS MONT" AD PODGORICA 0,0200 0,0177 918.650 11 16.262,98 
    ZIF "EUROFOND" - U POSTUPKU TRANSFORMACIJE AD 0,0095 0,0085 20.000 2 180,00 
Regulisano - Slobodno trĤiĢte TOTAL 

  
14.038.896 647 81.477.713,80 
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MTP ME 

 

Na MTP ME trģiġtu se trgovalo akcijama 24 kompanija i ostvaren je promet u iznosu od 3,3 miliona eura kroz 164 transakcija.  

 

Struktura MTP ME trĤiĢta u 2025. godini po emitentima 

Emitent cijena u û KoliĽina Broj 

transakcija 

Promet 

u û NajniĤa NajviĢa 

MTP ME trĤiĢte      
  MTP ME trĤiĢte (Akcije) 

     

    BISERNICA AD ROģAJE 0,5000 0,5000 63 1 31,50 
    CRNAGORAPUT AD PODGORICA 0,0400 0,0400 421 1 16,84 
    HTP "VEKTRA BOKA" AD HERCEG NOVI 0,2000 0,2000 24.812 5 4.962,40 
    IMAKO AD BIJELO POLJE 1,6000 1,6000 180 1 288,00 
    INSTITUT ZA CRNU METALURGIJU AD NIKġIĺ 1,0000 1,0000 570 1 570,00 
    KOTOR - PROJEKT AD KOTOR 41,0000 41,0000 16 1 656,00 
    MJEġOVITO AD HERCEG NOVI 1,0000 1,0000 280 1 280,00 
    RAļICA A.D. TIVAT 2,0000 2,0000 444 7 888,00 
    TARA AEROSPACE AD MOJKOVAC 1,2000 1,0000 19.680 46 20.121,35 
    TP "VINOPROMET" AD HERCEG NOVI 10,4000 10,4000 128 2 1.331,20 
    TPC RAģNATOVIĺ A.D. PODGORICA 12,7800 12,7800 7.689 30 98.265,42 
    TRGOCET  A.D.  CETINJE 5,0000 5,0000 500 2 2.500,00 
  MTP ME trĤiĢte (Korporativne obveznice) 

     

    MIKROKREDITNA FINANSIJSKA INSTITUCIJA "MOJ KREDIT" DOO 
PODGORICA 

100,0000 100,0000 550 1 55.000,00 

  Javne prodaje 
     

    Prva banka obveznica 1 - javna ponuda 1.000,0000 1.000,0000 3.000 1 3.000.000,00 
  MTP ME SUSTAINABLE 

     

    AUTOBOKA AD KOTOR 3,0000 2,4000 1.166 4 3.334,80 
    AUTOREMONT AD KOTOR 7,0000 7,0000 810 1 5.670,00 
    HTP "ALBATROS" AD ULCINJ 13,0000 13,0000 233 1 3.029,00 
    IMAKO AD BIJELO POLJE 1,6500 1,6500 350 1 577,50 
    INDUSTRIAIMPORT-INDUSTRIAIMPEX AD PODGORICA 7,5100 7,5000 264 3 1.982,40 
    INSTITUT ZA CRNU METALURGIJU AD NIKġIĺ 1,0000 1,0000 95 1 95,00 
    MJEġOVITO AD HERCEG NOVI 0,5000 0,5000 250 1 125,00 
    OTRANTKOMERC AD PODGORICA 4,5000 0,4900 10.624 25 37.317,79 
    TP "VINOPROMET" AD HERCEG NOVI 10,4000 10,4000 71 1 738,40 
    UTIP CRNA GORA AD PODGORICA 0,5000 0,3500 20.218 6 8.912,70 
    VATROSTALNA AD PODGORICA 1,1800 1,1800 474 2 559,32 
  MTP ME BANKRUPTCY 

     

    ELEKTROINDUSTRIJA "OBOD" U STEļAJU AD CETINJE 0,0010 0,0010 3.300 1 3,30 
    SOLANA "BAJO SEKULIĺ" U STEļAJU AD ULCINJ 2,3900 1,1100 25.503 12 37.816,19 
    TP "IZBOR" AD BAR 0,0048 0,0020 229.314 5 801,40 
MTP ME trĤiĢte TOTAL 

  
351.005 164 3.285.873,51 
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BERZANSKI INDEKSI 

Tokom 2025. godine, indeksi MNSE10 i MONEX zabiljeģili su 

opġti uzlazni trend, zavrġivġi godinu sa znaļajno viġim 

vrijednostima u odnosu na njen poļetak. Dok je MNSE10 poļeo 

godinu sa 1085,52 poena, godinu je zavrġio na 1203,02 poena, 

ġto predstavlja rast od pribliģno 10,82%. Indeks MONEX je 

ostvario joġ veĺi rast od oko 14,12%, kreĺuĺi se od poļetnih 

16433,46 do krajnjih 18754,66 poena. 

 

Indeksi su tokom 2025. godine pokazali veliku otpornost. Iako je 

MNSE10 imao svoj apsolutni vrhunac u februaru, MONEX je svoj 

vrhunac dostigao tek u novembru, ġto ukazuje na to da su akcije 

van korpe MNSE10 (koje MONEX obuhvata) imale snaģan 

performans u drugoj polovini godine. 

 

Redovna revizija indeksa MNSE10 i MONEX-a vrġi se dva puta 

godiġnje, i to 31. marta i 30. septembra. 

 

Uporedni prikaz kretanja vrijednosti indeksa Montenegroberze u toku 2025. godine 

 
 

MNSE10 

 

Indeks MNSE10 zakljuļio je 2025. godinu sa pozitivnim 

rezultatom, ostvarivġi ukupni godiġnji rast od 10,82%. Godinu je 

zapoļeo sa poļetne pozicije od 1085,52 poena, koja je ujedno 

bila i najniģa vrijednost zabeleģena tokom ļitavog perioda. 

 

Trģiġte je pokazalo snaģan momentum veĺ u prva dva mjeseca, 

ġto je kulminiralo 21. februara kada je indeks dostigao svoj 

godiġnji maksimum od 1221,82 poena. Nakon ovog vrhunca, 

usledio je period stabilizacije i postepene korekcije vrijednosti. 

Tokom ljetnjih mjeseci zabeleģena je poveĺana volatilnost, a 

najznaļajniji pad u drugom djelu godine dogodio se u avgustu, 

kada se vrijednost indeksa spustila na 1133,42 poena. 

 

Posljednji mjeseci godine protekli su u znaku oporavka i 

ponovnog rasta povjerenja investitora. MNSE10 je uspio da 

povrati veĺi dio izgubljene vrijednosti iz sredine godine, ponovo 

preġavġi granicu od 1200 poena krajem novembra. Iako je 

decembar donio manje oscilacije, indeks je trgovanje u 2025. 

godini zvaniļno zavrġio na nivou od 1203,02 poena, potvrĽujuĺi 

uzlazni trend na domaĺem trģiġtu kapitala.
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Uporedni prikaz kretanja vrijednosti MNSE10 indeksa 2023-2024 godina po mjesecima 

  MNSE10 
          

   

Poļetna 
vrijednost 

Krajnja 
vrijednost 

Apsolutna 
promjena 

Promjena 
Maksimalna 
vrijednost 

Minimalna 
vrijednost 

          

Q1 
2024 

 Januar 1.063 1.035 -28 -2,6% 1.066 1.027 

 Februar 1.035 992 -43 -4,2% 1.046 992 

 Mart 992 978 -14 -1,4% 1.019 972 

Q2 
2024 

 April 978 992 14 1,5% 993 978 

 Maj 992 1.009 17 1,7% 1.017 990 

 Jun 1.009 1.016 7 0,7% 1.026 963 

Q3 
2024 

 Jul 1.016 995 -22 -2,1% 1.008 979 

 Avgust 995 989 -5 -0,5% 1.018 980 

 Septembar 989 1.050 61 6,1% 1.050 989 

Q4 
2024 

 Oktobar 1.050 1.090 40 3,8% 1.090 1.053 

 Novembar 1.090 1.065 -24 -2,2% 1.094 1.059 

 Decembar 1.065 1.086 20 1,9% 1.100 1.074 

  UKUPNO u 2024 1.063 1.086 22 2,1% 1.100 963 

  PROSJEĻNO u 2024 1.023 1.025 2 0,2% 1.044 1.005 
          

Q1 
2025 

 Januar 1.086 1.124 39 3,57% 1.086 1.124 

 Februar 1.124 1.215 90 8,03% 1.222 1.123 

 Mart 1.215 1.173 -41 -3,40% 1.215 1.173 

Q2 
2025 

 April 1.173 1.167 -6 -0,50% 1.194 1.165 

 Maj 1.167 1.171 3 0,28% 1.171 1.159 

 Jun 1.171 1.167 -4 -0,35% 1.186 1.167 

Q3 
2025 

 Jul 1.167 1.159 -8 -0,70% 1.166 1.143 

 Avgust 1.159 1.158 -1 -0,07% 1.165 1.133 

 Septembar 1.158 1.155 -3 -0,25% 1.175 1.141 

Q4 
2025 

 Oktobar 1.155 1.179 24 2,08% 1.189 1.143 

 Novembar 1.179 1.214 35 2,95% 1.214 1.167 

 Decembar 1.214 1.203 -11 -0,87% 1.214 1.169 

  UKUPNO u 2025 1.086 1.203 118 10,8% 1.222 1.123 

  PROSJEļNO u 2025 1.164 1.174 10 0,9% 1.183 1.151 
          

ȹ 
  UKUPNA PROMJENA   22 118 95 9% 122 160 

  PROSJEļNA PROMJENA   141 149 8 1% 139 146 

  %  PROMJENA  14% 15% 429% 323% 13% 15% 
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MONEX 

 

Indeks MONEX je tokom 2025. godine zabiljeģio snaģan 

performans, ostvarivġi ukupni godiġnji rast od pribliģno 14,12%. 

Godinu je zapoļeo sa poļetne pozicije od 16.433,46 poena, ġto 

je ujedno bila i najniģa vrijednost zabeleģena tokom ļitave godine. 

Trģiġte je pokazalo rani optimizam, pa je indeks veĺ krajem 

januara premaġio granicu od 17.000 poena. Prvi znaļajan 

vrhunac zabeleģen je 21. februara sa vrijdnoġĺu od 18.035,23 

poena, nakon ļega je usljedio viġemeseļni period volatilnosti i 

kretanja u ġirem opsegu. Tokom ljetnjih mjeseci, indeks je testirao 

nivoe podrġke, dostiģuĺi svoj minimum u drugom djelu godine 12. 

avgusta na nivou od 17.318,99 poena. 

 

Od sredine septembra zapoļeo je period intenzivne ekspanzije. 

Ovaj trend je kulminirao krajem novembra, kada je 28. novembra 

MONEX dostigao svoj apsolutni godiġnji maksimum od 18.804,34 

poena. Iako je tokom decembra doġlo do manjih oscilacija, indeks 

je zadrģao visok nivo i godinu zvaniļno zakljuļio na 18.754,66 

poena, ġto potvrĽuje dominantan pozitivan trend na trģiġtu tokom 

cele godine. 

 

Uporedni prikaz promjene vrijednosti indeksa MONEX po mjesecima 2024-2025 godina   
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Uporedni prikaz kretanja vrijednosti indeksa MONEX 2024-2025 godina po mjesecima 

  MONEX 
          

   

Poļetna 
vrijednost 

Krajnja 
vrijednost 

Apsolutna 
promjena 

Promjena 
Maksimalna 
vrijednost 

Minimalna 
vrijednost 

          

Q1 
2024 

 Januar 15.583 15.317 -266 -1,71% 15.616 15.196 

 Februar 15.317 14.914 -403 -2,63% 15.449 14.914 

 Mart 14.914 14.702 -212 -1,42% 15.214 14.641 

Q2 
2024 

 April 14.702 14.788 87 0,59% 14.829 14.606 

 Maj 14.788 15.219 431 2,91% 15.235 14.861 

 Jun 15.219 15.207 -12 -0,08% 15.268 14.806 

Q3 
2024 

 Jul 15.207 15.105 -102 -0,67% 15.128 14.941 

 Avgust 15.105 15.049 -55 -0,37% 15.271 14.952 

 Septembar 15.049 15.868 819 5,44% 15.868 15.049 

Q4 
2024 

 Oktobar 15.868 16.401 533 3,36% 16.406 15.955 

 Novembar 16.401 16.091 -310 -1,89% 16.463 16.045 

 Decembar 16.091 16.433 342 2,13% 16.433 16.240 

  UKUPNO u 2024 15.583 16.433 850 5,5% 16.463 14.606 

  PROSJEĻNO u 2024 15.354 15.425 71 0,5% 15.598 15.184 
          

Q1 
2025 

 Januar 16.433 17.232 799 4,86% 17.232 16.462 

 Februar 17.232 17.981 749 4,35% 18.035 17.150 

 Mart 17.981 17.560 -422 -2,34% 18.071 17.560 

Q2 
2025 

 April 17.560 17.428 -132 -0,75% 17.764 17.398 

 Maj 17.428 17.550 122 0,70% 17.550 17.332 

 Jun 17.550 17.556 6 0,03% 17.757 17.524 

Q3 
2025 

 Jul 17.556 17.629 73 0,41% 17.629 17.454 

 Avgust 17.629 18.007 378 2,14% 18.007 17.319 

 Septembar 18.007 17.887 -119 -0,66% 18.594 17.736 

Q4 
2025 

 Oktobar 17.887 18.170 283 1,58% 18.474 17.960 

 Novembar 18.170 18.804 634 3,49% 18.804 18.081 

 Decembar 18.804 18.755 -50 -0,26% 18.804 18.428 

  UKUPNO u 2025 16.433 18.755 2.321 14,1% 18.804 16.462 

  PROSJEļNO u 2025 17.687 17.880 193 1,1% 18.060 17.534 
          

ȹ 
  UKUPNA PROMJENA   850 2.321 1.471 9% 2.342 1.856 

  PROSJEļNA PROMJENA   2.333 2.455 123 1% 2.462 2.350 

  %  PROMJENA  15% 16% 173% 139% 16% 15% 
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TRģIġNA KAPITALIZACIJA 

 

Trģiġna kapitalizacija na Montenegroberzi tokom 2025. godine zabiljeģila je znaļajan pad, prvenstveno kao posljedica iskljuļenju akcija 

viġe neusklaĽenih emitenata, a ne iskljuļivo zbog trģiġnih kretanja cena akcija. Godina je zapoļeta sa vrijednoġĺu od pribliģno 3,83 

milijarde evra (09.01.), ġto je ujedno bio i period blizu godiġnjeg maksimuma. Regulatorni rez i efekat iskljuļenja emitenata desio se 

krajem juna. Na dan 30.06., kapitalizacija je joġ uvijek iznosila 3,65 milijardi evra, da bi se veĺ prvog radnog dana jula (01.07.) spustila 

na 2,34 milijarde evra. Ovaj "tehniļki" pad od oko 1,31 milijardu evra (pribliģno 36%) direktna je posljedica administrativnog iskljuļenja 

kompanija sa berzanskog registra. 

 

Kretanje u drugom djelu godine i zavrġetak Nakon velikog reza u junu, trģiġna kapitalizacija je nastavila sa blagim trendom pada. 

Dodatna znaļajna korekcija primeĺena je krajem novembra, kada je vrijednost sa 2,20 milijardi evra (21.11.) pala na 2,00 milijarde evra 

(24.11.). Godina je zakljuļena 31. decembra sa vrijednoġĺu od 1.980.141.037,54 evra. 

 

Uporedni prikaz kretanja vrijednosti trĤiĢne kapitalizacije 2024-2025 godina po mjesecima 

  TrĤiĢna kapitalizacija 
          

   

Poļetna 
vrijednost (u 
ú) 

Krajnja 
vrijednost (u ú) 

Apsolutna 
promjena (u ú) 

Promjena 
Maksimalna 
vrijednost (u 
ú) 

Minimalna 
vrijednost (u ú) 

          

Q1 
2024 

 Januar 3.571.055.025 3.621.684.991 50.629.966 1,42% 3.626.092.915 3.610.702.747 

 Februar 3.621.684.991 3.569.732.278 -51.952.713 -1,43% 3.654.005.411 3.569.732.278 

 Mart 3.569.732.278 3.599.887.483 30.155.205 0,84% 3.613.287.988 3.569.732.278 

Q2 
2024 

 April 3.599.887.483 3.513.288.514 -86.598.969 -2,41% 3.618.174.407 3.504.322.766 

 Maj 3.513.288.514 3.578.535.029 65.246.515 1,86% 3.587.325.234 3.517.700.838 

 Jun 3.578.535.029 3.602.539.079 24.004.050 0,67% 3.636.874.895 3.552.669.685 

Q3 
2024 

 Jul 3.602.539.079 3.540.438.517 -62.100.562 -1,72% 3.607.991.725 3.533.989.043 

 Avgust 3.540.438.517 3.544.530.276 4.091.759 0,12% 3.619.802.619 3.525.433.033 

 Septembar 3.544.530.276 3.620.774.829 76.244.553 2,15% 3.621.640.386 3.544.530.326 

Q4 
2024 

 Oktobar 3.620.774.829 3.771.530.179 150.755.351 4,16% 3.771.530.179 3.647.977.203 

 Novembar 3.771.530.179 3.826.896.861 55.366.682 1,47% 4.394.023.887 3.820.473.841 

 Decembar 3.826.896.861 3.826.414.113 -482.748 -0,01% 3.853.119.476 3.814.471.654 

  UKUPNO u 2024 3.571.055.025 3.826.414.113 255.359.089 7,2% 4.394.023.887 3.504.322.766 

  PROSJEĻNO u 2024 3.613.407.755 3.634.687.679 21.279.924 0,6% 3.716.989.093 3.600.977.974 
          

Q1 
2025 

 Januar 3.826.414.113 3.868.279.770 41.865.657 1,09% 3.868.279.770 3.833.881.991 

 Februar 3.868.279.770 3.767.179.352 -101.100.418 -2,61% 3.864.976.041 3.750.348.161 

 Mart 3.767.179.352 3.694.878.752 -72.300.599 -1,92% 3.767.956.013 3.683.780.627 

Q2 
2024 

 April 3.694.878.752 3.673.745.418 -21.133.335 -0,57% 3.705.980.474 3.673.745.418 

 Maj 3.673.745.418 3.666.417.324 -7.328.093 -0,20% 3.667.412.136 3.650.041.120 

 Jun 3.666.417.324 3.651.349.727 -15.067.598 -0,41% 3.676.344.154 3.568.539.973 

Q3 
2025 

 Jul 3.651.349.727 2.254.612.677 -1.396.737.050 -38,25% 2.239.679.760 2.340.149.687 

 Avgust 2.254.612.677 2.271.831.025 17.218.348 0,76% 2.271.831.025 2.236.278.753 

 Septembar 2.271.831.025 2.132.079.048 -139.751.977 -6,15% 2.365.086.803 2.132.079.048 

Q4 
2025 

 Oktobar 2.132.079.048 2.187.261.799 55.182.751 2,59% 2.205.908.234 2.111.795.679 

 Novembar 2.187.261.799 2.008.021.297 -179.240.502 -8,19% 2.200.661.188 2.006.033.929 

 Decembar 2.008.021.297 1.980.141.038 -27.880.260 -1,39% 2.019.746.402 1.966.754.658 

  UKUPNO u 2025 3.826.414.113 1.980.141.038 -1.846.273.076 -48,3% 3.868.279.770 1.966.754.658 

  PROSJEļNO u 2025 3.083.505.859 2.929.649.769 -153.856.090 -4,6% 2.987.821.833 2.912.785.754 
          

ȹ 
  UKUPNA PROMJENA   255.359.089 -1.846.273.076 -2.101.632.164 -55% -525.744.117 -1.537.568.108 

  PROSJEļNA PROMJENA   -529.901.896 -705.037.910 -175.136.014 -5% -729.167.260 -688.192.221 

  %  PROMJENA  -15% -19% -823% -877% -20% -19% 
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VANBERZANSKO TRģIġTE (OTC) 

 

Tokom 2025. godine na vanberzanskom trģiġtu (OTC) zabiljeģena je 

izuzetno visoka aktivnost, uz znaļajan porast svih parametara trgovanja. 

Ukupna vrijednost ostvarenih transakcija iznosila je 10.167.271,37 EUR, 

dok je u toku godine zakljuļena ukupno 91 transakcija. 

 

Ubjedljivo najaktivniji mjesec bio je septembar, kada je vrijednost 

trgovanja dostigla 6.315.678,53 EUR, ġto ļini preko 60% ukupnog 

godiġnjeg OTC prometa. Ovaj rezultat primarno je generisan trgovanjem 

obveznicama (serije HBO3 i HBO4). Najveĺi broj pojedinaļnih poslova 

zakljuļen je u julu, ukupno 15 transakcija. 

 

Trģiġtem su dominirale akcije emitenata TP Centar (TPCR), Gornji Ibar 

(GOIP) i Atlas Hotels Group (ATHO), uz znaļajno uļeġĺe obveznica i 

akcija Prve Banke CG (NKBA). 

 

U poreĽenju sa prethodnom godinom, kada je promet iznosio 2.356.987 

EUR uz 63 transakcije, 2025. godina predstavlja period snaģne 

ekspanzije. Vrijednost trgovanja je porasla za 331%, dok je broj 

zakljuļenih poslova veĺi za 44%. Dok je proġle godine fokus bio na 

emiterima poput Vinoprometa i Ġtamparija OBOD, u 2025. godini primat 

su preuzeli likvidniji emitenti i duģniļki instrumenti. 

 

Kljuļni OTC pokazatelji za 2025. godinu: 

    Ukupna vrijednost: 10.167.271,37 EUR 

    Ukupan broj transakcija: 91 

    Mjesec sa najveĺim prometom: Septembar (6.315.678,53 EUR) 

    Mjesec sa najviġe transakcija: Jul (15) 

 

Uporedni prikaz transakcija na vanberzanskom trĤiĢtu (OTC) 2024-2025 godina po mjesecima 

  Vanberzansko trĤiĢte (OTC) 

         

   

Vrijednost 
transakcija (ú) 

Ukupan broj transakcija Prosjek po transakciji Broj instrumenata Prosjek po instrumentu 

Obim u ú   

Q1 2024 
 Januar 66.269 6 11.045 5 13.254 

 Februar 1.070 2 535 2 535 

 Mart 248.098 3 82.699 2 124.049 

Q2 2024 
 April 37.716 2 18.858 2 18.858 

 Maj 39.516 27 1.464 5 7.903 

 Jun 1.267.045 3 422.348 3 422.348 

Q3 2024 
 Jul 2.296 3 765 1 2.296 

 Avgust 0 0   0   

 Septembar 109.067 4 27.267 3 36.356 

Q4 2024 
 Oktobar 665 2 333 1 665 

 Novembar 121.559 5 24.312 2 60.779 

 Decembar 463.688 6 77.281 3 154.563 

  UKUPNO u 2024 2.356.987 63 37.412 11 214.272 

  PROSJEĻNO u 2024 196.416 5 60.628 2 76.510 

         

Q1 2025 
 Januar 328.191 6 54.699 4 82.048 

 Februar 1.290 3 430 2 645 

 Mart 603.996 10 60.400 5 120.799 

Q2 2025 
 April 262.162 2 131.081 2 131.081 

 Maj 262.005 1 262.005 1 262.005 

 Jun 1.832.801 3 610.934 3 610.934 

Q3 2025 
 Jul 109.149 15 7.277 4 27.287 

 Avgust 60.274 7 8.611 3 20.091 

 Septembar 6.315.679 10 631.568 4 1.578.920 

Q4 2025 
 Oktobar 111.546 10 11.155 6 18.591 

 Novembar 145.380 13 11.183 7 20.769 

 Decembar 396.803 11 36.073 9 44.089 

  UKUPNO u 2025 10.429.275 91 114.607 11 948.116 

  PROSJEļNO u 2025 869.106 8 152.118 4 243.105 

         

ȹ 
  UKUPNA PROMJENA   8.072.288  28  77.195  0  733.844  

  PROSJEļNA PROMJENA   672.691  2  91.490  2  166.595  

  %  PROMJENA  342% 44% 206% 0% 342% 
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POSLOVANJE UļESNIKA NA TRģIġTU KAPITALA 

 

 

 

 

Uļesnici na trģiġtu kapitala ļine kljuļnu infrastrukturu neophodnu za funkcionisanje efikasnog, transparentnog i sigurnog trģiġnog 

sistema. Njihova meĽusobna koordinacija, uz nadzor Komisije, osigurava integritet trģiġta, zaġtitu investitora i kontinuirani razvoj 

domaĺe investicione klime. 

Ovo poglavlje daje pregled strukture i aktivnosti najznaļajnijih institucija koje operiġu na trģiġtu kapitala Crne Gore ï od Centralnog 

klirinġko depozitarnog druġtva, preko Montenegroberze kao organizatora regulisanog trģiġta, do investicionih druġtava, ovlaġĺenih 

kreditnih institucija i depozitara. Svaka od ovih institucija ima specifiļnu, ali meĽusobno povezanu ulogu u procesima registracije, 

trgovine, kliringa, saldiranja i pruģanja investicionih usluga. 

U periodu koji je za nama, njihovo poslovanje pokazalo je otpornost, prilagodljivost i sve veĺi stepen digitalizacije, ļime su dodatno 

ojaļani temelji trģiġne infrastrukture. Uz strateġku podrġku Komisije i dalju harmonizaciju sa evropskom regulativom, stvaraju se 

preduslovi za joġ efikasnije, konkurentnije i inkluzivnije trģiġte kapitala u Crnoj Gore. 
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CENTRALNO KLIRINġKO DEPOZITARNO DRUġTVO  

 

Centralno Klirinġko Depozitarno Druġtvo je pravno lice koje se osniva i posluje kao akcionarsko druġtvo 

radi obavljanja sljedeĺih poslova: 

ü vodi registar dematerijalizovanih hartija od vrijednosti; 

ü upravlja sistemom kliringa i saldiranja transakcija zakljuļenih na regulisanom trģiġtu, MTP-u i 

OTP-u ili izvan regulisanog trģiġta, MTP-a i OTP-a. Kliring je postupak utvrĽivanja meĽusobnih obaveza kupca i prodavca 

finansijskih instrumenata u cilju razmjene tih finansijskih instrumenata i novca. Saldiranje je konaļan prenos finansijskih 

instrumenata i novca izmeĽu kupca i prodavca i realizacija transakcije; 

ü vodi sistem saldiranja kao agent za saldiranje; 

ü odreĽuje jedinstvene identifikacione oznake hartija od vrijednosti koje su upisane u registar hartija od vrijednosti; 

ü otvara i vodi raļune hartija od vrijednosti i izdaje potvrde o stanju na raļunima; 

ü vrġi upis u vezi sa emisijom, brisanjem ili zamjenom dematerijalizovanih hartija od vrijednosti; 

ü upisuje prenos dematerijalizovanih hartija od vrijednosti sa jednog raļuna na drugi; 

ü vrġi upis, promjenu ili brisanje prava treĺih lica nad dematerijalizovanim hartijama od vrijednosti i drugim pravnim poslovima 

ļiji su predmet dematerijalizovane hartije od vrijednosti; 

ü uļestvuje u radu i saraĽuje sa meĽunarodnim organizacijama koje se bave poslovima registracije, kliringa i saldiranja; 

ü pruģa usluge u vezi sa korporativnim aktivnostima emitenata dematerijalizovanih hartija od vrijednosti; 

ü obavlja poslove u vezi sa preuzimanjem akcionarskih druġtava; i 

ü druge poslove u skladu sa zakonom. 

 

Centralna depozitarna agencija a.d. Podgorica koja je do dana stupanja na snagu Zakona o trģiġtu kapitala obavljala poslove registra 

dematerijalizovanih hartija od vrijednosti, poslove kliringa i saldiranja zakljuļenih transakcija sa hartijama od vrijednosti, u skladu sa 

Zakonom o hartijama od vrijednosti (ĂSluģbeni list RCGò, br. 59/00, 43/05 i 28/06 i ĂSluģbeni list CGò, broj 6/13), nastavila je da obavlja 

djelatnost kao Centralno klirinġko depozitarno druġtvo, u skladu sa odredbama Zakona o trģiġtu kapitala. 

 

Shodno Zahtjevu Centralnog klirinġko depozitarnog druġtva a.d. Podgorica za izdavanje dozvole za obavljanje dodatnih poslova broj 

04/6-605/1-22 od 01. juna 2022. godine na 190. sjednici od 17. juna 2022. godine, Komisija je donijela Rjeġenje kojim se izdaje 

Centralnom klirinġko depozitarnom druġtvu AD Podgorica, dozvola za obavljanje dodatnih poslova organizovanje vanberzanskog trģiġta 

(OTC) i upravljanje sistemom kliringa i saldiranja transakcija zakljuļenih na OTC-u. 

 

MONTENEGROBERZA 

 

Poslovanjem regulisanog trģiġta u Crnoj Gori upravlja organizator 

trģiġta sa sjediġtem u Crnoj Gori, osnovan kao akcionarsko druġtvo 

u skladu sa zakonom kojim se ureĽuje organizacija obavljanja 

privrednih djelatnosti, ako ima dozvolu za rad izdatu od strane 

Komisije, u skladu sa Zakonom o trģiġtu kapitala. 

 

Montenegroberza a.d. Podgorica koja je obavljala poslove na osnovu dozvole izdate u skladu sa Zakonom o hartijama od vrijednosti 

(ĂSluģbeni list RCGò, br. 59/00, 43/05 i 28/06 i ĂSluģbeni list CGò, broj 6/13), nastavila je da obavlja poslove kao organizator trģiġta, u 

skladu sa odredbama Zakona o trģiġtu kapitala. 

 

Montenegroberza a.d. Podgorica posluje na naļin koji omoguĺava efikasno povezivanje ponude i traģnje hartija od vrijednosti i 

objavljivanje informacija koje se odnose na regulisano trģiġte, na naļin koji sprjeļava nelojalnu konkurenciju ili uvoĽenje neopravdanih 

ograniļenja za ulazak na trģiġte. 

 

Regulisano trģiġte kapitala je multilateralni sistem kojim upravlja organizator trģiġta, koji obezbjeĽuje uslove za spajanje viġestrukih 

interesa treĺih lica za zakljuļivanje ugovora o kupoprodaji finansijskih instrumenata ukljuļenih u trgovanje po pravilima tog sistema, 

koje posluje kontinuirano u skladu sa ovim zakonom. Regulisano trģiġte Montenegroberze ļine sljedeĺi segmenti:  

¶ Berzansko trģiġte 

o Prime trģiġte 

o Standard trģiġte 

¶ Slobodno trģiġte 
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Pored Regulisanog trģiġta Montenegroberza je organizovala i multilateralnu trgovaļku platformu koja je multilateralni sistem koji 

organizuje ili kojim upravlja organizator trģiġta, koji obezbjeĽuje uslove za spajanje viġestrukih interesa treĺih lica za kupovinu i prodaju 

finansijskih instrumenata u skladu sa pravilima tog sistema i to: 

¶ Multilateralnu trgovaļku platformu - MTP ME trģiġte 

o  MTP ME SUSTAINABLE 

o  MTP ME BANKRUPTCY 

¶ Multilateralnu trgovaļku platformu za emitente u razvoju - MTP GROW trģiġte 

 

Montenegroberza a.d. Podgorica moģe da upravlja i organizovanom trgovaļkom platformom koja je multilateralni sistem koji nije 

regulisano trģiġte ili MTP, u kojem viġestruki interesi treĺih strana za kupovinu i prodaju obveznica, strukturiranih finansijskih proizvoda, 

jedinica emisije gasa sa efektom staklene baġte ili derivata mogu biti u interakciji u okviru sistema, na naļin koji dovodi do zakljuļivanja 

ugovora u skladu sa zakonom. 

 

INVESTICIONA DRUġTVA I OVLAġĺENE KREDITNE INSTITUCIJE 

 

Investiciono druġtvo je akcionarsko druġtvo koje na osnovu dozvole koju izdaje Komisija, pruģa kao preteģnu djelatnost investicione 

usluge i pomoĺne usluge.  

 

Investicione usluge su usluge i aktivnosti koje obuhvataju:  

- prijem i prenos naloga koji se odnose na jedan ili viġe finansijskih instrumenata;  

- izvrġenje naloga za raļun klijenta;  

- trgovanje za svoj raļun;  

- upravljanje portfeljem;  

- investiciono savjetovanje;  

- usluge sprovoĽenja ponude, odnosno prodaje finansijskih instrumenata sa obavezom otkupa;  

- usluge sprovoĽenja ponude, odnosno prodaje finansijskih instrumenata bez obaveze otkupa;  

- upravljanje MTP-om; i  

- upravljanje OTP-om.  

 

Pomoĺne usluge su:  

- ļuvanje i administriranje finansijskih instrumenata za raļun klijenata, ukljuļujuĺi kastodi usluge i sa tim povezane usluge, kao ġto je 

upravljanje novļanim sredstvima i kolateralima;  

- odobravanje kredita i zajmova investitoru radi omoguĺavanja zakljuļenja transakcije sa jednim ili viġe finansijskih instrumenata, ako 

je u transakciju ukljuļeno druġtvo koje daje zajam ili kredit;  

- davanje opġtih preporuka u vezi sa strukturom kapitala, poslovnom strategijom i srodnim pitanjima i uslugama koji su u vezi sa 

spajanjem i sticanjem udjela u druġtvima;  

- usluge poslovanja stranom valutom u vezi sa pruģanjem investicionih usluga;  

- istraģivanje i finansijska analiza ili opġte preporuke u vezi sa transakcijama finansijskim instrumentima;  

- usluge u vezi sprovoĽenja ponude odnosno prodaje finansijskih instrumenata sa obavezom otkupa;  

- investicione usluge i aktivnosti, kao i pomoĺne usluge koje se odnose na osnovnu imovinu sadrģanu u derivatu, ako su povezane sa 

investicionim i pomoĺnim uslugama. 

 

Ovlaġĺena kreditna institucija je banka ili druga kreditna institucija sa sjediġtem u Crnoj Gori kojoj je Komisija za trģiġte kapitala izdala 

dozvolu za pruģanje investicionih usluga i kojoj je Centralna banka odobrila obavljanje tih usluga. 

 

Komisija vodi Registar investicionih druġtava i ovlaġĺenih kreditnih institucija kojima je izdata dozvola za pruģanje investicionih usluga 

i obavljanje investicionih aktivnosti. 

 

Na dan 31. decembar 2025. godine osam investicionih druġtava i sedam ovlaġĺenih kreditnih institucija pruģaju investicione usluge. 
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Pregled investicionih druĢtava i ovlaĢĻenih kreditnih institucija na dan 31.12.2025. godine 

Investiciono druĢtvo/ovlaĢĻena kreditna institucija Datum dozvole za obavljanje investicione usluge 

CG broker diler ad Podgorica 13.08.2002; 14.12.2002; 03.06.2009. 

VIP Broker Diler a.d. Podgorica 29.12.2005; 15.08.2007; 30.12.2008. 

Bull and Bear a.d. Podgorica  27.03.2008. 

Hipotekarna banka a.d. Podgorica 12.05.2008; 11.03.2010. 

Prva banka Crne Gore - osnovana 1901. godine 25.07.2008. 

Crnogorska Komercijalna Banka a.d. Podgorica 29.10.2008. 

Universal Capital Bank a.d. Podgorica 26.10.2011; 12.06.2014; 12.08.2016. 

Erste bank a.d. Podgorica 12.08.2016. 

Limit Prime Securities AD 18.05.2017.  

Zapad banka a.d. Podgorica  16.05.2019. 

TEMPLER FX a.d. Podgorica 15.11.2019. 

FINVEO a.d. Podgorica 31.07.2020. 

ADRIATIC BANK a.d. Podgorica 11.03.2021. 

RSI Global investiciono druĢtvo a.d. Podgorica 11.10.2021. 

TF Capital a.d. Podgorica 27.05.2022. 

 

 

 

 

 

 

 

 

POSLOVANJE DEPOZITARA 

 

Lista depozitara na dan 31.12.2025. godine sa datumom dobijanja dozvole za rad: 

 Depozitar     Datum dobijanja dozvole 

1. Crnogorska komercijalna banka ad Podgorica 24.7.2012. 

2. Erste bank ad Podgorica   12.9.2014. 

 

 

TrĤiĢna vrijednosti portfelja hartija od vrijednosti o kojima se depozitar stara 

Depozitar 

TrĤiĢna vrijednost 

portfelja u û na dan 

01.01.2025. 31.12.2025. 

Crnogorska komercijalna banka a.d. Podgorica 6.631.505 7.747.803 

Erste Bank a.d. Podgorica 17.488.872 19.131.094 

Ukupno 24.120.377 26.878.897 
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TrĤiĢna vrijednosti portfelja hartija od vrijednosti o kojima se depozitar stara 

 

 

 
 

 

 

Pregled klijenata depozitara 

Naziv depozitara Klijenti 

Crnogorska komercijalna banka a.d. Podgorica 

OIF Moneta 

OIF HLT fond 

OIF Atlas Mont 

Erste Bank a.d. Podgorica 

OIF Trend 

OIF WVP Premium 

ZIF Trend a.d. Podgorica 
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Crnogorska komercijalna banka a.d.Podgorica Erste Bank a.d. Podgorica
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Trĥiģna vrijednost portfelja u û na dan 01.01.2025.

Trĥiģna vrijednost portfelja u û na dan 31.12.2025.
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POSLOVANJE INVESTICIONIH FONDOVA U CRNOJ 

GORI 

 

 
U 2025. godini Crna Gora je naļinila joġ jedan znaļajan 
iskorak ka jaļanju pravnog okvira za investicione fondove i 
usklaĽivanju domaĺe regulative sa pravnom tekovinom 
Evropske unije, posebno sa Direktivom 2009/65/EU i 
Direktivom 2011/61/EU, kao i ostalim relevantnim propisima 
kojima se reguliġe oblast poslovanja otvorenih investicionih 
fondova sa javnom ponudom i alternativnih investicionih 
fondova. 
 
Donoġenjem Zakona o otvorenim investicionim fondovima sa 
javnom ponudom i Zakona o alternativnim investicionim 
fondovima, koji su stupili na snagu u martu 2025. godine, 
uvedeni su sveobuhvatni i moderni standardi u oblasti 
investicionih fondova, s ciljem unapreĽenja regulatornog 
okvira za poslovanje i nadzor nad investicionim fondovima, 
poveĺanja transparentnosti i zaġtite investitora, kroz dodatne 
kontrolne mehanizme, podsticanja konkurencije na trģiġtu 
kapitala i olakġavanja osnivanja novih fondova, te efikasnijeg 
nadzora i upravljanja rizicima, ġto ĺe doprinijeti stabilnosti 
finansijskog sistema. 
  
Donoġenjem ovih zakona, stvoreni su uslovi za veĺu 
atraktivnost crnogorskog trģiġta kapitala kako za domaĺe, tako 
i za strane investitore. Poseban znaļaj ima ļinjenica da zakon 
omoguĺava bolju regulaciju UCITS fondova (otvoreni 
investicioni fondovi sa javnom ponudom) i alternativnih 
investicionh fondova, ļime se otvara moguĺnost za dinamiļniji 
razvoj investicionog sektora i jaļanje ekonomije u cjelini. 
  

Usvajanje ovih zakona predstavlja joġ jedan korak u izgradnji 
stabilnog, transparentnog i konkurentnog finansijskog trģiġta u 
Crnoj Gori, ļime se dodatno jaļaju ekonomski temelji i stvaraju 
nove prilike za investitore. 
 
Donoġenjem novih zakona, postiģe se znaļajan stepen 
usklaĽenosti sa pravnom tekovinom Evropske unije, a 
istovremeno nastala je obaveza za postojeĺa druġtva za 
upravljanje i postojeĺe otvorene i zatvorene investicione 
fondove da svoje poslovanje, u roku od 24 mjeseca od dana 
donoġenja navedenih zakona, usklade sa istim. 
 

POSLOVANJE INVESTICIONIH FONDOVA U CRNOJ 
GORI U 2025. GODINI 

 
Na crnogorskom trģiġtu kapitala je na kraju 2025. godine 
poslovalo pet otvorenih i dva zatvorena investiciona fonda. 
Pored ovih sedam investicionih fondova, Zatvoreni investicioni 
fond Atlas Mont se nalazi u blokadi iz razloga ġto nema 
depozitarnu banku. 
 

1. POSLOVANJE ZATVORENIH INVESTICIONIH 
FONDOVA 

 
1.1. Vrijednost portfelja zatvorenih investicionih 

fondova 
 

Vrijednost neto imovine zatvorenih investicionih fondova 
predstavlja ukupnu imovinu ovih fondova uloģenu u hartije od 
vrijednosti, nekretnine i novļana sredstva. 
Ukupna neto imovina zatvorenih investicionih fondova je na 
poļetku godine iznosila oko 32,44 miliona eura a na kraju 
2025. godine je iznosila oko 31,53 miliona eura, ġto predstavlja 
smanjenje od 2,81 %, ġto je prikazano u narednoj tabeli.   
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Tabela 1. Vrijednost neto imovine zatvorenih investicionih fondova u 2025. godini 

FOND Vrijednost imovine 
ZIF 01.01.2025. 

Vrijednost imovine 
ZIF 31.12.2025. 

Promjena vrijednosti % promjena 
vrijednosti 

EUROFOND 13.250.440,99 ú 11.941.307,12 ú -1.309.133,87 ú -9,88% 

TREND 19.188.356,78 ú 19.586.028,27 ú 397.671,49 ú 2,07% 

UKUPNO: 32.438.797,77 û 31.527.335,39 û -911.462,38 û -2,81% 

 
Iz tabele 1. se moģe zakljuļiti da je rast vrijednosti imovine zabiljeģen kod ZIF-a Trend  od neġto viġe od 2 %, dok je vrijednost imovine 
ZIF-a Eurofond se smanjila za 9,88% 
 
Grafik 1. Vrijednost imovine zatvorenih investicionih fondova u 2025. godini 

 
 
TakoĽe treba napomenuti da se svi zatvoreni investicioni fondovi, nalaze u situaciji oteģane likvidnosti, ġto je prvenstveno posledica 
strukture imovine portfelja i neraspolaganja sa znaļajnim novļanim sredstvima.  
 

1.2. Struktura ulaganja zatvorenih investicionih 
fondova u Crnoj Gori na poĽetku i kraju 
2025. godine 

 
Na poļetku 2025. godine imovina zatvorenih investicionih 
fondova je uloģena u hartije od vrijednosti i nekretnine, a 
procentualni odnos ulaganja varira od fonda do fonda. Ova 
ulaganja uglavnom predstavljaju nasleĽe ulaganja fondova 
zajedniļkog ulaganja iz kojih su i nastali. 
 

Kada govorimo o zatvorenim investicionim fondovima, ZIF 
Eurofond a.d. u svom portfelju ima iskljuļivo hartije od 
vrijednosti dok ZIF Trend ima znaļajno uļeġĺe nekretnina u 
strukturi ulaganja u toku 2025. godine, na poļetku godine je to 
iznosilo  44,90% dok je uļeġĺe nekretnina na kraju 2025. 
godine bilo 45,93%.  
 
U narednim tabelama i graficima je data struktura ulaganja 
zatvorenih investicionih fondova na poļetku i kraju 2025. 
godine. 

 
Tabela 2. Struktura ulaganja zatvorenih investicionih fondova na poļetku 2025. Godini 

STRUKTURA ULAGANJA ZATVORENIH INV. FONDOVA NA 01.01.2025. GODINE 

FOND EUROFOND TREND 

HOV 17.518.975,11 ú 11.493.881,00 ú 

Nekretnine 0,00 ú 9.394.690,04 ú 

NovĽana sredstva 0,00 ú 34.875,74 ú 

UKUPNO: 17.518.975,11 û 20.923.446,78 û 
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Tabela 3. Struktura ulaganja zatvorenih investicionih fondova na poļetku 2025. godini 

STRUKTURA ULAGANJA ZATVORENIH INV. FONDOVA NA 01.01.2025. GODINE 

FOND EUROFOND TREND 

HOV 100,00% 54,93% 

Nekretnine 0,00% 44,90% 

NovĽana sredstva 0,00% 0,17% 

 
 
 
                                         Grafik 2. Struktura ulaganja zatvorenih investicionih fondova na poļetku 2025. godine 

 
 
 
 
 
Tabela 4. Struktura ulaganja zatvorenih investicionih fondova na kraju 2025. godine 

STRUKTURA ULAGANJA ZATVORENIH INV. FONDOVA NA 31.12.2025. GODINE 

FOND EUROFOND TREND 

HOV 16.209.841,24 ú 11.493.881,00 ú 

Nekretnine 0,00 ú 9.765.702,70 ú 

NovĽana sredstva 0,00 ú 1.230,23 ú 

UKUPNO: 16.209.841,24 û 21.260.813,93 û 
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Tabela 5. Struktura ulaganja zatvorenih investicionih fondova na kraju 2025. godine 

STRUKTURA ULAGANJA ZATVORENIH INV. FONDOVA NA 31.12.2025. GODINE 

FOND EUROFOND TREND 

HOV 100,00% 54,06% 

Nekretnine 0,00% 45,93% 

NovĽana sredstva 0,00% 0,01% 

 
 

Grafik 3. Struktura ulaganja zatvorenih investicionih fondova na kraju 2025. godine 

 
 

1.3. Trgovanje akcijama zatvorenih investicionih fondova u 2025. godini 
 
U 2025. godini je ostvaren promet sa akcijama zatvorenih investicionih fondova od neġto viġe od 233 hiljada eura. Najveĺe uļeġĺe u 
prometu je zabiljeģeno akcijama ZIF-Atlas Mont  a.d. a na trgovinu akcija ovog fonda se odnosilo skoro 70% ukupnog prometa akcijama 
zatvorenih investicionih fondova.U narednoj tabeli je prikazana struktura trgovanja akcijama zatvorenih investicionih fondova u 2025. 
godini.  
 
 
Tabela 6. Trgovanje akcijama ZIF-ova u 2025. godini 

Trgovanje akcijama zatvorenih investicionih fondova 

Fond Broj 
akcija 

Prosjeļna 
cijena 

Promet 

ATMO 917.650 0,1770 ú 162.424,05 ú 

EURF 20.000 0,0900 ú 1.800,00 ú 

TREN 173.750 0,4000 ú 69.500,00 ú 

UKUPNO: 233.724,05 û 
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2. POSLOVANJE OTVORENIH INVESTICIONIH FONDOVA 
 

Na crnogorskom trģiġtu kapitala je na kraju 2025. godini poslovalo 5 otvorenih investiciona fonda, i to: OIF Atlas Mont, OIF HLT Fond,  
OIF Moneta, OIF Trend i OIF WVP Premium.  
 

2.1. Vrijednost neto imovine otvorenih investicionih fondova 
 

Ukupna imovina otvorenih fondova na poļetku 2025. godine je iznosila oko 11,75 miliona ú. Na kraju 2025. godine vrijednost svih 
otvorenih investicionih fondova je iznosila oko 14,46 miliona ú, ġto u procentualnom iznosu predstavlja poveĺanje od 23,01%. 
 
Svim otvorenim investicionim fondovima su se vrijednosti poveĺale u 2025. godini, osim vrijednost imovine OIF-a Atlas Mont koja je 
zabiljeģila pad vrijednosti za 2,39%. Najveĺi rast vrijednosti imovine je ostvaren kod OIF-a HLT Fond 26,23%. 
 
Tabela 7. Vrijednost neto imovine otvorenih investicionih fondova u 2025. Godini 

FOND 
Neto vrijednost imovine 

OIF 01.01.2025. 
Neto vrijednost imovine 
OIF 31.12.2025. Promjena vrijednosti % promjena vrijednosti 

ATLAS MONT 1.800.166,19 ú 1.757.202,83 ú -42.963,36 ú -2,39% 

HLT 2.696.507,61 ú 3.403.825,93 ú 707.318,32 ú 26,23% 

MONETA 2.376.393,49 ú 2.680.354,09 ú 303.960,60 ú 12,79% 

TREND 4.183.142,29 ú 4.666.499,70 ú 483.357,41 ú 11,55% 

WVP PREMIUM 2.499.682,12 ú 3.709.565,01 ú 1.209.882,89 ú 48,40% 

UKUPNO: 11.755.725,51 û 14.460.244,73 û 1.494.636,33 û 23,01% 

 
 
Grafik4. Vrijednost neto imovine otvorenih investicionih fondova u 2025. godini 

 
 
 

2.2. Struktura ulaganja otvorenih investicionih fondova u Crnoj Gori na poĽetku i kraju 2025. godine 
 
U narednim tabelama i graficima je data struktura ulaganja otvorenih investicionih fondova na poļetku i kraju 2025. godine. 
 
 
Tabela 8. Struktura ulaganja OIF na poļetku 2025. godine 

STRUKTURA ULAGANJA OTVORENIH INV. FONDOVA NA 01.01.2025. GODINE 

FOND ATLAS MONT HLT MONETA TREND WVP PREMIUM 

HOV 1.647.482,61 ú 2.695.123,15 ú 2.288.899,70 ú 3.556.345,10 ú 2.448.100,56 ú 

Novļana sredstva 155.524,08 ú 10.201,79 ú 71.807,28 ú 637.393,07 ú 78.833,69 ú 

UKUPNO: 1.803.006,69 û 2.705.324,94 û 2.360.706,98 û 4.193.738,17 û 2.526.934,25 û 
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Tabela 9. Struktura ulaganja OIF na poļetku 2025. godine 

STRUKTURA ULAGANJA OTVORENIH INV. FONDOVA NA 01.01.2025. GODINE 

FOND 
ATLAS 
MONT HLT MONETA TREND 

WVP 
PREMIUM 

HOV 91,37% 99,62% 96,96% 84,80% 96,88% 

Novļana sredstva 8,63% 0,38% 3,04% 15,20% 3,12% 

 
 
 
 
 
Grafik5. Struktura ulaganja OIF na poļetku 2025. godine 

 
 
Tabela 10. Struktura ulaganja OIF na kraju 2025. godine 

STRUKTURA ULAGANJA OTVORENIH INV. FONDOVA NA 31.12.2025. GODINE 

FOND ATLAS MONT HLT MONETA TREND WVP PREMIUM 

HOV 1.760.961,32 ú 3.370.380,34 ú 2.616.461,34 ú 4.127.688,43 ú 3.509.524,39 ú 

Novļana sredstva 43,71 ú 45.027,21 ú 39.064,31 ú 550.924,71 ú 225.981,80 ú 

UKUPNO: 1.761.005,03 û 3.415.407,55 û 2.655.525,65 û 4.678.613,14 û 3.735.506,19 û 

 
 
Tabela 11. Struktura ulaganja OIF na kraju 2025. godine 

STRUKTURA ULAGANJA OTVORENIH INV. FONDOVA NA 31.12.2025. GODINE 

FOND 
ATLAS 
MONT HLT MONETA TREND 

WVP 
PREMIUM 

HOV 100,00% 98,68% 98,53% 88,22% 93,95% 

Novļana sredstva 0,00% 1,32% 1,47% 11,78% 6,05% 

 
Grafik 6. Struktura ulaganja OIF na kraju 2025. godine 
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2.3. Vrijednost investicionih jedinica i kretanje broja investicionih jedinica otvorenih investicionih fondova u 2025. 
godini 

 
Vlasnici investicionih jedinica su u moguĺnosti da, kada to ģele, traģe otkup investicionih jedinica otvorenog fonda od druġtva za 
upravljanje koje upravlja fondom.  
 
U narednoj tabeli je prikazano kretanje broja investicionih jedinica otvorenih investicionih fondova u Crnoj Gori u 2025. godini. 
 
Tabela 12. Kretanje broja investicionih jedinica u 2025. godine 

KRETANJE BROJA INVESTICIONIH JEDINICA U 2025. GODINI 

OIF 1.1. 31.12. 
apsolutna 
promjena 

% 
promjena 

ATLAS MONT 56.982.083,00 56.762.083,00 -220.000 -0,39% 

HLT FOND 409.957.527,80 431.360.085,87 21.402.558 5,22% 

MONETA 57.762.151,00 57.613.751,00 -148.400 -0,26% 

TREND 45.681.759,00 45.540.809,00 -140.950 -0,31% 

WVP PREMIUM 205.800,24 284.505,13 78.705 38,24% 

 
U 2025. godini je doġlo do smanjenja broja investicionih jedica kod otvorenih fondova Atlas Mont, Moneta i Trend, dok je znaļajan rast 
broja investicionih jedinica imao OIF HLT Fond. U 2025. godini  je zabiljeģen porast broja investicionih jedinica kod OIF-a HLT Fond u 
apsolutnom iznosu od 21.402.558 investicionih jedinica dok je OIF WVP Premium a u ovom periodu imao veĺi broj investicionih jedinica 
za 78.705. 
 
U protekloj godini je zabiljeģen rast vrijesnosti investicionih jedinica svih otvorenih investicionih fondova, osim OIF-a Atlas Mont. Najveĺe 
poveĺanje vrijednosti investicionih jedinica je zabiljeģeno kod OIF-a HLT u procentualnom iznosu od 19,97%. 
 
Tabela 13. Vrijednost investicionih jedinica OIF u 2025. godini 

VRIJEDNOST INVESTICIONIH JEDINICA U 2025. GODINI 

OIF 1.1. 31.12. % promjena 

ATLAS MONT 0,03159179 ú 0,03095734 ú -2,01% 

HLT FOND 0,00657753 ú 0,00789092 ú 19,97% 

MONETA 0,04114101 ú 0,04652282 ú 13,08% 

TREND  0,09157139 ú 0,10246853 ú 11,90% 

WVP PREMIUM 12,14615764 ú 13,03865750 ú 7,35% 
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KONTROLE 

Neposredne kontrole - U 2025. godini Sektor nije sprovodio neposredne kontrole druġtava za upravljanje investicionim fondovima, 

investicionih fondova i depozitara.  

Posredne kontrole - U narednoj tabeli je prikazan broj  posrednih kontrola: 

Vrsta kontrolisanog 

uļesnika 

Predmet kontrole Broj kontrola 

Druġtvo za upravljanje investicionim fondom Posredna kontrola 

(periodiļni i godiġnji) 

5 

Zatvoreni investicioni fond Posredna kontrola 

(mjeseļni, periodiļni i 

godiġnji) 

38 

Otvoreni investicioni fond Posredna kontrola 

(periodiļni i godiġnji) 

65 

Depozitar Posredna kontrola 

(periodiļni i godiġnji) 

78 

 

MJERE 

Komisija je u toku 2025. godine sprovodila mjere u cilju osiguravanja stabilnog i ureĽenog trģiġta kapitala i s tim u vezi: 

 

¶ 19. 3. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se oduzima dozvola za upravljanje Druġtvu za upravljanje investicionim fondom 

Atlas Mont AD Podgorica. 

¶ 16. 5. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se izriļe opomena i nalaģe postupanje u skladu sa ļlanom 87 stav 2 Zakona o 

investicionim fondovima Druġtvu za upravljanje investicionim fondom ĂMonetañ AD Podgorica . 
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KORPORATIVNE AKTIVNOSTI NA TRģIġTU KAPITALA U 2025. GODINI 

 

Komisija za trģiġte kapitala je tokom 2025. godine intenzivno postupala po zahtjevima koji se odnose na razliļite oblike korporativnih 

aktivnosti akcionarskih druġtava, potvrĽujuĺi svoju kljuļnu ulogu u nadzoru i ureĽenju trģiġta kapitala. Kroz sprovoĽenje svojih 

regulatornih nadleģnosti, Komisija je donosila odluke koje su obuhvatile emisije hartija od vrijednosti, javne ponude, postupke 

preuzimanja, kao i mjere restrukturiranja kapitala druġtava. 

Aktivnosti u ovoj oblasti ukazuju na izraģenu dinamiku trģiġta, posebno u segmentu dokapitalizacija i promjena vlasniļkih struktura, ali 

i na nastavak procesa finansijskog prilagoĽavanja kod odreĽenog broja emitenata. 

 

 

Emisije hartija od vrijednosti 

Tokom 2025. godine evidentiran je znaļajan broj emisija hartija od vrijednosti po razliļitim osnovama, ukljuļujuĺi emisije zapoļete u 

prethodnom periodu, kao i one koje su ostale aktivne na kraju izvjeġtajne godine. 

Emisije po osnovu prava preļe kupovine pokazale su razliļit stepen uspjeġnosti. Druġtvo RSI GLOBAL AD Podgorica uspjeġno je 

realizovalo emisiju u ukupnom iznosu od 750.000,00 eura, uz stopostotnu realizaciju, dok je MKI PARTNER PLUS AD Podgorica 

izvrġilo emisiju u iznosu od 135.000,00 eura. AD TRGOCET Cetinje ostvario je djelimiļnu uspjeġnost, prodajom akcija u vrijednosti od 

596.098,60 eura, ġto predstavlja 70,13% planirane emisije. Istovremeno, DZU IF MONETA AD Podgorica imalo je tri neuspjeġna 

pokuġaja emisije akcija, svaki u iznosu od 76.949,42 eura, koji su okonļani donoġenjem rjeġenja o poniġtenju zbog neispunjavanja 

uslova dokapitalizacije i neprodatih akcija. Emisija druġtva NOVI PRVOBORAC AD Herceg Novi u iznosu od 655.205,67 eura zapoļeta 

je u decembru 2025. godine i ostala je u toku na kraju izvjeġtajnog perioda. 
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Posebno znaļajan segment emisija odnosi se na dokapitalizacije putem pretvaranja duga u akcijski kapital, koje su obiljeģile godinu 

po obimu i znaļaju. Najveĺu emisiju realizovalo je druġtvo Luġtica development AD Tivat u iznosu od 26.844.719,00 eura, pri ļemu je 

veĺinski dio emisije upisao Orascom Development Holding AG, dok je Drģava Crna Gora uļestvovala sa iznosom od 1.000.000,00 

eura. Znaļajna emisija realizovana je i kod Rudnika uglja Pljevlja u iznosu od 14.299.868,64 eura, ġto je rezultiralo izdavanjem 

3.369.511 akcija nominalne vrijednosti 4,2439 eura. AD DAIDO Kotor izvrġio je pretvaranje duga u iznosu od 2.999.999,85 eura, dok 

je QUANTUM INVESTMENTS AD Podgorica realizovao emisiju u iznosu od 309.000,00 eura. U vezi sa ovom emisijom, Ġtamparija 

Obod AD Cetinje stekla je akcije ļime je preġla prag od 30% vlasniġtva, ġto je rezultiralo obavezom objavljivanja javne ponude za 

preuzimanje. Ukupna vrijednost duga pretvorenog u kapital kod tri najveĺa emitenta premaġila je 44 miliona eura. 

U segmentu ostalih emisija, Hipotekarna banka AD Podgorica realizovala je zatvorenu ponudu subordinisanih obveznica u iznosu od 

10.000.000,00 eura, uz fiksnu kamatnu stopu od 5%. Lovĺen banka AD Podgorica uspjeġno je sprovela emisiju akcija u vrijednosti od 

2.000.000,00 eura, dok je druġtvo Finveo AD Podgorica izvrġilo pretvaranje nerasporeĽene dobiti u iznosu od 20.000,00 eura u akcijski 

kapital. 

Tokom 2025. godine, putem postupka simultanog osnivanja, u registar emitenata upisana su dva nova akcionarska druġtva. Druġtvo 

AURUM MANAGEMENT SPORTS AD Podgorica osnovano je sa ukupnim kapitalom od 25.000,00 eura, uz stopostotno uļeġĺe stranog 

kapitala iz Njemaļke. Emitovano je 25.000 obiļnih akcija nominalne vrijednosti 1,00 euro, pri ļemu je Peter Linder uplatio 24.750,00 

eura dana 4. februara 2025. godine, dok je Bodo Armin Beil uplatio 250,00 eura dana 16. januara 2025. godine. Uplate su izvrġene na 

privremeni raļun kod Prve banke Crne Gore, a rjeġenje o uspjeġnosti osnivanja donijeto je 16. maja 2025. godine. 

Drugo druġtvo, VEDER neģivotno osiguranje AD Podgorica, osnovano je sa kapitalom od 3.000.000,00 eura, koji je u cjelosti uplatio 

osnivaļ ĂENTERñ DOO Podgorica. Emitovano je 3.000.000 akcija nominalne vrijednosti 1,00 euro, a postupak osnivanja zapoļet je 30. 

septembra 2025. godine, dok je rjeġenje donijeto u oktobru iste godine. 

 

Javne ponude i odobrenja prospekata 

U oblasti javnih ponuda i odobrenja prospekata, Komisija je tokom 2025. godine donijela viġe znaļajnih odluka. Druġtvu Institut ĂDr 

Simo Miloġeviĺñ AD Igalo odobren je prospekt za javnu ponudu akcija u ukupnom iznosu od 23.560.634,64 eura, pri ļemu je postupak 

bio u toku na kraju izvjeġtajnog perioda. TakoĽe, Prvoj banci AD Podgorica odobrena je javna ponuda subordinisanih obveznica u 

iznosu od 3.000.000,00 eura, koja je zapoļeta u 2025. godini i uspjeġno zavrġena u januaru 2026. godine sa stopostotnom realizacijom. 

 

 

 

 

 

 

 

Emitent Osnov emisije ±ǊƛƧŜŘƴƻǎǘ όϵύ{ǘŀǘǳǎ ƛ ǳǎǇƧŜǑƴƻǎǘ

[ǳǑǘƛŎŀ ŘŜǾŜƭƻǇƳŜƴǘ !5Pretvaranje duga u kapital 26.844.719,00Evidentirano

Rudnik uglja Pljevlja Pretvaranje duga u kapital 14.299.868,64Evidentirano

Hipotekarna banka AD Subordinisane obveznice 10.000.000,00млл҈ ǳǎǇƧŜǑƴƻ όƪŀƳŀǘŀ р҈ύ

±959w ƴŜȌƛǾƻǘƴƻ ƻǎƛƎǳǊŀƴƧŜSimultano osnivanje 3.000.000,00млл҈ ǳǇƭŀŏŜƴƻ

AD DAIDO Kotor Pretvaranje duga u kapital 2.999.999,85Evidentirano

[ƻǾŏŜƴ ōŀƴƪŀ !5Zatvorena ponuda akcija 2.000.000,00млл҈ ǳǎǇƧŜǑƴƻ

RSI GLOBAL AD tǊŀǾƻ ǇǊŜőŜ ƪǳǇƻǾƛƴŜ750.000,00млл҈ ǳǎǇƧŜǑƴƻ

NOVI PRVOBORAC AD tǊŀǾƻ ǇǊŜőŜ ƪǳǇƻǾƛƴŜ655.205,67U TOKU

AD TRGOCET Cetinje tǊŀǾƻ ǇǊŜőŜ ƪǳǇƻǾƛƴŜ596.098,60тлΣмо҈ ǳǎǇƧŜǑƴƻ

QUANTUM INVESTMENTS ADPretvaranje duga u kapital 309.000,00Evidentirano

MKI PARTNER PLUS AD tǊŀǾƻ ǇǊŜőŜ ƪǳǇƻǾƛƴŜ135.000,00млл҈ ǳǎǇƧŜǑƴƻ

AURUM MGMT. SPORTS ADSimultano osnivanje 25.000,00млл҈ ǳǎǇƧŜǑƴƻ

Finveo AD Podgorica bŜǊŀǎǇƻǊŜŚŜƴŀ Řƻōƛǘ20.000,00Evidentirano

DZU IF MONETA AD tǊŀǾƻ ǇǊŜőŜ ƪǳǇƻǾƛƴŜ76.949,42bŜǳǎǇƧŜǑƴƻ όǇƻƴƛǑǘŜƴƻ о Ǉǳǘŀύ

Emitent Vrsta hartije LȊƴƻǎ ǇƻƴǳŘŜ όϵύStatus realizacije

Lƴǎǘƛǘǳǘ α5Ǌ {ƛƳƻ aƛƭƻǑŜǾƛŏάhōƛőƴŜ ŀƪŎƛƧŜ 23.560.634,64U TOKU (odobreno 29.12.2025.)

Prva banka AD Podgorica Subordinisane obveznice 3.000.000,00млл҈ ǳǎǇƧŜǑƴƻ όƻƪƻƴőŀƴƻ лмκнлнсύ
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Javne ponude za preuzimanje 

Tokom izvjeġtajne godine sprovedeni su znaļajni postupci preuzimanja koji su doveli do promjena u vlasniļkim strukturama viġe 

akcionarskih druġtava. AikGroup (CY) Limited je, kroz javnu ponudu po cijeni od 9,77 eura po akciji, poveĺao svoje uļeġĺe u 

Hipotekarnoj banci AD na 97,08% vlasniġtva. Vlada Crne Gore i HTP ĂVile Olivañ su zajedniļkim djelovanjem u postupku preuzimanja 

Instituta ĂDr Simo Miloġeviĺñ AD Igalo, po cijeni od 58,00 eura po akciji, dostigli ukupno 86,45% vlasniġtva. 

U sluļaju druġtva Polipak AD Bijelo Polje, Euroles DOO je nakon sprovedene javne ponude postao vlasnik 85,37% akcija, dok je kod 

druġtva Autoremont AD Kotor, sticalac Confido Company DOO stekao 95,52% vlasniġtva. Istovremeno, kod druġtva Roplet AD Roģaje 

zabiljeģena je suspenzija prava glasa akcionaru Safeti Ġkrijelj, zbog sticanja akcija bez sprovoĽenja postupka preuzimanja u skladu sa 

zakonom. 

 

 

Smanjenje kapitala akcionarskih druĢtava 

Smanjenje osnovnog kapitala akcionarskih druġtava tokom 2025. godine vrġeno je prvenstveno radi pokrivanja gubitaka i poniġtenja 

sopstvenih akcija. Crnogorski Telekom AD smanjio je kapital za 1.704.518,24 eura poniġtenjem sopstvenih akcija, ļime je ukupni kapital 

sveden na 119.660.995,00 eura. AD TRGOCET Cetinje smanjio je kapital za 558.067 eura radi pokrivanja akumuliranog gubitka, uz 

smanjenje nominalne vrijednosti akcije sa 19,90 eura na 10,62 eura. 

Znaļajno smanjenje kapitala evidentirano je kod druġtva NOVI PRVOBORAC AD Herceg Novi, gdje je kapital smanjen sa 907.142,00 

eura na 25.000,00 eura. Kod druġtva AD Vatrostalna Podgorica realizovano je minimalno smanjenje kapitala putem poniġtenja 

sopstvenih akcija. 

 

 

Aktivnosti na trģiġtu kapitala u 2025. godini karakteriġu znaļajne dokapitalizacije kroz pretvaranje duga u kapital, naroļito kod velikih 

emitenata, gdje ukupna vrijednost ovih transakcija prelazi 44 miliona eura. Istovremeno, sprovedeni su vaģni procesi konsolidacije 

vlasniġtva, posebno u bankarskom i turistiļkom sektoru, kao i aktivnosti usmjerene na finansijsko restrukturiranje druġtava. 

Uoļen je i trend prilagoĽavanja poslovanja trģiġnim uslovima kroz smanjenje kapitala radi pokrivanja gubitaka, dok istovremeno 

osnivanje novih druġtava ukazuje na kontinuirano prisustvo investicionih aktivnosti i interesovanje za razvoj trģiġta kapitala u Crnoj Gori. 

 

/ƛƭƧƴƻ ŘǊǳǑǘǾƻ ό9ƳƛǘŜƴǘύSticalac (Kupac) /ƛƧŜƴŀ όϵύ±ƭŀǎƴƛǑǘǾƻ ƴŀƪƻƴ ǇƻƴǳŘŜ

Hipotekarna banka AD AikGroup (CY) Limited фΣтт ϵ 97,08%

Lƴǎǘƛǘǳǘ α5Ǌ {ƛƳƻ aƛƭƻǑŜǾƛŏάVlada CG & Vile Oliva руΣлл ϵ 86,45%

Autoremont AD Kotor Confido Company DOO млΣлл ϵ 95,52%

Polipak AD Bijelo Polje Euroles DOO N/A 85,37%

Quantum Investments AD ~ǘŀƳǇŀǊƛƧŀ hōƻŘ !5N/A 53,83% (obaveza ponude)

wƻǇƭŜǘ !5 wƻȌŀƧŜ{ŀŦŜǘŀ ~ƪǊƛƧŜƭƧN/A 40,86% (suspendovan glas)

Emitent LȊƴƻǎ ǎƳŀƴƧŜƴƧŀ όϵύOsnov (Razlog) YŀǇƛǘŀƭ ƴŀƪƻƴ ǎƳŀƴƧŜƴƧŀ όϵύ

Crnogorski Telekom 1.704.518,24tƻƴƛǑǘŜƴƧŜ ǎƻǇǎǘǾŜƴƛƘ ŀƪŎƛƧŀ119.660.995,00

Novi Prvoborac AD 882.142,00Pokrivanje gubitaka 25.000,00

AD Trgocet Cetinje 558.067,00Pokrivanje gubitaka 638.582,97

AD Vatrostalna Podgorica 549tƻƴƛǑǘŜƴƧŜ ǎƻǇǎǘǾŜƴƛƘ ŀƪŎƛƧŀ1.356.166,73
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KONTROLNE AKTIVNOSTI KOMISIJE 

 

POSREDNE I NEPOSREDNE KONTROLE 

 

Komisija je odgovorna za regulaciju i nadzor svih aktivnosti povezanih sa finansijskim instrumentima, ukljuļujuĺi trģiġta, investiciona 

druġtva, ovlaġĺene kreditne institucije, investicione fondove, dobrovoljne penzione fondove i emitente hartija od vrijednosti. Ona obavlja 

preliminarni nadzor za ulazak na trģiġte, kao i kontinuiran nadzor trģiġta i izlazak sa trģiġta. 

 

Komisija je usvojila Generalni plan kontrola za 2025. godinu ļiji je cilj racionalno i ekonomiļno upravljanje resursima, prije svega 

kadrovskim i materijalnim, u cilju postizanja produktivnih rezultata i prepoznavanja odreĽenih tema za kontrole na osnovu rizika koji 

nastaju u razvoju ukupnog finansijskog trģiġta. 

 

Prema Generalnom planu kontrola za 2025. godinu, uļesnici na trģiġtu kapitala su rasporeĽeni u sljedeĺe kategorije: 

- investiciona druġtva i ovlaġĺene kreditne institucije; 

- organizator trģiġta; 

- Centralno Klirinġko Depozitarno Druġtvo; 

- druġtva za upravljanje investicionim fondovima i investicioni fondovi; 

- druġtva za upravljanje dobrovoljnim penzionim fondovima i dobrovoljni penzioni fondovi; 

- depozitari; 

- emitenti finansijskih instrumenata. 

 

U opġtem smislu, nadzorom uļesnika na trģiġtu provjerava se usaglaġenost poslovanja uļesnika na trģiġtu hartija od vrijednosti sa 

zakonskom i podzakonskom regulativom u ovoj oblasti. 

 

Efikasan sistem nadzora zahtijeva da struļni saradnici u Komisiji razviju i oļuvaju temeljno razumijevanje poslovanja individualnih 

uļesnika na trģiġtu, njihovih grupa i trģiġta u cjelini, fokusirajuĺi se na efikasno funkcionisanje trģiġta, sprjeļavanje sistemskog rizika, 

zaġtitu investitora, stabilnost finansijskog sistema, transparentnosti i ļuvanje poslovne tajne. 

 

U skladu sa ļlanom 26 Zakona o trģiġtu kapitala ("Sl. list Crne Gore", br. 01/18, 069/25 od 03.07.2025) Komisija vrġi neposredne i 

posredne kontrole lica i druġtava kojima izdaje dozvolu za obavljanje poslova sa hartijama od vrijednosti. 

 

Neposredne kontrole su kontrole koje vrġe kontrolori Komisije kod kontrolisanog lica ili drugog lica od koga se opravdano oļekuje da 

moģe pribaviti podatke i ļinjenice u vezi sa kontrolom, uvidom u registre, druge evidencije, poslovne knjige i drugu dokumentaciju koja 

se odnosi na predmet kontrole. 

 

Cilj neposredne kontrole je da kontrolori Komisije, na licu mjesta, kroz liļni kontakt sa odgovornim licima u kontrolisanom licu, 

uzimanjem izjava za zapisnik, neposrednim vrġenjem uvida u poslovnu dokumentaciju, utvrde da li kontrolisano lice u vezi sa 

predmetom kontrole postupa u skladu sa propisima kojima je regulisano poslovanje sa hartijama od vrijednosti. 

 

Posredna kontrola se sprovodi u Komisiji i obuhvata: 

- redovno praĺenje i analiziranje finansijskog stanja pojedinih uļesnika na trģiġtu hartija od vrijednosti, preko izvjeġtaja o poslovanju, 

statistiļkih izvjeġtaja i drugih odgovarajuĺih informacija, ukljuļujuĺi i javno dostupne informacije; 

- praĺenje pitanja koja zahtijevaju dodatnu paģnju, procjenu rizika razvoja, identifikaciju prioriteta i obima daljeg rada; 

- pripremnu fazu za odreĽivanje prioriteta i obima neposredne kontrole; 

- analize poslovanja i trgovanja na berzi. 

 

Komisija sprovodi posrednu kontrolu pregledom: 

- dnevnih izvjeġtaja; 

- izvjeġtaja dostavljenih po potrebi radi pribavljanja podataka za kvalitetno i pravovremeno postupanje; 

- periodiļnih izvjeġtaja; 

- godiġnjeg izvjeġtaja sa odgovarajuĺim finansijskim iskazima; 

- izvjeġtaja pribavljenih po drugom osnovu. 

 



 

 Godiġnji izvjeġtaj o radu Komisije i stanju na trģiġtu kapitala za 2025. godinu  41  

Komisija, u skladu sa nadleģnostima utvrĽenim Zakonom o sprjeļavanju pranja novca i finansiranja terorizma, vrġi nadzor nad 

sprovoĽenjem ovog zakona kod lica kojima izdaje dozvolu za obavljanje poslova sa hartijama od vrijednosti. U skladu sa tim, sprovodi 

neposredne i posredne kontrole, koje za predmet imaju kontrolu postupanja po Zakonu o sprjeļavanju pranja novca i finansiranja 

terorizma i internom aktu lica o analizi rizika radi sprjeļavanja pranja novca i finansiranja terorizma. 

 

Kontrolu poslovanja uļesnika na trģiġtu kapitala Komisija vrġi: po sopstvenoj inicijativi, na inicijativu ļlana Komisije, na inicijativu 

vlasnika finansijskog instrumenta, potencijalnog investitora, organizatora trģiġta, investicionog druġtva, CKDD-a ili na zahtjev drugog 

nadleģnog organa, organizacije ili udruģenja.  

 

Pored navedenih kontrola Ovlaġĺeni kontrolori Komisije, pristupaju i imaju uvid u trgovanje na Montenegroberzi, i na taj naļin vrġe 

kontrole transakcija na dnevnom nivou, koje mogu rezultirati i sloģenijim analizama i proġirenim kontrolama. 

 

VrĢenje nadzora i praĻenje poslovanja investicionih druĢtava i ovlaĢĻenih kreditnih institucija 

 

Komisija propisuje sadrģaj, rokove i naļin saļinjavanja i dostavljanja izvjeġtaja investicionih druġtva i njihovih filijala. Investiciono 

druġtvo je duģno da Komisiji dostavi periodiļne izvjeġtaje o poslovanju i to najkasnije mjesec dana nakon isteka kvartala na koji se 

izvjeġtaj odnosi i godiġnji finansijski izvjeġtaj (propisani finansijski iskazi), godiġnji izvjeġtaj o poslovanju i revizorski izvjeġtaj. Godiġnji 

finansijski izvjeġtaj i Izvjeġtaj nezavisnog revizora se dostavljaju Komisiji najkasnije do 30. juna tekuĺe za prethodnu godinu a Godiġnji 

izvjeġtaj o poslovanju do kraja aprila tekuĺe za prethodnu godinu. Investiciona druġtva izvjeġtavaju Komisiju putem obrasca periodiļnog 

izvjeġtaja u xls formatu u elektronskom obliku. U vrġenju nadzora nad ovlaġĺenim kreditnim institucijama je shodna primjena mjera koje 

su propisane za investiciona druġtva. 

 

Novi sistem za superviziju uĽesnika na trĤiĢtu kapitala 

 

Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore u 2025. godini napravila je znaļajan iskorak u modernizaciji regulatornog i nadzornog okvira 

kroz implementaciju savremenog SupTech rjeġenja. Ovim projektom suġtinski se mijenja naļin na koji Komisija prikuplja, obraĽuje i 

analizira podatke, ali i naļin na koji nadzirani subjekti ispunjavaju svoje izvjeġtajne obaveze. 

 

Realizacijom projekta ĂSupTech rjeġenje za nadzor trģiġta kapitalañ znaļajno su unaprijeĽeni tehnoloġki i operativni kapaciteti Komisije. 

Projekat je uspjeġno zavrġen u predviĽenom roku i u okviru planiranih sredstava, ġto potvrĽuje efikasno upravljanje i kvalitetnu saradnju 

sa izabranim dobavljaļem. Implementirani sistem omoguĺava automatizovan, integrisan i analitiļki napredan pristup nadzoru, ļime se 

dodatno jaļa integritet trģiġta i unapreĽuje sposobnost pravovremenog prepoznavanja potencijalnih nepravilnosti. 

 

Za razliku od rjeġenja razvijanih po narudģbini, odabrana COTS platforma donosi veĺ ugraĽenu regulatornu ekspertizu i podrġku za 

meĽunarodne standarde izvjeġtavanja (XBRL, ESEF, AIFMD, SFDR), uz kontinuirana unapreĽenja od strane specijalizovanog 

dobavljaļa. Sistem je konfigurisan u skladu sa precizno definisanim funkcionalnim i tehniļkim zahtjevima Komisije ï od sigurnog portala 

za subjekte i automatizovane validacije podataka, do naprednih alata za analizu rizika i poslovnu inteligenciju. 

 

Jedan od kljuļnih uspjeha projekta predstavlja potpuna integracija sa postojeĺom IT infrastrukturom i uspjeġna migracija podataka, 

ļime je obezbijeĽen kontinuitet poslovanja i oļuvanje institucionalnog znanja. Uspostavljeno testno okruģenje dodatno omoguĺava 

sigurno uvoĽenje buduĺih izmjena i unapreĽenja sistema. Kroz obuku zaposlenih i isporuļenu dokumentaciju ojaļani su interni 

kapaciteti, ġto smanjuje zavisnost od eksternih resursa i obezbjeĽuje dugoroļnu odrģivost rjeġenja. 

 

Efikasniji rad Komisije 

Novi sistem donosi znaļajna unapreĽenja u svakodnevnom radu 

zaposlenih: 

 

Centralizovano upravljanje podacima - Svi nadzorni podaci 

objedinjeni su u jedinstvenom, sigurnom repozitorijumu, uz pristup 

zasnovan na jasno definisanim ulogama. Automatizovano 

prikupljanje i validacija podataka eliminiġu potrebu za ruļnom 

obradom i smanjuju moguĺnost greġaka. 

 

Automatizovano izvjeĢtavanje i upravljanje taksonomijama - 

Zaposleni mogu samostalno kreirati i prilagoĽavati izvjeġtajne 

obrasce, bez potrebe za IT podrġkom. Moguĺnost testiranja u 

kontrolisanom okruģenju dodatno smanjuje rizik od greġaka prije zvaniļne primjene. 
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Automatizovani tokovi posla i praĻenje usklaľenosti - 

Konfigurabilni ñno-codeò mehanizmi omoguĺavaju definisanje 

tokova obrade, automatizaciju procesa i efikasno praĺenje 

rokova. Sistem automatski identifikuje i evidentira odstupanja 

od regulatornih zahtjeva. 

 

Napredno upravljanje rizicima - Omoguĺeno je sistematsko 

profilisanje rizika nadziranih subjekata i implementacija modela ranog upozoravanja, ļime se prelazi sa reaktivnog na proaktivan pristup 

superviziji. 

 

Poslovna inteligencija i analitika - UgraĽeni alati omoguĺavaju naprednu analizu podataka i kreiranje prilagoĽenih izvjeġtaja, uz 

moguĺnost integracije sa BI platformama poput Power BI ili Tableau. 

 

Prednosti za uĽesnike na trĤiĢtu 

Novi sistem donosi konkretne benefite i nadziranim subjektima: 

 

Jednostavnija priprema i dostavljanje podataka - 

Standardizovane Excel forme omoguĺavaju jednostavno 

popunjavanje i slanje podataka, bez potrebe za naprednim 

tehniļkim znanjem. Podrģani su i XML, XBRL, iXBRL i CSV formati, 

ļime se obezbjeĽuje fleksibilnost za razliļite korisnike. 

 

Jedinstveni online portal - Putem sigurnog web portala (portal.scmnreporting.me), subjekti mogu dostavljati podatke, pratiti status 

podnesaka i komunicirati sa Komisijom na jednom mjestu. 

 

Sandbox okruĤenje za testiranje - Moguĺnost probnog podnoġenja izvjeġtaja omoguĺava pravovremeno otkrivanje i ispravljanje 

greġaka prije zvaniļne predaje, ļime se smanjuje administrativno optereĺenje i ubrzava proces izvjeġtavanja. 

 

Automatska validacija i brza povratna informacija - Sistem odmah provjerava dostavljene podatke i jasno ukazuje na eventualne 

greġke, razlikujuĺi upozorenja od kritiļnih nepravilnosti, ġto znaļajno smanjuje potrebu za dodatnom komunikacijom. 

 

Pouzdana tehnoloĢka osnova 

Sistem je zasnovan na modernoj, modularnoj i sigurnoj arhitekturi, uz enkripciju podataka, detaljne revizorske tragove i jasno definisane 

uslove podrġke (SLA). U sluļaju cloud implementacije, podaci se obraĽuju unutar Evropske unije, u skladu sa relevantnim propisima. 

Dodatnu sigurnost obezbjeĽuje escrow aranģman za izvorni kod. 

 

UvoĽenje SupTech rjeġenja predstavlja strateġku investiciju u digitalnu transformaciju nadzornih funkcija Komisije. Sistem omoguĺava 

efikasniji, transparentniji i analitiļki napredniji nadzor, uz istovremeno smanjenje administrativnog optereĺenja za uļesnike na trģiġtu. 

 

Sve ugovorene obaveze realizovane su u skladu sa definisanim zahtjevima i potvrĽene kroz uspjeġno testiranje prihvata od strane 

korisnika (UAT). Time su postavljeni ļvrsti temelji za dalji razvoj i primjenu savremenih SupTech alata, u cilju jaļanja stabilnosti, 

transparentnosti i povjerenja u trģiġte kapitala Crne Gore. 
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PREDUZETE MJERE 

 

SPRJEļAVANJE PRANJA NOVCA I FINANSIRANJA TERORIZMA 

 

Spisak obveznika nad kojima Komisija za trģiġte kapitala (u daljem tekstu: Komisija) vrġi nadzor shodno Zakonu o spreļavanju pranja 

novca i finansiranja terorizma ("Sluģbeni list Crne Gore", br. 110/23 od 12.12.2023, 065/24 od 05.07.2024, 024/25 od 12.03.2025) (u 

daljem tekstu: ZSPNFT) zakljuļno sa 31. 12. 2025. godine: 

 

 

 

INVESTICIONA DRUġTVA 

 

1) Bull and Bear broker diler AD Podgorica 

2) Finveo AD Podgorica 

3) Limit Prime Securities AD Podgorica 

4) Nozax A Podgorica 

5) RSI GLOBAL AD Podgorica 

6) Sasa Capital AD Podgorica 

7) Templer Securities AD Podgorica 

8) TF Capital AD Podgorica 

9) VIP broker diler AD Podgorica 

 

DRUġTVA ZA UPRAVLJANJE 

INVESTICIONIM FONDOVIMA 

 

1) DZU Butterfly Finance AD Podgorica 

2) DZU Quantum Investments AD Podgorica 

3) WVP Fund Management AD Podgorica 

4) DZU Moneta AD Podgorica 

5) DZU Euroinvest AD Podgorica 

 

DRUġTVA ZA UPRAVLJANJE PENZIONIM 

FONDOVIMA 

 

0 

 

Dana 30. 12. 2025. godine Komisija je oduzela dozvolu za rad investiciono druġtvu SASA Capital a.d. Podgorica izdatu Rjeġenjem broj 

03/2-3/4-19 od 11.10.2019. godine, zbog donoġenja odluke o prestanku pruģanja investicionih usluga i obavljanja investicionih 

aktivnosti, te obavijestila klijente tog investicionog druġtva o oduzimanja dozvole, radi povlaļenja sredstava sa raļuna tog druġtva ili 

prenoġenja u drugo investiciono druġtvo. 

U subjekte nad kojima Komisija vrġi nadzor spadaju i Montenegroberza AD Podgorica i Centralno klirinġko depozitarno druġtvo AD 

Podgorica (CKDD). Navedena lica, shodno ZSPNFT nisu obveznici u smislu ļlana 4 ZSPNFT-a, veĺ predstavljaju posebnu vrstu 

institucija koje imaju odreĽene obaveze propisane ļlanom 114 ZSPNFT-a. 

Ostali uļesnici na trģiġtu kapitala koji su se tokom 2025. godine bavili trgovinom HOV i pruģali investicione/pomoĺne usluge u skladu 

sa Zakonom o trģiġtu kapitala ("Sluģbeni list Crne Gore", br. 001/18 od 04.01.2018, 069/25 od 03.07.2025) (u daljem tekstu: ZTK), a 

nad kojima shodno ļlanu 131 stav 1 taļka 1 ZSPNFT-a Komisija ne vrġi nadzor, veĺ Centralna banka Crne Gore, su ovlaġĺene kreditne 

institucije, i to: 

 

1) Crnogorska komercijalna banka AD Podgorica;  

2) Erste Bank AD Podgorica;  

1) Hipotekarna banka AD Podgorica;  

2) Prva banka AD Podgorica; 

3) Universal Capital Bank AD Podgorica;   

4) Zapad banka AD Podgorica; 

5) Adriatic Bank AD Podgorica. 
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Pravni okvir 

 

Dana 12. 12. 2023. godine usvojen je novi Zakon o spreļavanju pranja novca i finansiranja terorizma, dok su izmjene i dopune ovog 

zakona usvojene 12. 3. 2025. godine. U skladu sa odredbama Zakona, kao i njegovim izmjenama i dopunama, Komisija je na 127. 

sjednici, odrģanoj 16. 6. 2025. godine, usvojila nove Smjernice za pristup zasnovan na procjeni rizika od pranja novca i finansiranja 

terorizma za uļesnike na trģiġtu kapitala. Pored redovnih aktivnosti Komisije, izmjenama i dopunama ZSPNFT-a Komisiji su povjerene 

i dodatne nadleģnosti - ļlanom 4 stav 2 taļka 12 ovog zakona pruģaoci usluga povezanih sa kriptoimovinom odreĽeni su kao obveznici 

primjene Zakona, nad ļijim poslovanjem, u skladu sa ļlanom 131 stav 1 taļka 3 ZSPNFT, Komisija vrġi inspekcijski i drugi nadzor. 

Ļlanom 145c ZSPNFT propisano je da je Komisija ovlaġĺena i za uspostavljanje, voĽenje i odrģavanje Registra pruģalaca usluga 

povezanih sa kriptoimovinom. Komisija je na 159. sjednici odrģanoj 10. 12. 2025. godine, usvojila Pravilnik o voĽenju Registra pruģalaca 

usluga povezanih sa kriptoimovinom i procjeni reputacije za direktora, ļlanove druġtva, ļlanove organa upravljanja i rukovoĽenja i 

stvarnog vlasnika pravnog lica, odnosno privrednog druġtva, preduzetnika ili fiziļkog lica koji obavljaju djelatnosti pruģanja usluga 

povezanih sa kriptoimovinom. Pravilnik je stupio na snagu osmog dana od dana objavljivanja u Sluģbenom listu Crne Gore, odnosno 

22. 12. 2025. godine. Registar je uspostavljen s ciljem unapreĽenja transparentnosti trģiġta, jaļanja regulatornog okvira i usklaĽivanja 

sa vaģeĺim nacionalnim i meĽunarodnim standardima u oblasti kriptoimovine. 

 

 

Posredne kontrole 

 

Posredne kontrole sprovode se na osnovu podataka koje obveznici dostavljaju Komisiji putem godiġnjeg upitnika, u skladu sa 

Smjernicama za pristup zasnovan na procjeni rizika od pranja novca i finansiranja terorizma za uļesnike na trģiġtu kapitala. 

Smjernicama je propisana obaveza obveznika da dostave popunjen upitnik koji sadrģi podatke za jednogodiġnji izvjeġtajni period. Svi 

obveznici su ispunili i dostavili popunjen upitnik, posredstvom CRPI sistema (www.scmnreporting.me). Prema statistiļkim podacima, 

ukupno je sprovedeno 20 posrednih kontrola. 

Neposredne kontrole 

U izvjeġtajnom periodu (2025. godina), Komisija je tokom 12. mjeseca izvrġila 9 neposrednih kontrola investicionih druġtava prilikom 

kojih se provjeravalo postupanje obveznika u skladu sa odredbama ZSPNFT. Osim vrġenja kontrola poslovanja obveznika iz oblasti 

spreļavanja pranja novca i finansiranja terorizma, kontrola je vrġena u oblasti trģiġta kapitala i IT sektora.  

 

Ostale aktivnosti 

U toku 2025. godine, Komisija je u dva navrata organizovala predavanja iz oblasti spreļavanja pranja novca i finansiranja terorizma, u 

okviru Edukacije i licenciranja investicionih savjetnika, i to dana 3. 7. i 23. 10. 2025. godine. 

Tokom 2025. godine Komisija je organizovala viġe sastanaka sa licima zainteresovanim za upis u Registar pruģalaca usluga povezanih 

sa kriptoimovinom. 

U periodu od 3. do 4. 11. 2025. godine predstavnici Komisije boravili su u radnoj posjeti Agenciji za trg vrijednostnih papirjev Republike 

Slovenije (ATVP) u Ljubljani, Republika Slovenija, sa ciljem razmjene iskustava i unapreĽenja regulatornih praksi u oblasti nadzora nad 

pruģaocima usluga povezanih sa kriptoimovinom. Tokom dvodnevne radne posjete, predstavnici Komisije uļestvovali su u struļnom 

programu posveĺenom regulatornim okvirima u oblasti digitalne imovine, digitalne operativne otpornosti finansijskog sektora (DORA), 

kao i spreļavanja pranja novca i finansiranja terorizma. Predstavnici ATVP prezentovali su regulatorne nadleģnosti u primjeni DORA 

regulative, posebno u dijelu licenciranja subjekata i njihovog usklaĽivanja sa propisanim obavezama. Poseban fokus bio je na primjeni 

MiCA uredbe (Markets in Crypto-Assets Regulation), ukljuļujuĺi regulatorne zahtjeve i dokumentaciju koju pruģaoci usluga povezanih 

sa kriptoimovinom dostavljaju u postupku licenciranja, kao i naļine provjere njihove usklaĽenosti sa SPN/FT propisima. Tokom 

programa razmatrane su i teme koje se odnose na procjenu podobnosti menadģmenta i kljuļnih funkcija (fit and proper test), tranziciju 

sa VASP reģima na CASP licencni okvir, postupke licenciranja postojeĺih pruģalaca usluga, kao i operativne i tehniļke izazove u 

uspostavljanju i voĽenju registra. 

U periodu od 7. do 10. 12. 2025. godine zaposlena u Komisiji, Sara Pejoviĺ, boravila je u Hagu, Kraljevina Holandija, u radnoj posjeti 

Ministarstvu finansija Kraljevine Holandije, u svojstvu predstavnika Komisije u Radnoj grupi za izradu Zakona o kriptoimovini, 

http://www.scmnreporting.me/
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organizovanoj od strane Ministarstva finansija Crne Gore.  Tokom boravka u Hagu odrģan je niz edukativnih radionica i sastanaka sa 

predstavnicima relevantnih institucija Kraljevine Holandije. Tom prilikom razmijenjena su iskustva u oblastima finansijskih tehnologija 

(FinTech), digitalnih finansijskih instrumenata, zaġtite investitora i upravljanja rizicima povezanim sa kriptoimovinom. Poseban fokus 

bio je na FinTech politici i ekosistemu u Kraljevini Holandiji, zakonodavnom okviru i regulatornim prioritetima u ovoj oblasti, kao i na 

investicionom ambijentu za razvoj digitalnih finansija i fintech proizvoda. TakoĽe, predstavljeni su pristupi nadzornih institucija u oblasti 

FinTech-a, kao i rad Inovativnog hub-a namijenjenog podrġci razvoju inovativnih finansijskih usluga. 

Meľunarodna saradnja 

Tokom 2025. godine Komisija je, u okviru saradnje zasnovane na IOSCO Multilateralnom memorandumu o razumijevanju (IOSCO 

MMoU), zaprimila jedan zahtjev za dostavljanje informacija od strane Financial Services Commission Mauritius, na koji je 

odgovoreno u propisanom roku. 

U izvjeġtajnom periodu Komisija nije upuĺivala zahtjeve za dostavljanje informacija nadleģnim institucijama u inostranstvu.  

Pored zahtjeva zaprimljenih od stranih institucija, Komisija je tokom 2025. godine zaprimila i dva zahtjeva za postupanje od strane 

stranih fiziļkih i pravnih lica, po kojima je postupila u propisanom roku. 

Komisija je proslijedila dvije informacije drģavama ļlanicama IOSCO-a u vidu upozorenja preko IOSCO portala i to o: 

- NetherexPro; i 

- Spectra X  

Zbog pruģanja investicionih usluga u Crnoj Gori bez potrebne licence Komisije. 

Kontrola lica koja posluju bez licence Komisije 

U okviru svojih zakonskih nadleģnosti, Komisija kontinuirano prati pojavu pravnih i fiziļkih lica koja na trģiġtu nude ili obavljaju aktivnosti 

iz oblasti trģiġta kapitala bez odgovarajuĺe dozvole ili odobrenja Komisije. U cilju zaġtite investitora, oļuvanja integriteta trģiġta kapitala 

i unapreĽenja transparentnosti finansijskog sistema, Komisija je na svojoj zvaniļnoj veb stranici www.scmn.me 2 puta obavijestila 

javnost o pravnim licima za koja je utvrĽeno ili postoji osnovana sumnja da obavljaju investicione aktivnosti suprotno vaģeĺim propisima, 

odnosno bez potrebne saglasnosti Komisije.  

Dana 15. 1. 2025. godine, Komisija je objavila obavjeġtenje za javnost u vezi sa neovlaġĺenim poslovanjem pravnog lica Spectra X, 

upozoravajuĺi investitore na potrebu opreza pri odabiru pravnog lica kojem ĺe povjeriti sredstva. 

Dana 13. 3. 2025. godine Komisija je upozorila javnost na nezakonito poslovanje pravnog lica  NetherexPro, koje putem druġtvenih 

mreģa i laģnih objava o ulaganjima javnih liļnosti stiļu novļanu dobit. Komisija je apelovala na graĽane da ne dijele liļne ili finansijske 

podatke neprovjerenim subjektima i da se suzdrģe od ulaganja u neregulisane platforme, te je savjetovala provjeru informacija putem 

zvaniļnih kanala nadleģnih institucija prije donoġenja vaģnih finansijskih odluka. 
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DOZVOLE ZA RAD, ODOBRENJA I SAGLASNOSTI 

 

U cilju daljeg jaļanja institucionalnog okvira i unaprjeĽenja efikasnosti trģiġta kapitala, Komisija za trģiġte kapitala je tokom 2024. godine 

nastavila sa sprovoĽenjem niza regulatornih aktivnosti i donoġenjem odluka od znaļaja za stabilnost i razvoj trģiġta. Poseban akcenat 

stavljen je na obezbjeĽivanje kontinuiteta u upravljanju investicionim fondovima, transparentnost u prekograniļnom poslovanju i 

usklaĽenost sa regulatornim standardima. 

 

Donijeta rjeġenja obuhvataju razliļite aspekte funkcionisanja trģiġta ï od prenosa upravljaļkih prava nad investicionim fondovima, 

odobravanja ponuda fondova iz drģava ļlanica EU, pa do izmjena u vezi sa statusnim promjenama fondova koji posluju na crnogorskom 

trģiġtu. Time Komisija potvrĽuje svoju ulogu kao kljuļnog regulatora koji aktivno doprinosi stabilnosti, konkurentnosti i zaġtiti investitora 

na trģiġtu kapitala Crne Gore. 

 

Saglasnosti Komisije 

 

 

× Komisija je dana 17. 2. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se usvaja zahtjev Druġtva za upravljanje investicionim fondom 

Security Kapitalanlage AG, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drģave ļlanice i odobrava trgovanje investicionim 

jedinicama APOLLO STYRIAN GLOBAL EQUITY, na trģiġtu Crne Gore; 

× Komisija je dana 17. 2. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se usvaja zahtjev Druġtva za upravljanje investicionim fondom 

Security Kapitalanlage AG, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drģave ļlanice i odobrava trgovanje investicionim 

jedinicama APOLLO 2 GLOBAL BOND, na trģiġtu Crne Gore; 

× Komisija je dana 5. 9. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se usvaja zahtjev Druġtva za upravljanje investicionim fondom 

Security Kapitalanlage AG, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drģave ļlanice i odobrava udjelima APOLLO 

EUROPEAN EQUITY, na trģiġtu Crne Gore; 

× Komisija je dana 9. 9. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se daje prethodna saglasnost Ġtampariji Obod AD Cetinje za 

sticanje kvalifikovanog uļeġĺa u iznosu iznad 50,00% u Druġtvu za upravljanje investicionim fondom Quantum Investments 

AD Podgorica; 

× Komisija je dana 24. 9. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se daje prethodna saglasnost Druġtvu za upravljanje otvorenim 

i zatvorenim investicionim fondovima VFP Fond Menadģment AD Skoplje za sticanje kvalifikovanog uļeġĺa u iznosu od 

25,00%  u Druġtvu za upravljanje investicionim fondovima WVP Fund Management AD Podgorica; 

× Komisija je dana 31. 10. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se daje saglasnost na Ugovor o prenosu poslova upravljanja 

Otvorenim investicionim fondom ñMonetaò, zakljuļenim izmeĽu Druġtva za upravljanje investicionim fondom ñMonetaò AD 

Podgorica i Druġtva za upravljanje investicionim fondom ñQuantum Investmentsò AD Podgorica. 

× Komisija je 12. 11. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se usvaja zahtjev Druġtva za upravljanje investicijskim fondovima 

Erste Asset Management doo, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drģave ļlanice i odobrava trgovanje udjelima Erste 

Horizont II otvorenog investicijskog podfonda s javnom ponudom Erste Asset Management krovnog UCITS fonda, na trģiġtu 

Crne; 

× Komisija je 22. 12. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se usvaja zahtjev Druġtva za upravljanje investicionim fondovima 

Bluesmart Investments AD, za odobrenje ponude investicionog fonda iz drģave ļlanice i odobrava trgovanje udjelima 

Bluesmart Premium Equity Fund, na trģiġtu Crne Gore. 

 

Komisija je u 2025. godini dala saglasnost na sledeĺa akta: 

 

ü 1 izmjene i dopune statuta; 

ü 1 ugovor o obavljanju depozitarnih poslova; 

ü 5 prospekata zajedniļkih investicionih fondova; 

ü 5 dokumenta - kljuļne informacije za investitore zajedniļkih investicionih fondova; 

ü 4 pravila o upravljanju fondom; 

ü 6 ļlanova odbora direktora druġtava za upravljanje; 

ü 1 ugovor o upravljanju zatvorenim investicionim fondom. 

ü 20 odobrenja za imenovanje ļlanova odbora direktora;  

ü izdato je 13 odobrenja za rad;  

ü 3 saglasnosti na opġta akta;  

ü 2 odobrenja za imenovanje izvrġnih direktora i rukovodilaca. 
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Komisija je u toku 2025. godine sprovodila mjere u cilju osiguravanja stabilnog i ureĽenog trģiġta kapitala i s tim u vezi: 

¶ 19. 3. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se oduzima dozvola za upravljanje Druġtvu za upravljanje investicionim fondom 

Atlas Mont AD Podgorica. 

¶ 16. 5. 2025. godine donijela Rjeġenje kojim se izriļe opomena i nalaģe postupanje u skladu sa ļlanom 87 stav 2 Zakona o 

investicionim fondovima Druġtvu za upravljanje investicionim fondom ĂMonetañ AD Podgorica . 

 

Tokom 2025. godine donijeto je jedno rjeġenje o oduzimanju dozvole za rad, na osnovu odluke investicionog druġtva SASA Capital o 

prestanku pruģanja investicionih usluga i obavljanja investicionih aktivnosti. 

U 2025. godini Komisija nije sprovodila neposredne kontrole druġtava za upravljanje investicionim fondovima, investicionih fondova i 

depozitara, a sprovela je 9 neposrednih kontrola investicionih druġtava i ovlaġĺenih kredtinih institucija.  

U narednoj tabeli je prikazan broj  posrednih kontrola investicionim fondovima, investicionih fondova i depozitara: 

Vrsta kontrolisanog 

uļesnika 

Predmet kontrole Broj kontrola 

Druġtvo za upravljanje investicionim fondom Posredna kontrola 

(periodiļni i godiġnji) 

5 

Zatvoreni investicioni fond Posredna kontrola 

(mjeseļni, periodiļni i 

godiġnji) 

38 

Otvoreni investicioni fond Posredna kontrola 

(periodiļni i godiġnji) 

65 

Depozitar Posredna kontrola 

(periodiļni i godiġnji) 

78 
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Centralni Registar Propisanih Informacija 

 

U cilju razvoja trģiġta a u pogledu poboljġanja transparentnosti 

Komisija je uspostavila Centralni registar propisanih 

informacija (CRPI), kao centralne baze svih izvjeġtaja, 

obavjeġtenja i drugih informacija o emitentima hartija od 

vrijednosti koje su ukljuļene u trgovanje na regulisanom 

trģiġtu. 

 

CRPI omoguĺava savremeni naļin podnoġenja i pristupa 

propisanim informacijama sa ciljem da emitenti ili lica koja su 

podnijela zahtjev za ukljuļenje u trgovanje na regulisanom 

trģiġtu bez saglasnosti emitenta, propisane informacije objave 

na naļin koji omoguĺava neometan pristup tim informacijama 

na nediskriminatornoj osnovi i uļini ih dostupnim posredstvom 

CRPI-ja. 

 

CRPI je realizovan kroz rad na IPA projektu ĂIzrada 

Centralnog registra propisanih informacijañ. Projekat je bio dio 

ġireg projekta ñSupport to regulation of financial servicesò, i 

realizuje se kao ugovorena usluga. U projektu je uļestvovala Komisija i Agencija za nadzor osiguranja a ukupna vrijednost projekta je 

bila 480.000ú. Projekat se sastojao od dvije komponente, a komponenta B se odnosio na Komisiju odnosno izradu CRPI-ja. 

 

Do sada je 128 emitenta poslalo pristupnicu i prijavila se za dostavljanje izvjeġtaja preko sistema. U toku 2024. godine posredstvom 

sistema CRPI dostavljena su 204 izvjeĢtaja. Emitenti se sve bolje navikavaju na ovaj naļin dostavljanja izvjeġtaja pa je krajem godine 

oko 80% izvjeĢtaja dostavljeno na CRPI umjesto tradicionalnim metodama. 

 

 

 



 

 Godiġnji izvjeġtaj o radu Komisije i stanju na trģiġtu kapitala za 2025. godinu  49  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

EDUKACIJA I LICENCIRANJE  

 

UnapreĽenje finansijske pismenosti graĽana jedan je od strateġkih ciljeva Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore. Finansijska pismenost 

podrazumijeva skup znanja, vjeġtina i stavova koji omoguĺavaju pojedincu da donosi informisane, odgovorne i efikasne odluke u 

upravljanju liļnim finansijama. To ukljuļuje razumijevanje osnovnih finansijskih pojmova, sposobnost voĽenja budģeta, poznavanje 

finansijskih proizvoda i usluga, kao i osposobljenost za odgovorno investiranje. 

 

 

Upravo iz tog razloga, Komisija je tokom 2025. godine sprovela niz aktivnosti i realizovala uspjeġne projekte usmjerene ka jaļanju 

finansijske pismenosti graĽana ï s posebnim akcentom na djecu osnovnoġkolskog i srednjoġkolskog uzrasta, kao i na studente. U 

okviru tog nastojanja, organizovana je i Treĺa meĽunarodna konferencija Montenegro Financial Markets, u saradnji sa Centralnom 

bankom Crne Gore i Ministarstvom finansija Crne Gore u okviru koje je je u organizaciji MeĽunarodne organizacije komisija za hartije 

od vrijednosti (IOSCO) i Svjetske banke, a pod pokroviteljstvom Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore odrģana i dvodnevna tehniļka 

radionica pod nazivom ñSustainability Reporting Adoption Roadmaps for Growth and Emerging Marketsò 

 

SprovoĽenjem ovih aktivnosti, Komisija ne samo da doprinosi razvoju znanja i svijesti o vaģnosti finansijskih odluka u svakodnevnom 

ģivotu, veĺ i jaļa temelje stabilnog i inkluzivnog finansijskog trģiġta u Crnoj Gori. 
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FINANSIJSKA EDUKACIJA MLADIH ð SISTEMSKI PRISTUP OD OSNOVNE DO SREDNJE ġKOLE 

Tokom 2025. godine Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore nastavila je sa sprovoĽenjem Programa razvoja finansijske edukacije 2023ï

2027, realizujuĺi niz aktivnosti usmjerenih ka unapreĽenju finansijske pismenosti djece i mladih. Kroz saradnju sa obrazovnim 

institucijama i partnerima iz privatnog sektora, Komisija je razvijala model edukacije koji objedinjuje teorijsko znanje, interaktivno uļenje 

i praktiļnu primjenu kroz simulacije i takmiļenja. 

 

FINANSIJSKA PISMENOST OD NAJRANIJEG UZRASTA ð PROJEKAT ăKAPITALò  

Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore (u daljem tekstu: Komisija) je u okviru Programa razvoja finansijske edukacije 2023ï2027. godine, 
tokom 2025. godine organizovala niz edukativnih aktivnosti za uļenike osnovnih ġkola ġirom Crne Gore, sa ciljem unapreĽenja 
finansijske pismenosti najmlaĽih. 

Kao glavni edukativni alat koriġĺena je druġtvena igra ĂKapitalñ, osmiġljena s ciljem pribliģavanja osnovnih ekonomskih i finansijskih 
pojmova djeci uzrasta od V do VII razreda na interaktivan i pristupaļan naļin. 

U periodu od 3. marta do 17. aprila 2025. godine odrģane su uvodne radionice u trajanju od 90 minuta, kojima je prisustvovalo 307 
uļenika iz 18 osnovnih ġkola sa teritorije Podgorice, Cetinja, Tivta, Budve, Nikġiĺa i Kolaġina. Nakon svake radionice, svaka grupa je 
od Komisije dobila na poklon primjerak druġtvene igre ĂKapitalñ, ļime je podstaknuto dalje uļenje i samostalno istraģivanje pojmova sa 
trģiġta kapitala. 

Tokom radionica djeca su kroz igru uļila osnovne finansijske pojmove poput akcija, investiranja, rizika i dividende, kao i naļin procjene 
vrijednosti kompanija i funkcionisanje razliļitih grana industrije. Ova metoda pokazala se kao efikasan mehanizam za razvijanje 
matematiļkih, logiļkih i strategijskih vjeġtina, ali i za osnaģivanje sposobnosti upravljanja novcem i planiranja liļnih finansija. 

Nakon sprovedenih radionica, uļenici, nastavnici i predavaļi popunjavali su evaluacione ankete, koje su posluģile kao osnova za izradu 
detaljnog statistiļkog izvjeġtaja o realizovanoj aktivnosti. 

Osnovne ġkole koje su uļestvovale u radionicama su: OĠ ĂĠtampar Makarijeñ, OĠ ĂRadojica Peroviĺñ, OĠ ĂPavle Rovinskiñ, OĠ ĂVlado 
Miliĺñ, OĠ Ăņoko Preleviĺñ, OĠ ĂVladimir Nazorñ, OĠ ĂBranko Boģoviĺñ, OĠ ĂNovka Uboviĺñ, OĠ ĂOktoihñ, OĠ ĂSutjeskañ, OĠ ĂMarko 
Miljanovñ, OĠ ĂSavo Pejanoviĺñ, OĠ ĂBoġko Raduloviĺñ, OĠ ĂBranko Briniĺñ, OĠ ĂMileva Lajoviĺ Lalatoviĺñ, OĠ ĂNjegoġñ, OĠ ĂMirko 
Srzentiĺñ i OĠ ĂRisto Manojloviĺñ. 

Kao nastavak edukativnih aktivnosti, Komisija je organizovala i dvonedjeljno takmiļenje u igranju druġtvene igre ĂKapitalñ, koje je trajalo 
od 26. maja do 6. juna 2025. godine. Na takmiļenju je uļestvovalo 70 uļenika iz Podgorice, Cetinja i Budve, koji su kroz viġe etapa 
igre imali priliku da primijene znanja steļena na prethodno organizovanim radionicama. 

Sveļana dodjela nagrada odrģana je u utorak, 10. juna 2025. godine. Ova inicijativa, koja se realizuje treĺu godinu zaredom, i ove 
godine okupila je osnovce iz viġe crnogorskih gradova, potvrĽujuĺi kontinuitet i znaļaj projekta u sistemskom pristupu finansijskoj 
edukaciji. 

Na takmiļenju su postignuti sljedeĺi rezultati: 
 

¶ Prvo mjesto osvojili su Sergej Mijoviĺ i Vasilije Mijoviĺ, uļenici OĠ ĂVladimir Nazorñ. 

¶ Drugo mjesto pripalo je Aleksandri Gregoviĺ i Savi Lautaġeviĺu iz OĠ ĂMirko Srzentiĺñ. 

¶ Treĺe mjesto osvojili su Petar Jankoviĺ i Petar Vuletiĺ, takoĽe iz OĠ ĂVladimir Nazorñ. 

¶ Ļetvrto mjesto zauzele su Emilija Markoviĺ i Minja Radenoviĺ iz OĠ ĂĠtampar Makarijeñ. 

Najuspjeġniji timovi nagraĽeni su vrijednim nagradama ï dodijeljena su 2 tablet ureĽaja i 4 enciklopedije, kao i primjerci igre ĂKapitalñ, 
dok su ġkole koje su predstavljali nagraĽene novļanim donacijama. 

Poseban segment sveļane ceremonije bila je prezentacija uļenika iz OĠ ĂĠtampar Makarijeñ, koji su kao uļesnici proġlogodiġnjih 
radionica na kreativan i inspirativan naļin predstavili osnovne pojmove i ulogu trģiġta kapitala, potvrĽujuĺi da se znanje o finansijama 
moģe uspjeġno usvajati veĺ u osnovnoġkolskom uzrastu. 
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ONLINE IGRICA 'KAPITALKO 

U srijedu, 17. septembra 2025. godine, Komisija za trģiġte kapitala Crne 

Gore je na treĺoj MeĽunarodnoj konferenciji ĂMontenegro Financial 

Marketsñ, predstavila novu aktivnost u oblasti finansijske edukacije ï 

interaktivnu online igricu ĂKapitalkoñ, namijenjenu najmlaĽima i svima koji 

ģele da na zabavan i jednostavan naļin nauļe osnovne pojmove iz svijeta 

finansija i trģiġta kapitala. 

Glavni junak igrice - ĂKapitalkoñ - prolazi kroz razliļite etape i svakodnevne 

situacije koje zahtijevaju donoġenje finansijskih odluka, od kupovine i 

ġtednje do planiranja i odgovornog upravljanja novcem. Svaki taļan 

odgovor vodi igraļa korak naprijed, jaļajuĺi njegovo razumijevanje 

osnovnih ekonomskih pojmova i koncepta odgovornosti u upravljanju 

liļnim finansijama. 

Igrica je paģljivo osmiġljena kako bi sadrģaj bio istovremeno edukativan i zabavan, uz kreativna pitanja i praktiļne izazove prilagoĽene 

razliļitim nivoima znanja. Pokretanjem igrice ĂKapitalkoñ, Komisija dodatno ġiri svoje aktivnosti iz domena finansijske pismenosti i ġalje 

joġ jednu jasnu poruku da se edukacija mora poļeti od najranijeg uzrasta, kako bi nove generacije odrasle kao svjesni i odgovorni 

uļesnici trģiġta. Da smo na pravom putu kada je ova tema u pitanju govori i ļinjenica da aplikacija ima preko 500 korisnika.  

 

EDUKACIJA OSNOVACA O TRGOVANJU I DEMO TAKMIļENJE U SARADNJI SA FINVEO MN 

U saradnji sa investicionim druġtvom FINVEO MN, Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore je 9. i 10. aprila 2025. godine organizovala 
edukativne radionice za uļenike 8. i 9. razreda OĠ ĂĠtampar Makarijeñ. Radionice su odrģane u prostorijama FINVEO MN i 
predstavljale su nastavak aktivnosti usmjerenih ka unapreĽenju finansijske pismenosti djece i mladih. 

Kroz paģljivo osmiġljene aktivnosti, uļenici su imali priliku da se upoznaju sa osnovama finansijskih trģiġta i investiranja putem demo 
trgovanja. Poseban znaļaj ove aktivnosti ogleda se u ļinjenici da su radionice po prvi put realizovane na engleskom jeziku, ļime je 
dodatno podstaknuto razvijanje jeziļkih kompetencija uļenika, koji su u pratnji profesorice Olivije Drinļiĺ aktivno uļestvovali u 
programu. 

Uvodnu rijeļ odrģala je izvrġna direktorica FINVEO MN, Ana AnĽeliĺ, nakon ļega su zaposleni u kompaniji uļenike uveli u osnove 
demo trgovanja, objasnili funkcionisanje CFD instrumenata i pripremili ih za takmiļenje koje je zapoļelo 10. aprila i trajalo do 23. 
aprila 2025. godine do 23:59 ļasova. 

Tokom radionica uļenici su pokazali visok nivo interesovanja, aktivno uļestvujuĺi u diskusijama i postavljajuĺi pitanja o trģiġtu 
kapitala, finansijskim instrumentima i principima investiranja, ļime je stvorena dinamiļna i interaktivna atmosfera. 

Takmiļenje u demo trgovanju CFD-ovima predstavljalo je zavrġnu fazu edukativnog programa realizovanog u saradnji Komisije i 
FINVEO MN. Sveļana dodjela nagrada upriliļena je 25. aprila 2025. godine u multimedijalnoj sali Komisije za trģiġte kapitala Crne 
Gore. 

Najuspjeġniji uļesnici takmiļenja bili su: 

1. mjesto ï Stevan ņurniĺ 
2. mjesto ï Viġnja Vojvodiĺ 
3. mjesto ï Nikola Vojvodiĺ 

 

Pored individualnih nagrada za najbolje plasirane uļenike, ġkoli je uruļena i posebna nagrada ï laptop sa instaliranom demo 
verzijom platforme za trgovanje, ļime je omoguĺeno dalje razvijanje interesovanja uļenika za oblast finansija i trģiġta kapitala kroz 
simulaciju realnih trģiġnih uslova. 

Realizacijom radionica i takmiļenja za osnovce, Komisija je dodatno proġirila obuhvat edukativnih aktivnosti, potvrĽujuĺi posveĺenost 
sistemskom i kontinuiranom jaļanju finansijske pismenosti od najranijeg uzrasta. 
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EDUKACIJA SREDNJOġKOLACA O TRGOVANJU I DEMO TAKMIļENJE U SARADNJI SA FINVEO MN 

Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore, u saradnji sa FINVEO MN, brokerskim ogrankom konglomerata Inveo Investment Holdinga iz 
Istanbula, nastavila je 2025. godine tradiciju organizovanja edukativnih aktivnosti za uļenike Srednje ekonomske ġkole ĂMirko 
Veġoviĺñ iz Podgorice. 

Edukativne radionice odrģane su 5. i 6. marta 2025. godine, a dvodnevnu edukaciju otvorila je izvrġna direktorica FINVEO MN, Ana 
AnĽeliĺ. Uļenici su imali priliku da se detaljno upoznaju sa osnovama trgovanja CFD-ovima, ukljuļujuĺi trgovanje FX instrumentima, 
indeksima, robom i kriptovalutama. Program je bio koncipiran tako da uļenicima pruģi praktiļna znanja i vjeġtine potrebne za 
razumijevanje savremenih finansijskih trģiġta, sa posebnim akcentom na analizu trģiġta i primjenu razliļitih strategija trgovanja. 

Kao nastavak radionica, organizovano je i takmiļenje u demo verziji trgovanja CFD-ovima. Takmiļenje je zapoļelo 6. marta, a 
zavrġeno je 17. marta 2025. godine u 23.00 ļasa. Uļesnici su bili uļenici Srednje ekonomske ġkole ĂMirko Veġoviĺñ, koji su 
prethodno, u pratnji profesorice Mirjane Ostojiĺ, prisustvovali edukativnim radionicama realizovanim u saradnji Komisije i FINVEO 
MN. 

Sveļana dodjela nagrada odrģana je u prostorijama FINVEO MN u ļetvrtak, 20. marta 2025. godine. Najbolje rezultate postigli su: 

¶ Milica Peroviĺ ï prvo mjesto 

¶ Nikola Pejoviĺ ï drugo mjesto 

¶ Stefan Petroviĺ ï treĺe mjesto 

Izvrġna direktorica FINVEO MN, Ana AnĽeliĺ, uruļila je nagrade najuspjeġnijim pojedincima i ļestitala im na ostvarenim rezultatima. 
Pored individualnih nagrada, ġkoli je uruļen laptop sa instaliranom demo platformom za trgovanje, ļime je uļenicima omoguĺeno 
dalje usavrġavanje i razvoj praktiļnih znanja kroz simulaciju realnih trģiġnih uslova. 

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Ģeljko Drinļiĺ, istakao je vaģnost ovakvih edukativnih programa koji mladima 
omoguĺavaju bolje razumijevanje finansijskih trģiġta i razvoj praktiļnih vjeġtina, te izrazio spremnost za realizaciju dodatnih sliļnih 
aktivnosti u buduĺnosti. TakoĽe je naglasio da saradnja izmeĽu Komisije i FINVEO MN predstavlja primjer uspjeġnog povezivanja 
javnog i privatnog sektora u cilju unapreĽenja finansijske edukacije u Crnoj Gori. 

Realizacijom radionica i demo takmiļenja, Komisija je nastavila sistemski pristup jaļanju finansijske pismenosti mladih, pruģajuĺi 
srednjoġkolcima priliku da steļena teorijska znanja primijene u simuliranim, ali realnim trģiġnim uslovima. 

 

PROJEKAT òMEŇUGENERACIJSKI DIJALOG O FINANSIJAMAó 

U prostorijama Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, u petak 21. novembra, organizovan je panel ĂMeĽugeneracijski dijalog o 
finansijamañ za uļenike Srednje ekonomske ġkole ĂMirko Veġoviĺñ, sa ciljem jaļanja finansijske pismenosti mladih. 

ñMeĽugeneracijski dijalog o finansijamaò predstavlja novi projekat Komisije koji obuhvata panel diskusije tokom kojih studenti i 
srednjoġkolci interaktivno uļe, kroz direktnu komunikaciju sa vodeĺim predstavnicima trģiġta kapitala i finansija, pri ļemu studenti 
preuzimaju ulogu moderatora, uz pomoĺ zaposlenih Komisije koji ih pripremaju za istu. 

U skladu sa prethodno navedenim, panelom je moderirao Vuk Radusinoviĺ, predstavnik Vijeĺa studenata Ekonomskog fakulteta 
Univerziteta Crne Gore, a gosti panela su bili Gojko Maksimoviĺ, direktor Sektora finansijskih trģiġta u Hipotekarnoj banci i bivġi 
izvrġni direktor Montenegroberze, te Admir Ademoviĺ, direktor Investicionog druġtva ñTF Capitalò. 

Panelisti su podijelili svoja dugogodiġnja iskustva i naglasili da trģiġte kapitala predstavlja vaģan mehanizam ekonomije jedne zemlje, 
te da je vaģno da mladi, veĺ tokom srednjoġkolskog obrazovanja, steknu osnovna znanja o investiranju, finansijskim instrumentima i 
naļinu na koji trģiġte funkcioniġe. 
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STAģIRANJE STUDENATA U KOMISIJI ZA TRģIġTE KAPITALA 

Komisija je kao jedan od poslodavaca, u oktobru 2024. godine, pristupila Programu struļnog osposobljavanja lica sa steļenim visokim 

obrazovanjem. Pristupom su omoguĺena ļetiri slobodna mjesta za sva ļetiri sektora u Komisiji. 

U januaru 2025. godine u Komisiji je zapoļeo rad jedan prijavljeni pripravnik, koji se tokom Programa upoznaje sa funkcionisanjem 

same institucije, sektora koji je saļinjavaju, kao i radom investicionih druġtava, korporativnim upravljanjem, spreļavanjem pranja novca 

i finansiranje terorizma. 

 

MENTORSKI PROGRAM ăTWO MINUTES FOR A CAREERó 

Komisija je na samom kraju drugog dana 3. MeĽunarodne konferencije ñMontenegro Financial Marketsò, okupila studente sa viġe 

crnogorskih univerziteta. 

Navedena aktivnost studentima je omoguĺila neposredan kontakt sa predsjednikom Komisije i zaposlenima, a ġto ujedno predstavlja 

znaļajnu priliku za profesionalno orijentisanje i razmjenu iskustava. TakoĽe, studenti su imali priliku da dostave svoje biografije do 20. 

septembra i nekoliko reļenica o svojoj profesionalnoj viziji, ļime su se dodatno povezali sa programom ñTwo minutes for a careerò i 

projektima Komisije. Nakon toga, njihove biografije ĺe biti dostupne svim akterima na trģiġtu kapitala, a naroļito zbog predstojeĺih 

struļnih osposobljavanja. 

 

PROJEKAT ăCAPITAL CONNECTò ð POVEZIVANJE TEORIJE I PRAKSE NA  TRģIġTU KAPITALA 

U organizaciji Komisije i Vijeĺa studenata Ekonomskog fakulteta Univerziteta Crne Gore, 5. decembra 2025. godine odrģano je 

predavanje Radomira Rudanoviĺa, izvrġnog direktora za poslove prodaje i treasury u Prvoj Banci Crne Gore, na temu trģiġta kapitala 

sa osvrtom na obveznice.  

Predavanje je odrģano u multimedijalnoj sali Ekonomoskog fakulteta, pred mnogobrojnim studentima, a ļemu su prisustvovali i 

profesori, te predstavnici Komisije za trģiġte kapitala. 

Tokom sveobuhvatnog predavanja, napravljen je osvrt na razvoj crnogorskog trģiġta, vrste finansijskih instrumenata, a posebna 

paģnja posveĺena je obveznicama. 

 

IZRADA ONLINE UPITNIKA NA TEMU POZNAVANJA TRģIġTA KAPITALA U CRNOJ GORI" 

U skladu sa strateġkim smjernicama definisanim Programom razvoja finansijske edukacije u Crnoj Gori za period 2023ï2027, 

Komisija za trģiġte kapitala (u daljem tekstu: Komisija) sprovodi aktivnosti usmjerene ka unapreĽenju nivoa finansijske pismenosti i 

jaļanju informisanosti graĽana o funkcionisanju trģiġta kapitala. 

U tom kontekstu, Komisija je u zavrġnoj fazi realizacije aktivnosti predviĽenih Godiġnjim akcionim planom za 2025. godinu, meĽu 

kojima je i aktivnost pod nazivom "Izrada online upitnika na temu poznavanja trģiġta kapitala/dobrovoljnih penzionih fondova u Crnoj 

Gori". 

Komisija je 30. Decembra ove godine, objavila prvi upitnik, koji je saļinjen od 12 pitanja I tiļe se poznavanja trģiġta kapitala u Crnoj 

Gori. 

 

PREDAVANJE PROF. DR SAġE POPOVIĺA NA TEMU BLOKļEJNA 

U prostorijama Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, 24. decembra 2025. godine je odrģano struļno predavanje prof. dr Saġe 

Popoviĺa na temu blokļejn tehnologije, tokom kojeg je predstavljena i njegova knjiga ĂBlokļejn - od kapitalne ideje do digitalnog 

kapitalañ. 

Predavanje je namijenjeno predstavnicima institucija trģiġta kapitala, kao i ostalim uļesnicima, te je predstavljalo izuzetnu priliku za 

upoznavanje sa savremenim digitalnim trendovima koji sve snaģnije utiļu na finansijski sektor. 

Tokom izlaganja govorilo se o osnovnim principima blokļejna, ulozi kriptografije, naļinu funkcionisanja navedenog oblika tehnologije, 

kao i njenim praktiļnim moguĺnostima primjene u razliļitim oblastima. Prisutni su se upoznali sa kljuļnim struļnim terminima i stekli 

jasan uvid u mehanizme rada blokļejn sistema. 
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IZ DRUGOG UGLA ð RUBRIKA UKLJUļENA U ZVANIļNI SAJT KOMISIJE 

 

Na sajtu Komisije od 2024. godine aktivna je rubrika pod nazivom "Iz drugog ugla", koja pruģa prostor uļesnicima sprovoĽenja 

aktivnosti iz Akcionog plana finansijske edukacije da podijele svoje stavove, iskustva i zapaģanja. Ova rubrika namijenjena je 

profesorima, zaposlenima u finansijskim institucijama, kao i svim drugim saradnicima koji, zajedno sa Komisijom, doprinose 

sprovoĽenju aktivnosti usmjerenih na unaprjeĽenje finansijske pismenosti. Njihovi komentari i analize omoguĺavaju dublje 

razumijevanje efekata ovih aktivnosti, identifikaciju potencijalnih izazova, ali i predstavljanje dobrih praksi koje mogu posluģiti kao 

inspiracija za buduĺe projekte. Cilj rubrike je da kroz razmjenu miġljenja i iskustava dodatno osvijetli znaļaj finansijske edukacije i 

podstakne kvalitetniju saradnju meĽu kljuļnim akterima. 

Prvi intervju u rubrici "Iz drugog ugla" realizovan je sa profesoricom Mirjanom Ostojiĺ iz JU Ekonomska ġkola "Mirko Veġoviĺ", koja je, 

zajedno sa svojim uļenicima, uļestvovala u edukaciji organizovanoj od strane Komisije tokom 2023. i 2024. godine. 

Drugi intervju je realizovan sa profesoricom Olivijom Drinļiĺ iz OĠ "Ġtampar Makarije". Profesorica Drinļiĺ je sa Komisijom  podijelila 

iskustva i utiske sa proġlogodiġnjih organizovanih radionica "Kapital", koje su za cilj imale obrazovanje osnovaca u dinamiļnom 

svijetu finansija. 

 

 

 

SVJETSKA NEDELJA ULAGANJA  

 

Svjetska nedjelja ulaganja (World Investor Week ï WIW) predstavlja globalnu inicijativu koju promoviġe IOSCO (International 

Organisation of Securities Commissions), sa ciljem podizanja svijesti o znaļaju finansijske edukacije i zaġtite investitora. Tokom 

jedne sedmice u oktobru, regulatori trģiġta kapitala sa svih ġest kontinenata sprovode razliļite kampanje, radionice i dogaĽaje kako bi 

osnaģili znanje investitora i podstakli odgovorno finansijsko ponaġanje. 

Kao aktivan ļlan globalne mreģe IOSCO-a, Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore je, po prvi put ove godine, obiljeģila Svjetsku 

nedjelju ulaganja, u periodu od 6. do 10. oktobra 2025. godine. U skladu sa Akcionim planom razvoja finansijske edukacije, planiran 

je niz aktivnosti usmjerenih ka mladima, buduĺim uļesnicima trģiġta kapitala, u cilju jaļanja njihovih znanja, kompetencija i povjerenja 

u investicione procese. 

10. oktobra je odrģano predavanje u prostorijama Komisije, a nakon toga uļenici su posjetili CKDD i Montenegroberzu. 

 

 

PODKAST òPULS TRģIġTA KAPITALAó 

U toku 2025. godine, Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore ponosno je nastavila realizaciju edukativnog projekta ð podkasta 
ăPuls trĤiĢta kapitalaò, kao jednog od kljuļnih kanala za unapreĽenje komunikacije sa javnoġĺu i jaļanje finansijske pismenosti 
graĽana. 

Tokom godine producirano je joĢ pet novih epizoda, posveĺenih aktuelnim temama iz oblasti trģiġta kapitala, finansijske regulative, 
evropskih praksi i savremenih izazova finansijskog sektora. Kroz razgovore sa istaknutim domaĺim i meĽunarodnim struļnjacima, 
podkast je dodatno uļvrstio svoju ulogu relevantnog i pristupaļnog edukativnog formata. 

Gosti podkasta u 2025. godini bili su: 

¶ Epizoda #3 ï Bianca IsŁincu, Policy Analyst, OECD 

¶ Epizoda #4 ï Andrija Peġiĺ, izvrġni direktor Wiener Stªdtische osiguranja 

¶ Epizoda #5 ï Novica Vukoviĺ, ministar finansija Crne Gore 

¶ Epizoda #6 ï Andreja Haġļek, Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (HANFA) 

¶ Epizoda #7 ï Biljana Gligoriĺ, savjetnica za primjenu ESG standarda i inovacija 

Podkast ĂPuls trģiġta kapitalañ zamiġljen je kao moderan, digitalni i lako dostupan format, posebno usmjeren ka mlaĽim 
generacijama, ali i ġiroj javnosti zainteresovanoj za finansijske teme. Kroz ovaj projekat, graĽanima se na razumljiv i dinamiļan naļin 
pribliģavaju teme kao ġto su uloga i nadleģnosti Komisije, regulatorne reforme, usklaĽivanje sa evropskim standardima, investicioni i 
penzioni fondovi, ESG principi i znaļaj trģiġta kapitala za ekonomski razvoj. 
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Kontinuiranim razvojem ovog projekta, Komisija potvrĽuje svoju posveĺenost izgradnji finansijski pismenog druĢtva, svjesna da je 
edukacija graĽana jedan od kljuļnih preduslova za jaļanje povjerenja u finansijski sistem i dugoroļno odrģiv razvoj trģiġta kapitala u 
Crnoj Gori. 

 Podcasti su dostupni putem QR koda , koji omoguĺavaju jednostavan pristup sadrģaju putem mobilnih ureĽaja, ļime smo nastavili 

praksu koriġĺenja digitalnih alata u promociji znanja i informisanosti. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

NEWSLETTER KOMISIJE 

 

 

 

 

Komisija za trģiġte kapitala redovno objavljuje Newsletter, namijenjen pretplatnicima koji ģele da budu u toku sa najnovijim 

aktuelnostima i deġavanjima iz oblasti trģiġta kapitala. Kroz Newsletter se pruģaju informacije o kljuļnim novostima sa trģiġta, 

inovacijama i izazovima u radu Komisije, kao i o znaļajnim dogaĽajima, poput godiġnjih konferencija koje organizuje Komisija. 

Pretplatnici imaju priliku da na jednostavan i pregledan naļin dobiju relevantne informacije koje su od znaļaja za profesionalnu i ġiru 

javnost. Osim toga, ovo komunikaciono sredstvo sadrģi i planove za buduĺe projekte, kao i novosti o promjenama u zakonodavnom i 

regulatornom okviru. Cilj Newslettera je da profesionalnoj i ġiroj javnosti obezbijedi relevantne, pravovremene i korisne informacije i 

doprinese boljoj informisanosti. Tokom godine objavljeno je ukupno 6 izdanja Newslettera, dok je broj pretplatnika dostigao 520, ġto 

potvrĽuje kontinuirano interesovanje javnosti i rast dometa ovog komunikacionog kanala.

 

EDUKACIJA ZA INVESTICIONE SAVJETNIKE 

 

U cilju jaļanja profesionalnih kapaciteta uļesnika na trģiġtu kapitala i unapreĽenja kvaliteta investicionog savjetovanja u Crnoj Gori, 

Komisija za trģiġte kapitala je tokom 2025. godine organizovala dvije trodnevne edukacije 

za kandidate za sticanje zvanja investicionog savjetnika.  

Prva edukacija odrģana je 1, 2. i 3. jula 2025. godine i bila je usmjerena na pripremu 

kandidata za polaganje struļnog ispita. Program je obuhvatio kljuļne teme iz oblasti trģiġta 

kapitala, sa posebnim fokusom na regulatorni okvir, finansijske instrumente, upravljanje 

rizicima i praktiļne aspekte investicionog savjetovanja. Edukaciju je pohaĽalo 19 

polaznika, a kroz interaktivna predavanja i praktiļne primjere znanja je prenosilo 5 

predavaļa. Nakon sprovedenog postupka licenciranja, izdato je 15 licenci za investicione 

savjetnike. 

Zbog iskazanog interesovanja struļne javnosti, Komisija je organizovala i drugu edukaciju, 

odrģanu u periodu od 20. do 22. oktobra 2025. godine, koja je uspjeġno zavrġena 22. 

oktobra. Ova edukacija okupila je 11 polaznika iz razliļitih finansijskih institucija i 

investicionih druġtava. Program je realizovan u istom trodnevnom formatu, uz angaģman 5 predavaļa, a po njegovom zavrġetku izdato 

je 6 licenci za investicione savjetnike. 
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Ukupno posmatrano, tokom 2025. godine organizovano je 6 dana struļne edukacije, koje je pohaĽalo 30 polaznika, uz angaģman 5 

predavaļa, a izdata je 21 licenca za investicione savjetnike, ļime je dodatno ojaļan struļni kadar na trģiġtu kapitala Crne Gore. 

 

PRVI IOSCO DOGAŇAJ U CRNOJ GORI: REGIONALNA SARADNJA ZA ODRģIVA TRģIġTA KAPITALA 

 

U organizaciji MeĽunarodna organizacija komisija za hartije od vrijednosti (IOSCO) i Svjetska banka, a pod pokroviteljstvom Komisije 

za trģiġte kapitala Crne Gore, u Podgorici je 17. i 18. septembra 2025. godine odrģana dvodnevna tehniļka radionica pod nazivom 

ĂSustainability Reporting Adoption Roadmaps for Growth and Emerging Marketsñ. DogaĽaj predstavlja dio ġire globalne inicijative 

usmjerene na jaļanje odrģivosti finansijskih sistema u zemljama u razvoju. 

Radionicu je otvorio predsjednik Komisije, Ģeljko Drinļiĺ, istakavġi da je za Crnu Goru posebna ļast ġto je po prvi put domaĺin struļnog 

dogaĽaja u okviru IOSCO platforme. Ovakvo povjerenje potvrĽuje prepoznat doprinos Crne Gore unapreĽenju transparentnosti i 

razvoju odrģivog finansijskog trģiġta u regionu. U svom obraĺanju naglasio je da odrģivo finansijsko izvjeġtavanje nije iskljuļivo tehniļko 

pitanje regulatora, veĺ zajedniļka odgovornost svih uļesnika na trģiġtu kapitala. Posebno je ukazao na znaļaj meĽunarodne saradnje 

u procesu usklaĽivanja sa standardima koje razvija 

MeĽunarodni odbor za standarde odrģivosti (ISSB), 

naglaġavajuĺi da nijedna jurisdikcija ne moģe djelovati 

izolovano. 

Radionica je okupila predstavnike regulatornih tijela trģiġta 

kapitala iz Sjeverne Makedonije, Albanije, Gruzije, 

Kazahstana i Srbije, sa ciljem pruģanja podrġke u izradi 

nacionalnih mapa puta za usvajanje ISSB standarda. Kroz 

interaktivne sesije razmatrana su kljuļna pitanja 

implementacije ï razlozi za usvajanje standarda, regulatorni 

modeli primjene, definisanje obveznika izvjeġtavanja, vrsta i 

obim traģenih informacija, naļin i mjesto objavljivanja, kao i 

dinamika uvoĽenja. 

Program rada zasnivao se na alatu ĂRoadmap Development Toolñ, koji je u martu 2025. godine objavila IFRS Fondacija, kao praktiļnu 

podrġku regulatorima u procesu donoġenja odluka o primjeni standarda odrģivosti. Struļnu podrġku uļesnicima pruģili su predstavnici 

IOSCO-a i Svjetske banke ï Cecile De Wit, rukovoditeljka sektora za izgradnju kapaciteta IOSCO-a, Sohee Gu, viġa ekoloġka savjetnica 

Svjetske banke, i Mark Manning, konsultant Svjetske banke. Posebnu paģnju izazvala je prezentacija predstavnice Komisije za trģiġte 

kapitala Crne Gore, mr Sare Pejoviĺ, koja je predstavila dosadaġnja iskustva i regulatorne aktivnosti Crne Gore u oblasti izvjeġtavanja 

o odrģivosti. 

Predsjednik Komisije izrazio je zahvalnost IOSCO-u i Svjetskoj banci na ukazanom povjerenju i kontinuiranoj podrġci jaļanju kapaciteta 

trģiġta u razvoju, naglasivġi da je meĽunarodna saradnja kljuļna u vremenu brzih promjena i sloģenih izazova. U zavrġnici obraĺanja 

poģelio je uļesnicima uspjeġan rad i izrazio nadu da ĺe, pored struļnih znanja i novih profesionalnih veza, iz Crne Gore ponijeti i 

iskustvo gostoprimstva i otvorenosti po kojima je naġa zemlja prepoznata. 

Radionica predstavlja dio ġire inicijative IOSCO-a, koja obuhvata viġe od 130 ļlanica ġirom svijeta, s ciljem harmonizacije trģiġnih pravila 

i unapreĽenja korporativnog izvjeġtavanja o odrģivosti, kako bi se obezbijedila veĺa uporedivost, transparentnost i pouzdanost 

podataka, te smanjio rizik od Ăgreenwashingañ. U narednom periodu planirane su i onlajn sesije u trajanju od tri do ġest mjeseci, radi 

praĺenja napretka i daljeg razvoja nacionalnih mapa puta u svakoj od ukljuļenih jurisdikcija. 
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REGULATORNA FUNKCIJA KOMISIJE 

 

 

 

Tokom 2025. godine Komisija za trģiġte kapitala ostvarila je kljuļni normativni iskorak u procesu usklaĽivanja sa pravnom tekovinom 

Evropske unije u oblasti finansijskih usluga, potvrĽujuĺi svoju institucionalnu i struļnu spremnost za ispunjavanje zavrġnih mjerila u 

okviru Poglavlja 9 ï Finansijske usluge. Intenzivne zakonodavne aktivnosti bile su usmjerene na izgradnju sveobuhvatnog, meĽusobno 

usklaĽenog i dugoroļno odrģivog regulatornog okvira, koji obezbjeĽuje stabilnost trģiġta, viġi nivo zaġtite investitora, efikasniji nadzor i 

punu integraciju crnogorskog trģiġta kapitala u jedinstveno evropsko finansijsko trģiġte. 

 

U junu 2025. godine usvojen je Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o trģiġtu kapitala, kojim je izvrġeno dodatno i sadrģinski 
znaļajno usklaĽivanje sa relevantnim evropskim propisima, posebno u dijelu koji se odnosi na poslovanje investicionih druġtava, 
organizaciju i transparentnost trgovanja, nadzorne mehanizme i zaġtitu investitora. Ovim izmjenama unaprijeĽen je postojeĺi regulatorni 
okvir, ojaļana pravna sigurnost uļesnika na trģiġtu i dodatno potvrĽena uloga Zakona o trģiġtu kapitala kao krovnog ï lex specialis ï 
propisa kojim se sistemski ureĽuju odnosi na trģiġtu kapitala u Crnoj Gori, uz stvaranje preduslova za neposrednu primjenu 
konsolidovanih verzija evropskih propisa po pristupanju Evropskoj uniji. 

U julu 2025. godine usvojeni su Zakon o sanaciji investicionih druġtava i Zakon o izdavanju i nadzoru pokrivenih obveznica, ļime su u 
nacionalni pravni okvir uvedena savremena i sa evropskim standardima usklaĽena rjeġenja u oblasti upravljanja kriznim situacijama i 
razvoja novih izvora finansiranja. Zakonom o sanaciji investicionih druġtava uspostavljen je jasan institucionalni i operativni okvir za 
blagovremeno i efikasno postupanje u sluļaju finansijskih poteġkoĺa investicionih druġtava, ļime se smanjuje sistemski rizik i 
obezbjeĽuje kontinuitet pruģanja kljuļnih investicionih usluga. Zakonom o izdavanju i nadzoru pokrivenih obveznica stvorene su 
pretpostavke za razvoj sigurnog i dugoroļnog izvora finansiranja kreditnih institucija, uz visok nivo zaġtite investitora i stroge zahtjeve 
u pogledu kvaliteta aktive koja sluģi kao pokriĺe. 

Paralelno sa zakonima usvojenim tokom 2025. godine, Komisija je sprovela intenzivne struļne i normativne aktivnosti na izradi nacrta 
nove generacije sistemskih zakona, koji predstavljaju zavrġni korak u normativnom zaokruģivanju regulatornog okvira u ovoj oblasti. 
Tokom 2025. godine pripremljeni su nacrti: novog Zakona o trģiġtu kapitala, Zakona o zelenim i odrģivim obveznicama, Zakona o 
referentnim vrijednostima, Zakona o sanaciji centralnih drugih ugovornih strana (CCP), Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o 
sanaciji investicionih druġtava i Zakona o dopuni Zakona o izdavanju i nadzoru pokrivenih obveznica. Navedeni nacrti zakona su tokom 
2025. godine upuĺeni na javnu raspravu, ļime je obezbijeĽen transparentan i inkluzivan zakonodavni proces, uz aktivno uļeġĺe 
relevantnih domaĺih i meĽunarodnih institucija, predstavnika finansijskog sektora i struļne javnosti. Na taj naļin dodatno je unaprijeĽen 
kvalitet normativnih rjeġenja i obezbijeĽena njihova puna usklaĽenost sa pravnom tekovinom Evropske unije, kao i visok stepen njihove 
praktiļne primjenjivosti. 

Ukupan zakonodavni paket predstavlja kvalitativni iskorak u razvoju crnogorskog finansijskog trģiġta, jer obezbjeĽuje visok stepen 
otpornosti sistema na krizne situacije, razvoj novih finansijskih instrumenata u skladu sa principima odrģivih finansija, pravnu sigurnost 
za domaĺe i strane investitore i punu interoperabilnost sa jedinstvenim trģiġtem Evropske unije. Time je postavljen ļvrst i moderan 
regulatorni temelj za neposrednu primjenu evropskog zakonodavstva od dana pristupanja Evropskoj uniji. 

Komisija je u toku 2025. godini usvojila Program rada za 2026. godinu, Finansijski plan za 2026. godinu i Program obuke zaposlenih 

za 2026. godinu. 
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Zakon o dobrovoljnim penzionim fondovima ("SluĤbeni list Crne Gore", br. 15/25) je stupio na snagu 1. marta 2025. godine. 

Usvajanjem predmetnog akta izvrġilo se usklaĽivanje crnogorskog zakonodavstva u oblasti poslovanja i upravljanja penzionim 

fondovima sa pravnom tekovinom Evropske unije tj. Direktivom (EU) 2016/2341 Evropskog parlamenta i Vijeĺa od 14. decembra 2016. 

o aktivnostima i nadzoru institucija za profesionalno penzijsko osiguranje (SL L 354, 23. 12. 2016.), Direktivom 2014/50/EU Evropskog 

parlamenta i Vijeĺa od 16. aprila 2014. o minimalnim zahtjevima za poboljġanje mobilnosti radnika meĽu drģavama ļlanicama 

unaprjeĽivanjem sticanja i oļuvanja prava na dopunsku penziju (SL L 128, 30. 4. 2014.) i Direktivom 98/49/EZ od 29. juna 1998. o 

zaġtiti prava na dopunsku penziju zaposlenih i samozaposlenih lica koja se kreĺu unutar Zajednice (SL L 209, 25. 7. 1998.). Ovim 

zakonom unaprijeĽena je regulativa koja doprinosi veĺoj transparentnosti i zaġtiti ulagaļa (ļlanova fonda), ġto stvara osnovu za 

poveĺanje broja aktivnih fondova i investicija na crnogorskom trģiġtu kapitala. 

 

Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o dobrovoljnim penzionim fondovima ("SluĤbeni list Crne Gore", br. 15/25, 117/25, 

14/26) je stupio na snagu 17. 2. 2026. godine. Izmjenama i dopunama Zakona se uspostavljaju novi zahtjevi kada je u pitanju 

dostavljanje i objavljivanje informacija druġtava za upravljanje i zatvorenih dobrovoljnih penzionih fondova putem Jedinstvene evropske 

pristupne taļke (ESAP), ukljuļujuĺi obavezu istovremenog dostavljanja podataka nadleģnom tijelu za prikupljanje tj. Komisiji za trģiġte 

kapitala, primjenu standardizovanih elektronskih formata i metapodataka, kao i upotrebu jedinstvene identifikacione oznake pravnog 

lica (LEI). TakoĽe, uvodi se obaveza objavljivanja nadzornih mjera i sankcija putem ESAP-a, ļime se obezbjeĽuje veĺa transparentnost 

i dostupnost informacija o regulatornom nadzoru. Pored toga, zakon uvodi osnov za usklaĽivanje sa pravilima o digitalnoj operativnoj 

otpornosti, u cilju jaļanja otpornosti druġtava za upravljanje i depozitara na informatiļke rizike i obezbjeĽenja kontinuiteta poslovanja. 

Istovremeno, propisuju se nove obaveze druġtava za upravljanje u pogledu koriġĺenja kreditnih rejtinga u procesu upravljanja rizicima, 

kroz uvoĽenje obaveze uspostavljanja i sprovoĽenja pisane politike o koriġĺenju kreditnih rejtinga, redovnog preispitivanja njihove 

pouzdanosti i dokumentovanja odluka o njihovoj primjeni, kao i obaveze da druġtva razvijaju interne kapacitete i sprovode sopstvene 

procjene kreditne sposobnosti izdavalaca, nezavisno od kreditnih rejtinga agencija. Na ovaj naļin se dodatno unapreĽuje regulatorni 

okvir, smanjuje prekomjerno oslanjanje na spoljne kreditne rejtinge, jaļa digitalna i informaciona otpornost sistema, poveĺava 

transparentnost i sigurnost trģiġta kapitala i stvaraju se uslovi za integraciju crnogorskog penzionog sistema u jedinstveno finansijsko 

trģiġte Evropske unije. 

 

Izmjenama i dopunama zakona se, takoĽe, uvodi moguĺnost da zatvorenim dobrovoljnim penzionim fondovima ļiji su pokrovitelji iz 

Crne Gore mogu upravljati i druġtva za upravljanja koja su osnovana u drugim drģavama ļlanicama Evropske unije, a koja imaju 

dozvolu za obavljanje te aktivnosti u skladu sa propisima svoje drģave ļlanice. Time se proġiruje krug subjekata koji mogu upravljati 

zatvorenim fondovima, uz zadrģavanje svih regulatornih zahtjeva i nadzora propisanih za druġtva za upravljanje iz drugih drģava 

ļlanica. Na ovaj naļin se obezbjeĽuje potpuna usklaĽenost u dijelu koji se odnosi na prekograniļno upravljanje i slobodu pruģanja 

usluga u okviru unutraġnjeg trģiġta Evropske unije, ļime se omoguĺava veĺa konkurentnost, efikasnost i integracija crnogorskog trģiġta 

penzionih fondova u evropski finansijski okvir. 

 

Izmjenama i dopunama Zakona se uvode odredbe kojima se izriļito zabranjuje bilo koji oblik nejednakog tretmana ģena i muġkaraca 

u okviru sistema dobrovoljne penzion eġtednje. Na taj naļin se obezbjeĽuje da primjena statuta i poslovanje druġtava za upravljanje i 

pokrovitelja zatvorenih fondova ne dovode, direktno ili indirektno, do diskriminacije po osnovu pola, posebno u pogledu uslova ļlanstva, 

trajanja ġtednje, visine doprinosa, prava na penziju i drugih elemenata penzionih programa. TakoĽe, propisuje se da se ļlanstvo u 

fondu mora nuditi na jednakim i ravnopravnim osnovama svim licima, a svaka izmjena uslova mora biti u skladu sa statutom i 

prospektom fonda i javno objavljena. Ovim se jaļa pravna sigurnost ļlanova fondova, poveĺava transparentnost poslovanja druġtava 

za upravljanje i unapreĽuje zaġtita prava uļesnika u sistemu dobrovoljne penzione ġtednje. 

 

Zakon o otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom ("SluĤbeni list Crne Gore", br. 23/25) je stupio na snagu 20. 

marta 2025. godine. Donoġenjem predmetnog akta izvrġilo se usklaĽivanje crnogorskog zakonodavstva u oblasti poslovanja i 

upravljanja otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom (UCITS fondovi) sa pravnom tekovinom Evropske unije tj. 

Direktivom 2009/65/EU Evropskog parlamenta i Savjeta od 13.07.2009. godine i ostalim relevantnim propisima. 

 

Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom ("SluĤbeni list Crne Gore", 

br. 23/25, 117/25, 14/26 ) stupio je na snagu 17. 2. 2026. godine. Izmjenama i dopunama Zakona se razraĽuju mehanizmi nadzora 

Komisije, uvodi se set alata za upravljanje likvidnoġĺu UCITS fondova, uz obavezu uspostavljanja internih politika i procedura za njihovu 

primjenu i obavjeġtavanja Komisije, detaljnije se propisuju pravila delegiranja i poddelegiranja, ukljuļujuĺi obavezu prethodnog 

obavjeġtavanja Komisije, kao i unaprijeĽenja pravila nadzora nad delegiranim poslovima, proġiruje se obaveza izvjeġtavanja druġtava 

prema Komisiji, ukljuļujuĺi i izvjeġtavanje o transakcijama finansiranja putem hartija od vrijednosti UCITS fondova (SFTR) i 

izvjeġtavanje u pogledu UCITS fondova koji promoviġu ekoloġke ili socijalne karakteristike i UCITS fondova koji promoviġu odrģiva 

ulaganja (SFDR), kao i obaveze razmjene informacija izmeĽu nadzornih organa drģava ļlanica, ESMA-e i ESRB-a, unaprijeĽuju se 
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pravila u dijelu prekograniļnog poslovanja, ukljuļujuĺi povlaļenje obavjeġtenja o trgovanju, sadrģaj informacija koje se dostavljaju 

nadleģnim organima i naļin obavjeġtavanja investitora, uvodi se moguĺnost koriġĺenja KID (PRIIP) dokumenta umjesto KIID-a. Nadalje 

se uvodi osnov usklaĽivanje sa pravilima o digitalnoj operativnoj otpornosti, u cilju jaļanja otpornosti druġtava za upravljanje na 

informatiļke rizike i obezbjeĽenja kontinuiteta poslovanja, u cilju usklaĽivanja sa pravilima Evropske unije u ovom dijelu. TakoĽe, 

uspostavljaju se novi zahtjevi kada je u pitanju dostavljanje i objavljivanje informacija druġtava za upravljanje i putem Jedinstvene 

evropske pristupne taļke (ESAP), ukljuļujuĺi obavezu istovremenog dostavljanja podataka nadleģnom tijelu za prikupljanje odnosno 

Komisiji za trģiġte kapitala, primjenu standardizovanih elektronskih formata i metapodataka, kao i upotrebu jedinstvene identifikacione 

oznake pravnog lica. Pored navedenog bliģe se definiġe naļin osnivanja i poslovanja novļanih fondova (tzv. MMF fondovi), kao i uvodi 

pravni osnov za detaljnije regulisanje ovih fondova. 

 

Zakon o alternativnim investicionim fondovima ("SluĤbeni list Crne Gore", br. 24/25) je stupio na snagu 21. marta 2025. godine. 

Navedeni zakon je usklaĽen sa pravnom tekovinom Evropske unije u ovoj oblasti tj. Direktivom 2011/61/EU Evropskog parlamenta i 

Savjeta od 8. 6. 2011. godine o menadģerima alternativnih investicionih fondova i o izmjeni direktiva 2003/41/EZ i 2009/65/EZ kao i 

uredbi (EZ) br. 1060/2009 i (EU) br. 1095/2010,  i  ostalim relevantnim propisima. 

 

Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o alternativnim investicionim fondovima ("SluĤbeni list Crne Gore", br. 24/25, 117/25, 

14/26) je stupio na snagu 17. 2. 2026. godine. Izmjenama i dopunama zakona se razraĽuju mehanizmi nadzora Komisije, uvodi se set 

alata za upravljanje likvidnoġĺu AIF-ova, uz obavezu uspostavljanja internih politika i procedura za njihovu primjenu i obavjeġtavanja 

Komisije, detaljnije se propisuju pravila delegiranja i poddelegiranja, ukljuļujuĺi obavezu prethodnog obavjeġtavanja Komisije, kao i 

unaprijeĽenja pravila nadzora nad delegiranim poslovima, proġiruje se  obaveza izvjeġtavanja druġtava za upravljanje alternativnim 

investicionim fondovima prema Komisiji, ukljuļujuĺi i izvjeġtavanje o transakcijama finansiranja putem hartija od vrijednosti AIF-ova 

(SFTR) i izvjeġtavanje u pogledu AIF-ova koji promoviġu ekoloġke ili socijalne karakteristike i AIF-ova koji promoviġu odrģiva ulaganja 

(SFDR),  kao i obaveze razmjene informacija izmeĽu nadzornih organa drģava ļlanica, ESMA-e i ESRB-a. Nadalje se uvodi  osnov 

usklaĽivanje sa pravilima o digitalnoj operativnoj otpornosti, u cilju jaļanja otpornosti druġtava za upravljanje alternativnim investicionim 

fondovima na informatiļke rizike i obezbjeĽenja kontinuiteta poslovanja, u cilju usklaĽivanja sa pravilima Evropske unije u ovom dijelu. 

TakoĽe, uspostavljaju se novi zahtjevi kada je u pitanju dostavljanje inforacija Komisiji, radi prosljeĽivanja ESMA-i kao tijelu za 

prikupljanje informacija u cilju dostupnosti navedenih informacija putem Jedinstvene evropske pristupne taļke (ESAP), uz primjenu 

standardizovanih elektronskih formata i metapodataka, kao i upotrebu jedinstvene identifikacione oznake pravnog lica.  Pored 

navedenog bliģe se definiġe naļin osnivanja i poslovanja evropskih fondova za dugoroļna ulaganja (tzv. ELTIF fondovi) kao i novļanih 

fondova (tzv. MMF fondovi), takoĽe uvodi se i pravni osnov za detaljnije regulisanje prednje pomenutih fondova. 

 

Implementacija prethodna dva navedena zakona dodatno jaļa strateġku orijentaciju Crne Gore prema usklaĽivanju sa EU standardima, 

u cilju poveĺanja konkurentnosti i atraktivnosti trģiġta za domaĺe i strane investitore.  

 

Takom 2025. godine Komisija je usvajala podzakonska akta donijeta na osnovu Zakona o otvorenim investicionim fondovima sa javnom 

ponudom i Zakona o alternativnim investicionim fondovima.  

 

Zakon o zelenim i odrĤivim obveznicama ("SluĤbeni list Crne Gore", br. 14/26) je stupio na snagu 17. 2. 2026. godine. Zakon ima 

za cilj uspostavljanje potpunog, transparentnog i provjerljivog okvira za izdavanje evropskih zelenih obveznica, za rad eksternih 

ocjenjivaļa i obaveze finansijskog sektora u vezi sa objavljivanjem informacija o odrģivosti. Time se jaļa povjerenje investitora, podstiļu 

zelene investicije, sprjeļava "greenwashing" i stvara regulatorno okruģenje koje je potpuno usklaĽeno sa pravnom tekovinom Evropske 

unije. Iako je primjena ovog zakona u cjelini odloģena, njegovo hitno donoġenje predstavlja jedini naļin da se obezbijedi potpuna 

usklaĽenost sa pravnom tekovinom EU i omoguĺi nastavak procesa pristupanja u dijelu finansijskih usluga, ukljuļujuĺi stvaranje uslova 

za zatvaranje poglavlja 9. 

 

 

ZAKON O IZDAVANJU POKRIVENIH OBVEZNICA I NADZORU POKRIVENIH OBVEZNICA 

 

Zakon o izdavanju pokrivenih obveznica ureĽuje uslove za 

izdavanje pokrivenih obveznica od strane kreditnih institucija sa 

sjediġtem u Crnoj Gori, prava investitora u pogledu tih obveznica, 

kao i nadzor nad sprovoĽenjem zakona. Propis definiġe 

strukturna obiljeģja programa pokrivenih obveznica, obavezne 

mehanizme zaġtite investitora (dvostruka zaġtita i izdvajanje 

skupa za pokriĺe), upravljanje rizicima, pravila o kolateralima i 

imovini za pokriĺe, naļin vrednovanja i izvjeġtavanja, kao i 

nadzorne i sankcione mehanizme. Cilj zakona je jaļanje pravne 

sigurnosti i zaġtite investitora, uz unapreĽenje stabilnosti i 

transparentnosti finansijskog sistema u skladu sa EU regulativom. 

 

Ovaj se Zakon primjenjuje na pokrivene obveznice koje izdaje 

kreditna institucija sa sjediġtem u Crnoj Gori. 
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Pokrivene obveznice su duģniļke hartije od vrijednosti koje 

investitorima izdaje kreditna institucija sa sjediġtem u Crnoj Gori 

da bi obezbijedila alternativne izvore finansiranje.  

 

Na nivou Evropske unije posljednjih deset godina pojaļana je 

legislativna aktivnost, izmeĽu ostalog i pokrivenih obveznica, a 

poļetak regulative koja se odnosi na pokrivene obveznice se 

poklapa s krajem posljednje velike ekonomske krize. Svrha 

izdavanja pokrivenih obveznica jeste da obezbijede domaĺim 

kreditnim institucijama nove, alternativne izvore finansiranje za 

izdavanje kredita. Naime, izdavanjem pokrivenih obveznica 

kreditnim institucijama pruģa se prilika da se finansiraju i pomoĺu 

trģiġta kapitala i da u tom smislu viġe ne budu ograniļene 

primarno na depozite kao uobiļajen, standardan izvor 

finansiranja. 

 

S druge strane, iz perspektive investitora takve pokrivene 

obveznice mogu biti interesantne zbog nekih aspekata koje 

nemaju ostali instrumenti koji su investitorima tradicionalno 

dostupni na trģiġtu kapitala. Najvaģnije su meĽu takvim 

prednostima kvalitet obezbijeĽenja koje prati pokrivene 

obveznice, posebna zaġtita investitora i ļinjenica da se njihova 

pozicija ne bi znatno mijenjala ni u sluļaju ekonomskih teġkoĺa i 

pokretanja postupaka likvidacije ili steļaja nad kreditom 

institucijom u ļije su pokrivene obveznice investirali.  

 

Postupak, strukturna obiljeģja pokrivenih obveznica, dvostruka 

zaġtita i iskljuļenost iz likvidacione i steļajne mase i ovlaġĺenja 

za rjeġavanje pitanja izdavanja pokrivenih obveznica ureĽeni su 

Zakonom o izdavanju pokrivenih obveznica i nadzoru pokrivenih 

obveznica koji sadrģi odredbe koje se odnose na skup za pokriĺe, 

nadzor pokrivenih obveznica i postupak za izricanje nadzornih 

mjera i upravnih sankcija, nadzor nad primjenom zakona kao i 

kaznene odredbe.  

 

U cilju potpunog usklaĽivanja sa relevantnim pravnim okvirom 

EU, Zakon o izdavanju pokrivenih obveznica i nadzoru pokrivenih 

obveznica sadrģi i dio odredaba koje ĺe se primjenjivati nakon 

pristupanja Crne Gore Evropskoj uniji. 

 

Ovim Zakonom unapreĽuje se regulatorni i nadzorni okvira putem 

jaļanja saradnje izmeĽu dva vaģna regulatorna organa na 

finansijskom trģiġtu Crne Gore, Komisije za trģiġte kapitala Crne 

Gore i Centralne banke Crne Gore, ļime je nad kreditnim 

institucijama koje izdaju pokrivene obveznice uspostavljen sistem 

dvostrukog nadzora, ġto doprinosi zauzimanju povoljnije pozicije 

potencijalnih investitora u pokrivene obveznice, zbog ļega su 

takve pokrivene obveznice jedan od najsigurnijih instrumenata 

koji bi stoga zasigurno trebao naĺi svoje mjesto na domaĺem 

trģiġtu kapitala. 

 

Pokrivene obveznice predstavljaju relativno siguran oblik 

finansiranja, ġto moģe doprinijeti stabilnosti trģiġta kapitala, ļime 

se smanjuje rizik likvidnosti i poveĺava otpornost finansijskog 

sistema. UvoĽenjem jasnih pravila o emisiji i nadzoru ovih 

instrumenata, smanjuje se rizik od finansijskih kriza. Zakon 

obezbjeĽuje pravni okvir koji ġtiti interese investitora. UreĽuje 

naļin na koji se pokrivene obveznice emituju i nadgledaju, ļime 

se poveĺava transparentnost trģiġta i smanjuje moguĺnost 

prevara. Jasna pravila o emisiji pokrivenih obveznica mogu 

privuĺi domaĺe i strane investitore, ļime se poveĺava likvidnost i 

diversifikacija izvora finansiranja za banke i druge finansijske 

institucije. Uspostavljanjem regulative koja se odnosi na 

pokrivene obveznice, stvara se okruģenje od povjerenja za sve 

uļesnike na trģiġtu, ġto moģe rezultirati veĺim obimom poslovanja 

i razvojem trģiġta. Donoġenjem zakona, drģava se usklaĽuje sa 

meĽunarodnim standardima i praksama u oblasti emisije i 

nadzora pokrivenih obveznica odnosno usklaĽuje se s Direktivom 

(EU) 2019/2147 Evropskog parlamenta i Vijeĺa, ļime se 

obezbjeĽuje harmonizacija pravnog okvira s evropskim 

standardima, ļime se olakġava pristup stranim trģiġtima i 

investitorima. Pokrivene obveznice su ļesto povezane sa 

finansiranjem nekretnina, pa donoġenje zakona moģe doprinijeti 

razvoju sektora nekretnina, omoguĺavajuĺi lakġi pristup kapitalu 

za projekte izgradnje i obnove. 

 

Ovi razlozi zajedno ļine osnovu zaġto donoġenje zakona ima 

dugoroļne pozitivne efekte na ekonomiju i finansijski sektor. 

 

ZAKON O SANACIJI INVESTICIONIH DRUġTAVA 

 

Zakonom o sanaciji investicionih druġtava ureĽuju se mehanizmi, 

alati i postupci za rjeġavanje situacija u kojima investiciona 

druġtva zapadnu u finansijske poteġkoĺe ili insolventnost. 

Njegove glavne odredbe fokusiraju se na: 

- Planove sanacije: Investiciona druġtva su duģna da pripreme 

planove sanacije u kojima se razraĽuju mjere koje ĺe preduzeti 

u sluļaju finansijskih poteġkoĺa, kako bi se oļuvale kljuļne 

funkcije druġtva i minimizirali rizici za trģiġte. Komisija takoĽe 

ima vaģnu ulogu u nadzoru i odobravanju ovih planova. 

- Internu sanacija (bail-in): Ovaj mehanizam omoguĺava 

smanjenje obaveza ili konverziju duga investicionog druġtva u 

kapital, ļime se troġkovi sanacije prebacuju na akcionare i 

povjerioce, a ne na drģavu ili poreske obveznike. Zakon 

precizno ureĽuje naļin na koji se ovaj instrument primjenjuje, u 

skladu sa evropskim standardima. 

- Sanacioni fond: Uspostavlja se Sanacioni fond koji ĺe se 

finansirati iz redovnih i vanrednih doprinosa investicionih 

druġtava. Fond se koristi za pokrivanje troġkova sanacije, 

ukljuļujuĺi davanje zajmova, garancija, kupovinu imovine ili 

isplatu povjerilaca u procesu sanacije. Ovim se osigurava da 

investiciona druġtva sama snose troġkove svojih finansijskih 

problema. 

- Ovlaġĺenja Komisije: Komisija dobija ġiroka ovlaġĺenja za 

sprovoĽenje sanacionih mjera, ukljuļujuĺi nadzor nad 

investicionim druġtvima, odobravanje planova sanacije, 

imenovanje sanacionih upravnika i sprovoĽenje sanacionih 

instrumenata. TakoĽe, Komisija ima moguĺnost preduzimanja 

hitnih mjera kako bi se oļuvala stabilnost finansijskog trģiġta. 

- MeĽunarodnu saradnja: Zakon reguliġe saradnju izmeĽu 

sanacionih fondova i nadzornih tijela iz drugih drģava ļlanica 

Evropske unije, omoguĺavajuĺi uzajamno pruģanje finansijske 

pomoĺi u sluļaju prekograniļnih problema u grupama 

investicionih druġtava. 
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Zakon detaljno propisuje mehanizme zaġtite ulagaļa i povjerilaca, 

smanjujuĺi rizik po finansijsku stabilnost zemlje i omoguĺavajuĺi 

blagovremenu i efikasnu sanaciju investicionih druġtava u kriznim 

situacijama.  

 

Primarni cilj ovog zakona je oļuvanje stabilnosti finansijskog 

sistema Crne Gore kroz stvaranje pravnog okvira koji omoguĺava 

rjeġavanje problema insolventnosti i finansijskih teġkoĺa 

investicionih druġtava na naļin koji minimizira negativne 

posljedice po trģiġte i ekonomiju. Zakon uvodi mehanizme za ranu 

intervenciju i sanaciju investicionih druġtava, sa ciljem oļuvanja 

kljuļnih funkcija tih druġtava, zaġtite klijenata, povjerilaca i 

ulagaļa, te smanjenja troġkova sanacije za drģavni budģet. 

 

Jedan od glavnih razloga za donoġenje zakona jeste potreba da 

se osiguraju adekvatni alati za upravljanje krizama u finansijskom 

sektoru, u skladu sa savremenim evropskim standardima i 

praksama. U uslovima kada investiciono druġtvo postane 

finansijski ugroģeno, neophodno je da drģava ima instrumente za 

pravovremenu reakciju kako bi se izbjegla sistemska nestabilnost 

i domino efekat na druge sektore finansijskog sistema. 

UvoĽenjem instrumenata kao ġto su planovi sanacije, interna 

sanacija i formiranje Sanacionog fonda, zakon pruģa 

sveobuhvatan okvir za preventivne mjere i efikasno djelovanje u 

kriznim situacijama. 

 

TakoĽe, zakon je kljuļan za usklaĽivanje sa zakonodavstvom 

Evropske unije, posebno u pogledu regulacije investicionih 

druġtava i sanacionih mehanizama koji su u skladu sa direktivama 

i propisima EU. Na ovaj naļin, Crna Gora ne samo da unapreĽuje 

pravni okvir svog finansijskog sektora, veĺ i poveĺava svoju 

pripremljenost za buduĺe ļlanstvo u EU, ġto je od strateġkog 

znaļaja za dalji razvoj ekonomije i finansijskog sistema. 

 

Konaļno, zakon ima za cilj poveĺanje povjerenja u finansijsko 

trģiġte Crne Gore, tako ġto ġtiti klijente i investitore od gubitaka 

koji mogu proizaĺi iz kriza u investicionim druġtvima. Time se 

doprinosi jaļanju ukupne otpornosti finansijskog sektora i 

dugoroļnoj stabilnosti trģiġta kapitala. 

 

 

ZAKON O DOPUNAMA I IZMJENAM ZAKONA O TRģIġTU KAPITALA 

 

Postojeĺa zakonska osnova za funkcionisanje trģiġta kapitala je 

Zakon o trģiġtu kapitala, koji je donijet 2018. godine i istim se 

ureĽuju:  uslovi za osnivanje i rad trģiġta kapitala; vrste finansijskih 

instrumenata; emisija hartija od vrijednosti; organizacija i 

poslovanje investicionih druġtava; regulisano trģiġte kapitala; 

sekundarno trgovanje hartijama od vrijednosti; registracija 

finansijskih instrumenata, kliring, saldiranje i registracija 

transakcija finansijskih instrumenata; objavljivanje finansijskih i 

drugih podataka i izvjeġtavanje emitenata i drugih uļesnika na 

trģiġtu kapitala; zabrana zloupotreba na trģiġtu kapitala; i druga 

pitanja od znaļaja za rad trģiġta kapitala. 

 

Kako je potrebno unaprijediti postojeĺi normativni okvir kroz 

izmijenjen i dopunjen Zakon o trģiġtu kapitala, odnosno nastaviti 

usklaĽivanje zakonodavnog okvira sa pravnom tekovinom EU, 

radi ispunjavanja kriterijuma za pregovaraļka poglavlja 6 

(Privredno pravo) i 9 (Finansijske usluge), pristupilo se izradi 

Nacrta Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trģiġte 

kapitala, a kojim ĺe se prvenstveno vrġiti usklaĽivanje sa 

sljedeĺim direktivama:  

- Direktiva   Evropskog parlamenta i Savjeta 2014/57/EU od 16. 

aprila 2014. godine o kriviļnim sankcijama za zloupotrebu trģiġta;  

- Uredba (EU) 2017/1129 Evropskog parlamenta i Savjeta od 14.  

2017. o prospektu koji je potrebno objaviti prilikom javne ponude 

hartija od vrijednosti ili prilikom uvrġtavanja za trgovanje na 

ureĽenom trģiġtu i stavljanju izvan snage Direktive 2003/71/EZ;  

- Delegirana uredba Komisije (EU) 2021/528 ʦd 16. decembra 

2020. o dopuni Uredbe (EU) 2017/1129 Evropskog parlamenta i 

Savjeta u pogledu sadrģaja minimalnih informacija u dokumentu 

koji se objavljuje da se ostvari pravo na izuzeĺe od objave 

prospekta u vezi sa preuzimanjem uz zamjensku naknadu u 

ponudi za preuzimanje, spajanjem ili podjelom;  

- Direktiva 2004/109/EZ Evropskog parlamenta i Savjeta od 15. 

decembra 2004. o usklaĽivanju zahtjeva za transparentnoġĺu u 

vezi sa informacijama o izdavaocima ļije su hartije od vrijednosti 

uvrġtene za trgovanje na ureĽenom trģiġtu i o izmjeni Direktive 

2001/34/EZ;  

- Direktiva 2007/14/EZ Evropskog parlamenta i Savjeta od 8. 

marta 2007. o utvrĽivanju detaljnih pravila za sprovoĽenje 

odreĽenih odredbi Direktive 2004/109/EZ o usklaĽivanju zahtjeva 

transparentnoġĺu u vezi sa informacijama o emitentima ļije su 

hartije od vrijednosti uvrġtene za trgovanje na ureĽenom trģiġtu; 

- Uredba Evropskog parlamenta i Savjeta (EU) br. 596/2014 od 

16. aprila 2014. -godine o zloupotrebi trģiġta (Regulativa o 

zloupotrebi trģiġta) i prestanku vaģenja Direktive 2003/6/EZ 

Evropskog parlamenta i Savjeta i direktiva Komisije 2003/124/EZ, 

2003/125/EZ i 2004/72/EZ;  

- Direktiva 2014/65/EU Evropskog parlamenta i Savjeta od 15. 

maja 2014. o trģiġtu finansijskih instrumenata i izmjeni Direktive 

2002/92/EZ i Direktive 2011/61/EU; 

- Direktiva 2006/49/EZ Evropskog parlamenta i Savjeta od 14. 

juna 2006. o adekvatnosti kapitala investicionih druġtava i 

kreditnih institucija.

 

 ZAKON O ALTERNATIVNIM INVESTICIONIM FONDOVIMA 

 

Zakon o alternativnim investicionim fondovima ("Sluģbeni list 

Crne Gore", br. 024/25 od 12. 3. 2025)  predstavlja jedan od 

sistemskih zakona iz oblasti trģiġta kapitala, a njime se ureĽuju 

uslovi za osnivanje i poslovanje druġtava za upravljanje 

alternativnim investicionim fondovima; uslovi za trgovanje 

jedinicama alternativnih investicionih fondova (AIF) u Crnoj Gori; 

uslovi za trgovanje jedinicama AIF-a osnovanog u Crnoj Gori, 

drģavi ļlanici EU ili treĺoj drģavi; uslovi za osnivanje i poslovanje 
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alternativnih investicionih fondova; nadzor nad upravljanjem AIF-

ima; i saradnja izmeĽu nadleģnih organa. 

 

Alternativni investicioni fond (AIF) je investicioni fond osnovan sa 

svrhom i namjenom prikupljanja sredstava javnom ili privatnom 

ponudom u cilju ulaganja tih sredstava u razliļite vrste imovine u 

skladu sa unaprijed odreĽenom strategijom i ciljem ulaganja AIF-

a, a iskljuļivo u korist vlasnika udjela tog AIF-a. 

 

Alternativni investicioni fondovi u skladu sa Direktivom 

2011/61/EU obuhvataju ġirok spektar druġtava za kolektivno 

investiranje kao ġto su hedģ fondovi, privatne akcionarske 

fondove, fondove nekretnina i druge investicione fondove, izuzev 

druġtava za kolektivno investiranje u prenosive hartije od 

vrijednosti (UCITS fondovi). Alternativnim fondovima se, dakle, 

smatraju svi fondovi koji nisu UCITS fondovi. 

 

Upravo zbog ġirokog spektra samih alternativnih investicionih 

fondova, Direktivom 2011/61/EU se ureĽuje poslovanje i 

regulisanje prvenstveno druġtava za upravljanje alternativnim 

investicionim fondovima (DZU AIF). Dakle, cilj je da se efikasna 

posredna kontrola ovih fondova postigne preko nadzora i 

regulisanja samih druġtava za upravljanje alternativnim 

investicionim fondovima. Direktiva se u ovom smislu odnosi samo 

na druġtva za upravljanje alternativnim fondovima, koja upravljaju 

alternativnim fondom ili fondovima ļija ukupna imovina prelazi 

prag od: 

a) 100 miliona eura ukljuļujuĺi imovinu steļenu koriġĺenjem 

finansijske poluge ili  

b) 500 miliona eura ako AIF-ovi kojima druġtvo upravlja ne 

koriste finansijsku polugu i investitor nema pravo na otkup 

udjela u periodu od 5 godina od dana ulaganja. 

 

Druġtva za upravljanje alternativnim fondovima ļija ukupna 

imovina ne prelazi prethodno opisane pragove nisu neposredan 

predmet direktive. Druġtvo za upravljanje koje se u okviru 

direktive ne moģe kategorisati kao DZU AIF (zbog ukupne 

imovine kojom upravlja), moģe se opredijeliti da bude predmet 

ove regulacije, ukoliko smatra da prednosti EU pasoġa (rezultat 

usklaĽenosti) prevazilaze zahtjeve Direktive. 

 

U smislu trģiġta Crne Gore, zbog visokih pragova kategorizacije 

opisanih direktivom, otvara se neregulisan prostor upravljanja 

alternativnim fondovima ispod 100 miliona eura (500 miliona 

eura). Samim tim, óômalaôô DZU AIF mogu imati fleksibilniju 

regulativu, odnosno, po slobodi potrebe naġeg trģiġta (direktiva u 

ovom dijelu zahtijeva samo registraciju i izvjeġtavanje). 

 

Dalje, iz pregleda okvira i namjene Direktive 2011/61/EU slijedi da 

vrste ne-UCIT fondova, alternativnih fondova u ġirem smislu, nisu 

imenovane samom direktivom, i da naġa regulativa zahtijeva ġiri 

pristup od same direktive. Ne-UCIT fond ne mora biti predmet 

direktive, a postaje onda kada se druġtvo za upravljanje koje 

upravlja ovim fondom kvalifikuje kao DZU AIF zbog praga ukupne 

imovine kojom upravlja (ili dobrovoljno). 

 

U tom smislu, cilj Zakona o alternativnim investicionim fondovima 

je da implementira Direktivu 2011/61 EU, kao i da stvori okvir za 

poslovanje novih oblika ne-UCITS fondova kako bi se omoguĺilo 

nesmetano ġirenje trģiġta alternativnih fondova i kako bi se 

zadovoljile potrebe ulaganja institucionalnih investitora u odnosu 

na nivo rizika, specifiļnost i strategiju ulaganja sa jedne i manje 

optereĺujuĺu regulativu sa druge strane. 

 

Usvajanjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o 

alternativnim investicionim fondovima izvrġilo se usklaĽivanje 

crnogorskog zakonodavstva u oblasti poslovanja i upravljanja 

alternativnim investicionim fondovima, sa pravnom tekovinom 

Evropske unije tj. Direktivom (EU) 2019/1160 Evropskog 

Parlamenta i Savjeta od 20. juna 2019. o izmjeni direktiva 

2009/65/EZ i 2011/61/EU u pogledu prekograniļne distribucije 

subjekata za zajedniļka ulaganja, Direktivom (EU) 2019/2034 

Evropskog Parlamenta i Savjeta od 27. novembra 2019. o 

bonitetnom nadzoru nad investicionim druġtvima i izmjeni 

direktiva 2002/87/EZ, 2009/65/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 

2014/59/EU i 2014/65/EU, Direktivom (EU) 2022/2556 Evropskog 

Parlamenta i Savjeta od 14. decembra 2022. o izmjeni direktiva 

2009/65/EZ, 2009/138/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 

2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 2015/2366 i (EU) 2016/2341 u 

pogledu digitalne operativne otpornosti za finansijski sektor, 

Direktivom (EU) 2023/2864 Evropskog Parlamenta i Savjeta od 

13. decembra 2023. o izmjeni odreĽenih direktiva u pogledu 

uspostave i funkcionisanja jedinstvene evropske pristupne taļke, 

Direktivom (EU) 2024/927 Evropskog Parlamenta i Savjeta od 13. 

marta 2024. o izmjeni direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ u 

pogledu postupaka delegiranja, upravljanja rizikom likvidnosti, 

nadzornog izvjeġtavanja, pruģanja usluga depozitara i ļuvanja te 

odobravanja zajmova od strane alternativnih investicionih 

fondova, Regulativom (EU) 2023/606 Evropskog Parlamenta i 

Savjeta od 15. marta 2023. o izmjeni Regulative (EU) 2015/760 u 

pogledu zahtjeva koji se odnose na politike ulaganja i uslove 

poslovanja evropskih fondova za dugoroļna ulaganja i obima 

imovine prihvatljive za ulaganja, zahtjeva u pogledu sastava i 

diversifikacije portfelja te pozajmljivanja novļanih sredstava i 

drugih pravila o fondovima, Regulativom (EU) 2015/760 

Evropskog Parlamenta i Savjeta od 29. aprila 2015. o evropskim 

fondovima za dugoroļna ulaganja, Regulativom (EU) 2019/2088 

Evropskog Parlamenta i Savjeta od 27.novembra 2019. o 

objavama povezanim sa odrģivoġĺu u sektoru finansijskih usluga, 

Regulativom (EU) 2017/1131 Evropskog Parlamenta i Savjeta od 

14. juna 2017. o novļanim fondovima i Regulativom (EU) 

2015/2365 Evropskog Parlamenta i Savjeta od 25. novembra 

2015. o transparentnosti transakcija finansiranja hartija od 

vrijednosti i ponovne upotrebe te o izmjeni Regulative (EU) br. 

648/2012. 
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ZAKON O OTVORENIM INVESTICIONIM FONDOVIMA SA 

JAVNOM PONUDOM 

 

Zʘkon o otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom 

("Sluģbeni list Crne Gore", br. 023/25 od 11. 3. 2025), kojim se 

ureĽuju otvoreni investicioni fondovi sa javnom ponudom (UCITS 

fondovi), nʘstʘo je kʘo rezultʘt ʘnʘlize reʘlnog stʘnjʘ nʘ 

finansijskom trģiġtu, sʘgledʘvʘnjʘ postojeĺih problemʘ u 

njegovom brģem rʘzvoju i funkcionisʘnju, kʘo i iskʘzʘnih potrebʘ 

njegovih uļesnikʘ zʘ odreĽenim izmjenʘmʘ koje trebʘ dʘ 

doprinesu dʘ se ovʘ oblʘst uredi nʘ ʘdekvʘtniji i sʘvremeniji 

nʘļin. 

 

Zakon o otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom 

(UCITS fondovima) je jedan od sistemskih zakona trģiġta kapitala, 

kojim se ureĽuju uslovi za osnivanje druġtava za upravljanje 

UCITS fondovima i organizovanje UCITS fondova na osnovu 

individualne kapitalizovane ġtednje i njihovo poslovanje. 

 

Uzroci za predlaganje Zʘkonʘ o otvorenim investicionim 

fondovima sa javnom ponudom (UCITS fondovima) su: 

- unapreĽenja postojeĺeg zakonskog ureĽenja poslovanja 

investicionih fondova,  

- jasno i precizno interpretiranje i prenoġenje normi iz EU 

direktiva, 

- regulacija prekograniļnog obavljanja djelatnosti od strane 

druġtava za upravljanje iz Crne Gore u zemljama Evropske 

unije i treĺim zemljama, 

- regulacija prekograniļnog obavljanja djelatnosti od strane 

druġtava za upravljanje iz zemalja Evropske unije i treĺih 

zemalja 

- unaprjeĽenje nadzornih funkcija Komisije, 

- potreba da se razdvoje zakon o investicionim fondovima i 

zakon o alternativnim investicionim fondovima. 

 

Imʘjuĺi u vidu osnovne ciljeve ovog zakona koji se odnose nʘ 

usklaĽivanje sʘ regulativom EU, veĺu zaġtitu investitora, 

obezbjeĽenje pravednog, efikasnog i transparentnog trģiġta 

kʘpitʘlʘ, kʘo i smanjenje sistemskog rizika nʘ navedenom trģiġtu, 

ovʘj Nacrt zakona ima namjeru dʘ nʘ sveobuhvatan i 

konzistentan naļin, ʘ u skladu sʘ odgovarajuĺom domaĺom i 

meĽunarodnom regulativom iz ove oblasti, uredi prije svegʘ, 

nuĽenje udjela otvorenih investicionih fondova sa javnom 

ponudom (UCITS fondova) kao jednog od vidova investiranja 

ġtednje, osnivanje i poslovanje druġtava za upravljanje i UCITS 

fondova, obezbijedi transparentnije, sigurnije i efikasnije 

investiranje na trģiġtu kapitala, kʘo i dʘ se omoguĺi ʘdekvʘtniji i 

efikasniji nadzor nadleģnih organa u postupku primjene zʘkonʘ. 

 

Cilj Zakona je i da dodatno uredi one regulatorne aktivnosti koje 

su najvaģnije za osnivanje i poslovanje druġtava za upravljanje, 

UCITS fondova i veĺu zaġtitu 

 investitora. Ovim Zakonom ĺe se poboljġati nadzorna funkcija 

Komisije za trģiġte kapitala u ovoj oblasti i time poveĺati stepen 

zaġtite prava investitora u UCITS fondove. 

Rjeġenja koja donosi Zakon su usmjerena na stvaranje 

integrisanog finansijskog trģiġta na kome su investitori efektivno 

zaġtiĺeni i na kome je oļuvana efikasnost i jedinstvenost trģiġta. 

 

Kao rezultat primjene Zakona o UCITS fondovima se oļekuje: 

- poveĺanje broja druġtava za upravljanje,  

- poveĺanje broja UCITS fondova,  

- rast kapitala UCITS fondova, 

- veĺi stepen zaġtite investitora, 

- poveĺanje transparentnosti,  

- veĺi broj investitora koji plasiraju svoja sredstva u UCITS 

fondove, i 

- poveĺanje obima prekograniļnog obavljanja djelatnosti. 

 

U postupku izrade izmjena i dopuna Zakona koriġĺena je eksterna 

ekspertska podrġka i saradnja kroz Twinning projekat ñPodrġka 

regulaciji finansijskih uslugaò (Support to regulation of financial 

services ï SRFS). 

Usvajanjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o 

otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom izvrġilo 

se usklaĽivanje crnogorskog zakonodavstva u oblasti poslovanja 

i upravljanja otvorenim investicionim fondovima sa javnom 

ponudom, sa pravnom tekovinom Evropske unije tj. Direktivom 

(EU) 2019/1160 Evropskog Parlamenta i Savjeta od 20. juna 

2019. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ i 2011/61/EU u pogledu 

prekograniļne distribucije subjekata za zajedniļka ulaganja, 

Direktivom (EU) Evropskog Parlamenta i Savjeta od 27. 

novembra 2019. o bonitetnom nadzoru nad investicionim 

druġtvima i izmjeni direktiva 2002/87/EZ, 2009/65/EZ, 

2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU i 2014/65/EU, Direktivom 

2019/2162 Evropskog Parlementa i Savjeta od 27. novembra 

2019. o izdavanju pokrivenih obveznica i javnom nadzoru 

pokrivenih obveznica i izmjeni direktiva 2009/65/EZ i 2014/59/EU, 

Direktivom (EU) 2021/2261 Evropskog Parlementa i Savjeta od 

15. decembra 2021. u pogledu upotrebe dokumenata sa kljuļnim 

informacijama od strane druġtava za upravljanje subjektima za 

zajedniļka ulaganja u prenosive hartije od vrijednosti (UCITS), 

Direktivom (EU)  2022/2556 Evropskog Parlamenta i Savjeta od 

14. decembra 2022. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ, 

2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU, 2014/65/EU, (EU) 

2015/2366 i (EU) 2016/2341 u pogledu digitalne operativne 

otpornosti za finansijski sektor, Direktivom (EU) 2023/2864 

Evropskog Parlamenta i Savjeta od 13. decembra 2023. o izmjeni 

odreĽenih direktiva u pogledu uspostave i funkcionisanja 

jedinstvene evropske pristupne taļke, Direktivom (EU) 2024/927 

Evropskog Parlamenta i Savjeta od 13. marta 2024. o izmjeni 

direktiva 2011/61/EU i 2009/65/EZ u pogledu postupaka 

delegiranja, upravljanja rizikom likvidnosti, nadzornog 

izvjeġtavanja, pruģanja usluga depozitara i ļuvanja te 

odobravanja zajmova od strane alternativnih investicionih 

fondova, Direktivom (EU) 2024/2994 Evropskog Parlamenta i 

Savjeta od 27. novembra 2024. o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 

2013/36/EU i (EU) 2019/2034 u pogledu tretmana 

konvcentracionog rizika koji proizlazi iz izloģenosti prema 

centralnim drugim ugovornim stranama te rizika druge ugovorne 

strane za transakcije izvedenicama ļije poravnanje obavlja 

centralna druga ugovorna strana, Regulativom (EU) 2019/2088 

Evropskog Parlamenta i Savjeta od 27. novembra 2019. o 

objavama povezanim sa odrģivoġĺu u sektoru finansijskih usluga, 
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Regulativom (EU) 2017/1131 Evropskog Parlamenta i Savjeta od 

14. juna 2017. o novļanim fondovima i Regulativom (EU) 

2015/2365 Evropskog Parlamenta i Savjeta od 25. novembra 

2015. o transparentnosti transakcija finansiranja hartija od 

vrijednosti i ponovne upotrebe te o izmjeni Regulative (EU) br. 

648/2012. 

 

 

 

 

 ZAKON O DOBROVOLJNIM PENZIONIM FONDOVIMA 

 

Zakon o dobrovoljnim penzionim fondovima ("Sluģbeni list Crne 

Gore", br. 015/25 od 20. 2. 2025) nastao je kao rezultat analize 

realnog stanja penzijskog sistema, sagledavanja postojeĺih 

problema i rezultata dosadaġnje penzione reforme, kao i potrebe 

transponovanja direktiva Evropske Unije iz ove oblasti ġto 

predstavlja i osnovni cilj nacrta zakona. Ovim nacrtom su stvorene 

pretpostavke za razvoj i unapreĽenje sistema individualne 

kapitalizovane ġtednje sa ciljem bolje buduĺe socijalne sigurnosti 

ļlana fonda, uz objezbjeĽenje trajne i efikasne socijalne zaġtite 

koja bi trebala da garantuje pristojan ģivotni standard u starijoj 

dobi. 

 

Penzioni sistem u Crnoj Gori je potrebno unaprijediti na naļin da 

buduĺi penzioner prima penziju iz viġe meĽusobno 

komplementarnih izvora. 

 

Ovim Zakonom ureĽuju se uslovi za osnivanje druġtava za 

upravljanje penzionim fondovima i organizovanje dobrovoljnih 

penzionih fondova na osnovu individualne kapitalizovane ġtednje, 

kao i njihovo poslovanje. Jedna od novina je i uvoĽenje tzv. 

zatvorenog penzionog fonda sa definisanim primanjima tj. 

zatvorenog fonda koji pokriva biometriļke rizike (rizici povezani 

sa smrĺu, invalidnoġĺu ili dugim ģivotnim vijekom) ili garantuje 

investicioni rezultat ili odreĽen nivo penzije. 

 

Rad dobrovoljnih penzionih fondova je u interesu i drģave Crne 

Gore koja se na ovaj naļin moģe finansirati iz domaĺih izvora i 

ujedno unaprijediti postojeĺi penzioni sistem. Afirmacijom treĺeg 

stuba penzionog sistema u Crnoj Gori se moģe bitno promijeniti 

naļin alokacije sredstava, preusmjeravanje iz potroġnje u 

investicije, kao i postepeno rastereĺivati postojeĺi penzioni 

sistem, a odgovornost za vlastitu penziju prenijeti na svakog 

pojedinca. 

 

Dobrovoljni penzioni fondovi su jedan od moguĺih vidova ġtednje 

za tzv. treĺe doba, gdje se pojedincima pruģa moguĺnost 

ostvarivanja dodatnih primanja u starosti (dopuna drģavne 

penzije), odnosno buduĺim penzionerima omoguĺava odrģavanje 

odgovarajuĺeg ģivotnog standarda u starosti. 

 

 

 

 

 

 

 

U skladu sa instrukcijama i savjetima ekspertskog tima iz 

Hrvatske agencije za nadzor finansijskih usluga koji su partneri na 

Twinning projektu "Support to Regulation of Financial Services", 

predloģeno je donoġenje novog zakona pomenutog naziva u cilju 

transponovanja direktiva. 

 

Direktiva (EU) 2016/2341 Evropskog parlamenta i Vijeĺa od 14. 

decembra 2016. o aktivnostima i nadzoru institucija za 

profesionalno penzijsko osiguranje (SL L 354, 23. 12. 2016.) 

kojom se dodatno olakġava mobilnost radnika meĽu drģavama 

ļlanicama. Cilj navedene Direktive je stvaranje zakonodavnog 

okvira Evropske unije koji obuhvata institucije za profesionalno 

penzijsko osiguranje. Ovom se Direktivom ģeli obezbijediti dobro 

upravljanje, pruģanje informacija ļlanovima programa i 

transparentnost i sigurnost profesionalnog penzijskog osiguranja. 

Direktiva se odnosi na zatvorene dobrovoljne penzione fondove. 

 

Direktiva 2014/50/EU Evropskog parlamenta i Vijeĺa od 16. aprila 

2014. o minimalnim zahtjevima za poboljġanje mobilnosti radnika 

meĽu drģavama ļlanicama unaprjeĽivanjem sticanja i oļuvanja 

prava na dopunsku penziju (SL L 128, 30. 4. 2014.). Cilj ove 

direktive je da promoviġe mobilnost radnika time ġto ĺe smanjiti 

prepreka toj mobilnosti a koje su stvorene odreĽenim pravilima u 

vezi sa dodatnim penzijama vezanim za zapoġljavanje. 

 

Direktiva 98/49/EZ od 29. juna 1998. o zaġtiti prava na dopunsku 

penziju zaposlenih i samozaposlenih osoba koje se kreĺu unutar 

Zajednice (SL L 209, 25. 7. 1998.). 

Usvajanjem Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o 

dobrovoljnim penzionim fondovima izvrġilo se usklaĽivanje 

crnogorskog zakonodavstva u oblasti poslovanja i upravljanja 

penzionim fondovima sa pravnom tekovinom Evropske unije tj. 

Direktivom (EU) 2022/2556 Evropskog parlamenta i Vijeĺa od 14. 

decembra 2022. godine o izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 

2009/138/EZ, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU, 

2014/65/EU, (EU) 2015/2366 i (EU) 2016/2341 u pogledu 

digitalne operativne otpornosti za finansijski sektor i Direktivom 

(EU) 2023/2864 Evropskog parlamenta i Vijeĺa od 13. decembra 

2023. godine o izmjeni odreĽenih direktiva u pogledu 

uspostavljanja i funkcionisanja jedinstvene evropske pristupne 

taļke. 
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ZAKON O ZELENIM I ODRģIVIM OBVEZNICAMA 

 

Donoġenjem Zakona o zelenim i odrģivim obveznicama 

rjeġava se niz strukturalnih nedostataka u vaģeĺem 

regulatornom okviru Crne Gore u oblasti odrģivog 

finansiranja. U Crnoj Gori nije postojao zakon koji ureĽuje 

izdavanje evropskih zelenih obveznica, niti pravila za 

obveznice povezane sa odrģivoġĺu. Time domaĺi izdavaoci 

nisu mogli da koriste oznaku Ăevropska zelena obveznicañ 

(EuGB) u skladu sa standardima Evropske unije, ġto 

ograniļava njihovu konkurentnost i pristup meĽunarodnim 

izvorima finansiranja namijenjenih za zelene projekte. 

NeureĽenost ove oblasti poveĺava rizik od 

netransparentnog izvjeġtavanja, zloupotreba i takozvanog 

"greenwashinga", ļime se direktno naruġava povjerenje 

investitora i oteģava razvoj odrģivog trģiġta kapitala. 

Crna Gora, kao drģava kandidat za ļlanstvo u Evropskoj 

uniji, ima obavezu usklaĽivanja zakonodavstva sa kljuļnim 

propisima Unije u oblasti odrģivog finansiranja, ukljuļujuĺi 

Regulativu (EU) 2023/2631 Evropskog parlamenta i 

Savjeta od 22. novembra 2023. o evropskim zelenim 

obveznicama i neobaveznim objavama za obveznice koje 

se stavljaju na trģiġte kao ekoloġki odrģive i za obveznice 

povezane sa odrģivoġĺu, Regulativu (EU) 2019/2088 

Evropskog parlamenta i Savjeta od 27. novembra 2019. o 

objavama povezanim s odrģivoġĺu u sektoru finansijskih 

usluga (SFDR) i Regulativu (EU) 2020/852 Evropskog 

parlamenta i Savjeta od 18. juna 2020. o uspostavljanju 

okvira za olakġavanje odrģivih ulaganja i izmjeni Uredbe 

(EU) 2019/2088 (Taksonomija EU).  

Usvajanjem zakona ostvaruju se sljedeĺi specifiļni ciljevi: 

ü uspostavljanje pravnog okvira za evropske 

zelene obveznice (EuGB standard), ļime se 

omoguĺava emitovanje obveznica koje 

ispunjavaju stroge ekoloġke kriterijume i 

usklaĽene su sa zahtjevima Regulative (EU) 

2023/2631; 

ü poveĺanje transparentnosti finansijskih 

proizvoda kroz obavezu objavljivanja informacija 

o odrģivosti, u skladu sa Regulativom (EU) 

2019/2088 (SFDR), ļime se investitorima 

omoguĺava da donose informisane odluke; 

ü usklaĽivanje ulaganja sa taksonomijom EU, u 

skladu sa Regulativom (EU) 2020/852, ġto 

doprinosi usmjeravanju kapitala ka ekoloġki 

odrģivim aktivnostima; 

ü uspostavljanje obaveza izdavalaca, ukljuļujuĺi 

pripremu i objavljivanje saģetka prospekta, 

izvjeġtaja o raspodjeli prihoda, izvjeġtaja o uticaju 

i procjena prije i nakon izdavanja; 

ü uspostavljanje obaveza eksternih ocjenjivaļa, 

ukljuļujuĺi objavljivanje metodologije, 

nezavisnost i spreļavanje sukoba interesa, uz 

jasno razgraniļenje nadleģnosti: registraciju i 

nadzor eksternih ocjenjivaļa vrġi iskljuļivo 

ESMA, dok Komisija nadzire primjenu standarda 

od strane domaĺih izdavalaca; 

ü uvoĽenje obaveza uļesnika na finansijskom 

trģiġtu u dijelu objavljivanja informacija o 

odrģivosti finansijskih proizvoda, upravljanju 

rizicima odrģivosti i usklaĽenosti promotivnih 

materijala; 

ü uspostavljanje nadzornih ovlaġĺenja Komisije za 

trģiġte kapitala, ukljuļujuĺi zahtijevanje objava, 

sprovoĽenje istraga, nadzor i izricanje mjera; 

ü jaļanje zaġtite investitora kroz obavezno 

usklaĽivanje informacija, koriġĺenje 

standardizovanih obrazaca i sprjeļavanje 

obmanjujuĺih objava (greenwashing); 

ü stvaranje uslova za razvoj trģiġta odrģivih 

finansija i privlaļenje investicija u projekte od 

znaļaja za ekoloġku tranziciju; 

ü usklaĽivanje crnogorskog pravnog sistema sa 

obavezujuĺim EU pravilima, ġto predstavlja 

preduslov za napredak u procesu pristupanja i 

zatvaranje poglavlja 9 ï Finansijske usluge.
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‡  PODZAKONSKA AKTA 

 

Tokom 2025. godine Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore nastavila je sa intenzivnim normativnim aktivnostima u cilju daljeg 
unapreĽenja regulatornog okvira, jaļanja transparentnosti trģiġta kapitala i usklaĽivanja domaĺeg zakonodavstva sa 
meĽunarodnim standardima i pravnom tekovinom Evropske unije. Donoġenjem i unapreĽenjem podzakonskih akata Komisija je 
obezbijedila precizniju primjenu zakonskih rjeġenja, jaļanje nadzornih mehanizama, unapreĽenje sistema finansijskog 
izvjeġtavanja, zaġtitu investitora, kao i podizanje standarda korporativnog upravljanja i upravljanja rizicima. Poseban akcenat 
stavljen je na oblast investicionih fondova, druġtava za upravljanje, sistema zaġtite investitora i transparentnosti poslovanja 
subjekata nadzora. 

U 2025. godini usvojena su sljedeĺa podzakonska akta: 

 

1. Pravila o ekvivalentnim zahtjevima transparentnosti u odnosu na emitenta koji se nalazi u treĺoj zemlji; 

2. Pravila o kontnom okviru, sadrģaju raļuna u kontnom okviru i sadrģaju i formi finansijskih izvjeġtaja za investicione 

fondove; 

3. Pravila o sadrģini i objavljivanju izvjeġtaja o poslovanju zajedniļkih investicionih fondova; 

4. Pravila o sadrģini i objavljivanju izvjeġtaja o poslovanju zatvorenih investicionih fondova; 

5. Pravila o sadrģini i objavljivanju izvjeġtaja o poslovanju druġtva za upravljanje investicionim fondom; 

6. Pravila o naļinu vrednovanja imovine i utvrĽivanja cijene udjela otvorenog investicionog  fonda sa javnom ponudom; 

7. Pravila o sadrģaju zahtjeva za sticanje ili poveĺanje kvalifikovanog uļeġĺa i bliģim kriterijumima za ocjenu 

kvalifikovanog uļeġĺa u druġtvu za upravljanje otvorenim investicionim fondom sa javnom ponudom; 

8. Pravila o bliģem sadrģaju i naļinu finansijskog izvjeġtavanja; 

9. Pravila o izdavanju dozvole za rad i davanju saglasnosti  druġtvu za upravljanje otvorenim investicionim fondovima sa 

javnom ponudom ; 

10. Pravila o organizacionim zahtjevima druġtva za upravljanje otvorenim investicionim fondovima sa javnom ponudom; 

11. Pravila o strukturi i sadrģaju finansijskih izvjeġtaja i drugih izvjeġtaja druġtva za upravljanje otvorenim investicionim 

fondovima sa javnom ponudom; 

12. Pravila o bliģem sadrģaju, rokovima dostavljanja mjeseļnog, polugodiġnjeg i godiġnjeg izvjeġtaja otvorenih 

investicionih fondova sa javnom ponudom; 

13. Pravila o obavljanju depozitarnih poslova; 

14. Kodeks korporativnog upravljanja; 

15. Pravila o strukturi i sadrģaju finansijskih izvjeġtaja i drugih izvjeġtaja druġtva za upravljanje alternativnim investicionim 

fondovima, 

16. Pravila o kriterijumima za utvrĽivanje nastanka osiguranog sluļaja, dostavljanju podataka o zaġtiĺenim potraģivanjima 

i utvrĽivanju vrijednosti finansijskih instrumenata u sistemu zaġtite investitora; 

17. Pravila o ļlanstvu, obraļunu i uplati doprinosa, isplatama odġtetnih zahtjeva i nadzoru nad ļlanovima Fonda za zaġtitu 

investitora; 

 

Donoġenjem navedenih pravila i Kodeksa korporativnog upravljanja, Komisija je dodatno ojaļala regulatorni okvir trģiġta kapitala 

Crne Gore, unaprijedila pravnu sigurnost uļesnika na trģiġtu i stvorila uslove za stabilan, transparentan i odrģiv razvoj 

finansijskog sistema. 
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TWINNING LIGHT PROJEKAT 

 

U januaru 2025. godine zvaniļno je zapoļeo Twinning 

Light projekat ĂStrengthening Corporate Governance 

provisions and administrative capacity of the Capital Market 

Authority of Montenegroñ (ME 21 IPA FI 01 24 TWL, 

EUROPEAID/182351/DD/ACT/ME), finansiran od strane 

Evropska unija. Projekat je realizovan u saradnji sa 

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (HANFA) i 

trajao je osam mjeseci, dok je zavrġni dogaĽaj odrģan 17. 

septembra 2025. godine. 

 

Cilj projekta bio je jaļanje regulatornih i administrativnih 

kapaciteta Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, uz dalji 

razvoj sistema korporativnog upravljanja na crnogorskom 

trģiġtu kapitala, u skladu sa savremenim evropskim 

standardima. 

 

 

 

 

 

U okviru projektnih aktivnosti, 12. septembra 2025. godine 

potpisan je Protokol o saradnji izmeĽu Komisije za trģiġte 

kapitala i Montenegroberza AD Podgorica, ļime je dodatno 

osnaģena institucionalna saradnja i stvoren ļvrst osnov za 

dosljednu primjenu i praĺenje Kodeksa korporativnog 

upravljanja. Montenegroberza se obavezala da primjenu 

Kodeksa ugradi kao jedan od kljuļnih uslova za listing 

druġtava na regulisanom trģiġtu, ļime se unapreĽuju 

standardi transparentnosti, odgovornosti i trģiġne 

discipline. 

Projekat je realizovan sa budģetom od 150.000 eura, kroz 

dvije kljuļne komponente i 20 projektnih aktivnosti, uz 

angaģovanje 10 kratkoroļnih eksperata. Ukupno je 

ostvareno 105 radnih dana ekspertske podrġke, 

organizovana je jedna studijska posjeta, a kroz obuke i 

radionice obuhvaĺeno je viġe od 250 uļesnika. U okviru 

projekta sprovedena je detaljna analiza i revizija 

relevantnih pravnih i podzakonskih akata. 

 

Projektne aktivnosti obuhvatile su: 

¶ unapreĽenje mehanizama objelodanjivanja i 

nadzora, 

¶ jaļanje praksi korporativnog upravljanja, 

¶ aktivno ukljuļivanje kljuļnih uļesnika trģiġta 

(Komisije, Montenegroberze, emitenata i drugih 

institucija), 

¶ ciljane obuke za zaposlene u Komisiji, ļime su 

znaļajno unaprijeĽena struļna znanja i 

operativni kapaciteti u oblasti regulacije i 

nadzora. 

 

Najznaļajniji rezultati projekta ukljuļuju: 

¶ usvajanje novog Kodeksa korporativnog 

upravljanja od strane Montenegroberze,  

¶ unapreĽenje nadzornih praksi i podizanje nivoa 

transparentnosti na trģiġtu, 

¶ jaļanje povjerenja investitora i poveĺanje 

atraktivnosti crnogorskog trģiġta kapitala za 

domaĺe i strane ulagaļe. 

 

Odrģivost rezultata projekta u potpunosti je obezbijeĽena, 

s obzirom na to da unaprijeĽeni standardi korporativnog 

upravljanja i ojaļani administrativni kapaciteti Komisije 

predstavljaju trajnu osnovu za razvoj stabilnog, 

transparentnog i konkurentnog trģiġta kapitala u Crnoj Gori.  
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Novi Kodeks korporativnog upravljanja  

Reultat ovog projekta je novi Kodeks korporativnog 

upravljanja koji  predstavlja kljuļni dokument za 

unapreĽenje transparentnosti, odgovornosti i visokih 

etiļkih standarda u poslovanju druġtava na crnogorskom 

trģiġtu kapitala. 

Kodeks je usklaĽen sa savremenim evropskim i 

meĽunarodnim standardima i preporukama, ukljuļujuĺi 

smjernice European Securities and Markets Authority 

(ESMA), International Organization of Securities 

Commissions (IOSCO) i Organisation for Economic Co-

operation and Development (OECD), uz prilagoĽavanje 

specifiļnostima i razvojnom nivou domaĺeg trģiġta. 

Kodeks je namijenjen akcionarskim druġtvima sa sjediġtem 

u Crnoj Gori ļije su akcije sa pravom glasa ukljuļene na 

regulisano trģiġte, ali i svim ostalim druġtvima koja ģele da 

ga primjenjuju na dobrovoljnoj osnovi, u cilju unapreĽenja 

kvaliteta upravljanja i jaļanja povjerenja investitora.  

Jedan od kljuļnih stubova povjerenja investitora u trģiġte 

kapitala jeste postojanje stabilnog i funkcionalnog sistema 

korporativnog upravljanja, zasnovanog na: 

¶ odgovornom i transparentnom donoġenju odluka, 

¶ jasnoj podjeli nadleģnosti i odgovornosti organa 

druġtva, 

¶ otvorenoj komunikaciji sa trģiġtem, 

¶ kvalitetnom i pravovremenom izvjeġtavanju, 

¶ efikasnom upravljanju rizicima, 

¶ odrģivosti i dugoroļnoj otpornosti poslovanja. 

 

Kodeks stavlja poseban akcenat na unapreĽenje praksi 

korporativnog upravljanja, poveĺanje transparentnosti 

poslovanja i izvjeġtavanja, kao i uvoĽenje savremenih 

oļekivanja u pogledu odrģivog i odgovornog poslovanja. 

Njegovom primjenom druġtvima u Crnoj Gori se nudi 

moderan i prilagoĽen model upravljanja, koji podstiļe 

postepeno usklaĽivanje sa najrazvijenijim trģiġnim 

praksama Evropske unije. 

 

Komisija ĺe i u narednom periodu aktivno pratiti primjenu 

Kodeksa, pruģati struļnu podrġku druġtvima i podsticati 

kontinuirani dijalog sa svim uļesnicima trģiġta, sa ciljem 

daljeg jaļanja korporativne kulture, investicione sigurnosti i 

meĽunarodne konkurentnosti crnogorskog trģiġta kapitala. 

 

Kodeks je dostupan na sajtu Komisije i na QR kodu u 

nastavku. 
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TREĺA MEŇUNARODNA KONFERENCIJA 
MONTENEGRO FINANCIAL MARKETS 

 

 

Treĺa MeĽunarodna Konferencija odrģana je 16. i 17. septembra 

2025. godine u Podgorici i okupila je viġe od 520 uļesnika iz 24 

zemlje, meĽu kojima su bili predstavnici regulatornih institucija, 

finansijskih organizacija, akademske zajednice i privatnog 

sektora. DogaĽaj je organizovan u saradnji Komisije za trģiġte 

kapitala Crne Gore, Ministarstva finansija i Centralne banke Crne 

Gore, uz podrġku sponzora i partnera, meĽu kojima se posebno 

istakla kompanija VISA kao platinasti sponzor.  

 

 

 

 

Konferenciju je sveļano otvorio ministar finansija Novica Vukoviĺ, 

koji je naglasio znaļaj strateġkog partnerstva kljuļnih institucija u  

 

razvoju trģiġta kapitala i potrebu usklaĽivanja sa savremenim 

evropskim i globalnim trendovima. Prisutnima se obratila i 

guvernerka Centralne banke Irena Radoviĺ, istiļuĺi ulogu 

monetarnih i regulatornih institucija u jaļanju otpornosti 

finansijskog sistema i podrġci odrģivim ekonomskim politikama, 

dok je predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Ģeljko Drinļiĺ  

podsjetio na reformske korake koje je Crna Gora ostvarila u 

prethodnom periodu, ukljuļujuĺi usvajanje ġest zakona i 

unapreĽenje korporativnog upravljanja, te naglasio da 

konferencija nastavlja misiju pretvaranja strateġke vizije u 

konkretne inicijative.  

Tokom dva dana konferencije odrģane su brojne panel diskusije i 
prezentacije koje su obuhvatile najaktuelnije teme iz oblasti  

finansija i ekonomije. Razmatrani su izazovi prelaska kompanija 
sa privatnog na javni status, digitalna transformacija finansijskog 
sektora, razvoj kripto trģiġta, znaļaj korporativnih obveznica za 
diversifikaciju izvora finansiranja, kao i uticaj globalnih 
ekonomskih kretanja na regionalna trģiġta. Posebnu paģnju 
privukla je ļinjenica da Crna Gora ulazi u SEPA zonu, ļime ĺe 
graĽanima i privredi biti omoguĺeno lakġe i efikasnije poslovanje 
u evropskom platnom prostoru. Predstavljen je i novi Kodeks 
korporativnog upravljanja, kojim se podiģu standardi poslovanja i 
jaļa transparentnost na trģiġtu kapitala. 

Prvi dan konferencije obiljeģila je diskusija na panelu ĂThe Capital 
Market Authority ï Governance as Gateway: From Private to 
Publicñ, gdje su uļesnici Katarina MindoljeviĻ iz Atlantic Grupe, 
Marina Bengez Sedmak iz Hrvatskog Telekoma i Petra KeĽa 
VidoviĻ iz kompanije Span, pod voĽstvom moderatora Andreje 
HaĢĽeka iz Hanfe, razmatrali izazove i prilike prelaska kompanija 
sa privatnog na javni status.  
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Nastavak dana donio je panel ĂVISA, AI i buduĺnost trgovineñ, na 
kojem su govorili Mile Grbin iz CKB Banke, Zarija MiliĻ iz NLB 
Banke i Ana DraĢkoviĻ iz Visa SEE, dok je diskusiju moderirala 
Asja Francisti iz Bloomberg Adrie. 

U okviru prezentacija prvog dana, Matej Bule iz Ministarstva 
finansija Hrvatske predstavio je razvoj trģiġta kapitala u toj zemlji, 
Biljana GligoriĻ iz Centralne banke Crne Gore izloģila viziju 
odrģivih finansija, dok je Kjeld Herrman iz kompanije Paylume 
govorio o evoluciji platnog sistema u Crnoj Gori. Ove prezentacije 
dodatno su obogatile program i pruģile uļesnicima uvid u 
regionalne i lokalne perspektive razvoja finansijskog sektora. 

Drugog dana konferencije paģnju je privukao panel ĂCrypto and 
Capital Markets ï Shaping the Future of Financeñ, na kojem su 
uļestvovali Anina MilanoviĻ iz Komisije za hartije od vrijednosti 
Srbije, Danilo GluĢĽeviĻ iz Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore 
i Vlaho Hrdalo iz UBIK-a Hrvatske, dok je razgovor vodila 
Aleksandra MudreĢa sa TV Vijesti. Panel ĂTurbulence and 
Uncertainties ï Impact on Financial Marketsñ okupio je eksperte 
Tamasa Kamarasija iz CKB Banke i Martina Leberlea iz NLB 
Banke, pod moderacijom Rogera H. Hartmanna, koji su 
analizirali globalne ekonomske izazove i njihov uticaj na 
regionalna trģiġta. Treĺi panel ĂCorporate Bonds and Market 
Developmentñ donio je diskusiju o znaļaju korporativnih 
obveznica za razvoj trģiġta kapitala, uz uļeġĺe Gojka 
MaksimoviĻa iz Hipotekarne banke, Miljana MijatoviĻa iz CKB 
Banke i Aleksandra ġĻekiĻa iz Erste Banke, koje je moderirao 
Bojan VuĻiniĻ. 

Prezentacije drugog dana dodatno su obogatile program ï Bodin 
BulatoviĻ iz IFC-a govorio je o mobilizaciji privatnog kapitala, dok 
je Matej VujaniĻ iz Bloomberg Adrie predstavio analizu trģiġta u 
eri tarifa. Ove sesije su uļesnicima pruģile dragocjene uvide u 
globalne trendov i njihovu refleksiju na regionalni kontekst.  

Na ovaj naļin, konferencija je kroz paģljivo strukturirane panele i 
prezentacije omoguĺila razmjenu znanja i iskustava, otvorila 
kljuļna pitanja o buduĺnosti finansijskih trģiġta i potvrdila svoju 
ulogu kao jedne od najznaļajnijih regionalnih platformi za 
diskusiju i kreiranje novih inicijativa. 

 

 

 

 

Paralelno sa konferencijom odrģana je dvodnevna tehniļka 
radionica ĂSustainability Reporting Adoption Roadmaps for 
Growth and Emerging Marketsñ, organizovana od strane IOSCO-
a i Svjetske banke, a pod pokroviteljstvom Komisije za trģiġte 
kapitala Crne Gore. Radionica je okupila predstavnike 
regulatornih tijela iz evropskih zemalja u razvoju, sa ciljem 
podrġke u usvajanju meĽunarodnih standarda za korporativno 
izvjeġtavanje o odrģivosti. Uļesnici su kroz interaktivne sesije 
razmatrali kljuļna pitanja vezana za implementaciju ISSB 
standarda, dok su struļnjaci IOSCO-a i Svjetske banke pruģili 
podrġku u kreiranju nacionalnih mapa puta. Posebno je zapaģena 
prezentacija mr Sare Pejoviĺ iz Komisije za trģiġte kapitala, koja 
je govorila o crnogorskom iskustvu u ovoj oblasti.  

 

Na samom kraju konferencije Komisija je organizovala susret sa 
studentima crnogorskih univerziteta kroz inicijativu ĂTwo minutes 
for a careerñ, koja veĺ dvije godine predstavlja sastavni dio 
Akcionog plana razvoja finansijske edukacije. Studenti su imali 
priliku da se neposredno upoznaju sa radom Komisije, predstave 
svoje profesionalne vizije i poveģu se sa akterima na trģiġtu 
kapitala. Ova aktivnost dodatno potvrĽuje posveĺenost Komisije 
mladim ljudima i kontinuiranom pruģanju edukativnih i 
profesionalnih prilika koje jaļaju finansijsku pismenost i 
pripremaju novu generaciju uļesnika na finansijskom trģiġtu.  

Treĺa meĽunarodna konferencija ĂMontenegro Financial 
Marketsñ joġ jednom je pokazala da Crna Gora, iako mala zemlja, 
moģe imati znaļajno mjesto u globalnoj diskusiji o buduĺnosti 
finansijskih trģiġta. DogaĽaj je potvrdio da konferencija nije samo 
platforma za razmjenu ideja, veĺ i mjesto sa kojeg se kreĺe u 
njihovu realizaciju, ļime se dodatno uļvrġĺuje njen status kao 
tradicionalnog okupljanja koje Crnu Goru pozicionira na 
meĽunarodnoj mapi finansijskih foruma. 
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JAļANJE INSTITUCIONALNIH KAPACITETA I SARADNJA 

 

PROCES EU INTEGRACIJA 

 

Nacionalni plan za integraciju u Evropsku Uniju (EU) i Sporazum 

o stabilizaciji i pridruģivanju su kljuļni dokumenti koji usmjeravaju 

Crnu Goru na putu ka ļlanstvu u EU. Oni predstavljaju okvir za 

harmonizaciju zakonodavstva u oblasti trģiġta kapitala sa 

standardima EU, ġto je od suġtinske vaģnosti za unapreĽenje 

poslovnog ambijenta i privlaļenje stranih investicija. 

 

Komisija za trģiġte kapitala igra vitalnu ulogu u ovom procesu, 

primjenjujuĺi najbolje prakse i standarde EU u svojim regulatornim 

i nadzornim funkcijama. Aktivno uļeġĺe Komisije u 

pregovaraļkim poglavljima je od izuzetne vaģnosti za 

usklaĽivanje nacionalnog zakonodavstva sa pravnim tekovinama 

EU. 

 

Poglavlje 2 - Sloboda kretanja radnika 

Sloboda kretanja radnika je jedan od temeljnih principa EU i 

kljuļni element za funkcionalnost unutraġnjeg trģiġta. Ovo 

poglavlje se bavi pitanjima pristupa trģiġtu rada, EURES mreģe, 

koordinacije sistema socijalne sigurnosti i primjene Evropske 

kartice zdravstvenog osiguranja. Cilj je omoguĺiti radnicima da 

bez prepreka rade i ģive u bilo kojoj drģavi ļlanici, uz puno 

poġtovanje njihovih prava na socijalno osiguranje. 

 

Poglavlje 4 - Sloboda kretanja kapitala 

Sloboda kretanja kapitala je temeljna sloboda unutraġnjeg trģiġta 

EU i omoguĺava nesmetan protok financijskih sredstava, ġto je 

kljuļno za ekonomski rast i razvoj. Poglavlje 4 propisuje pravila 

koja osiguravaju slobodno kretanje kapitala unutar EU, kao i sa 

treĺim zemljama, uz odreĽene izuzetke koji su neophodni za 

oļuvanje javnog reda i sigurnosti. 

 

Poglavlje 6 - Privredno pravo 

Poglavlje 6 se fokusira na harmonizaciju prava privrednih 

druġtava sa standardima EU. To ukljuļuje pravila o osnivanju, 

registraciji, spajanju i podjeli privrednih druġtava, kao i 

uspostavljanje efikasnog sistema raļunovodstva i revizije. 

UsklaĽivanje sa EU zakonodavstvom u ovoj oblasti ima za cilj 

stvaranje povoljnog poslovnog okruģenja koje ĺe podsticati 

investicije i omoguĺiti domaĺim kompanijama da budu 

konkurentne na jedinstvenom evropskom trģiġtu. 

 

Poglavlje 9 - Finansijske usluge 

Finansijske usluge predstavljaju vitalni segment unutraġnjeg 

trģiġta EU i igraju kljuļnu ulogu u podrģavanju ekonomske 

integracije i prosperiteta. UsklaĽivanje propisa Crne Gore u 

oblasti finansijskih usluga sa pravnom tekovinom EU je od 

suġtinskog znaļaja za integraciju u jedinstveno finansijsko trģiġte 

EU. Ovo poglavlje obuhvata ġirok spektar aktivnosti, ukljuļujuĺi 

bankarstvo, osiguranje, reosiguranje, penzione fondove, trģiġte 

kapitala i infrastrukturu finansijskih trģiġta. 

 

Regulatorni okvir u Crnoj Gori se razvija kako bi se osigurala 

usklaĽenost sa EU standardima, ġto ukljuļuje pravila o 

investicionim uslugama, trģiġtu hartija od vrijednosti, osnivanju i 

nadzoru investicionih fondova, kompenzacionim ġemama za 

investitore, objavljivanju prospekata, te zabrani zloupotrebe 

trģiġta. Poseban naglasak je na zaġtiti investitora, gdje pravila o 

prospektima igraju kljuļnu ulogu u obezbjeĽivanju 

transparentnosti i jasnih informacija potrebnih za donoġenje 

obavijeġtenih investicionih odluka. 

 

Integracija u EU ĺe omoguĺiti crnogorskim finansijskim 

institucijama da direktno doprinose razvoju propisa koji reguliġu 

EU finansijsko trģiġte i uļestvuju u oļuvanju finansijske 

stabilnosti. To ĺe rezultirati poveĺanjem konkurencije na trģiġtu, 

ġto ĺe dovesti do ġire ponude inovativnih proizvoda i usluga, 

koristeĺi kako preduzetnicima tako i graĽanima. U tom kontekstu, 

velika paģnja se posveĺuje zaġtiti korisnika usluga, ukljuļujuĺi 

informisanje o uslugama koje pruģaju finansijske institucije, kao 

ġto su krediti, osiguranje i ulaganja na trģiġtima kapitala. 

 

Poglavlje 17 - Ekonomska i monetarna unija 

Evropska monetarna unija (EMU) je kljuļni element ekonomske 

integracije unutar EU, omoguĺavajuĺi ļlanicama koje su prihvatile 

euro da dijele zajedniļku valutu i monetarnu politiku. EMU se 

temelji na harmonizaciji monetarnih politika, zajedniļkim 

monetarnim rezervama, centralnoj banci i jedinstvenoj 

monetarnoj politici. Crna Gora, teģeĺi ka ļlanstvu u EU, usklaĽuje 

svoju monetarnu i fiskalnu politiku sa ciljevima EMU. 

 

Aktivnosti u okviru poglavlja 17 su usmjerene na: 

- ObezbjeĽivanje nezavisnosti Centralne banke Crne Gore; 

- Zabrana monetarnog finansiranja deficita; 

- Zabrana preferencijalnog finansiranja drģave od strane 

finansijskih institucija; 

- Fiskalna konsolidacija i usklaĽivanje sa EU regulativom radi 

spreļavanja makroekonomskih disbalansa; 

- Poveĺanje konkurentnosti crnogorske privrede za postizanje 

makroekonomske odrģivosti. 

 

Ovi napori su od kljuļnog znaļaja za Crnu Goru, jer ne samo da 

unapreĽuju poslovni ambijent i privlaļe investicije, veĺ i 

osiguravaju da crnogorski graĽani imaju koristi od prava i 

moguĺnosti koje pruģa ļlanstvo u EU. UsklaĽivanje sa EU 

standardima takoĽe doprinosi transparentnosti, stabilnosti i 
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integritetu finansijskog trģiġta, ġto je od suġtinskog znaļaja za 

dugoroļnu ekonomsku stabilnost zemlje. 

 

Crna Gora nastavlja sa ispunjavanjem svojih obaveza i aktivnim 

uļeġĺem u radu relevantnih pododbora EU, ġto je od suġtinskog  

znaļaja za napredak u procesu pridruģivanja i integracije u 

ekonomsku i monetarnu strukturu Unije. 

 

 

MEŇUNARODNA SARADNJA 

 

Komisija za trģiġte kapitala, kao redovni ļlan MeĽunarodne 

organizacije komisija za hartije od vrijednosti (IOSCO) i potpisnik 

Multilateralnog memoranduma o meĽusobnom razumijevanju (A 

lista), kontinuirano ispunjava svoje meĽunarodne obaveze. 

Saradnja sa IOSCO i zemljama potpisnicama Memoranduma o 

razmjeni informacija je kljuļna za efikasnu kontrolu uļesnika na 

trģiġtu kapitala i zaġtite investitora. 

 

U okviru saradnje sa Organizacijom za ekonomsku saradnju i 

razvoj (OECD), Komisija je posveĺena ispunjavanju standarda 

Komiteta eksperata za procjenjivanje mjera za suzbijanje pranja 

novca i finansiranje terorizma (Moneyval), ġto doprinosi globalnoj 

sigurnosti finansijskih sistema. 

 

Aktivna saradnja sa Delegacijom Evropske Komisije u Crnoj Gori 

omoguĺava Komisiji da dosljedno sprovodi obaveze iz 

Nacionalnog programa za integraciju u EU, ukljuļujuĺi i one iz 

Instrumenta za pretpristupnu pomoĺ (IPA). Ovo je od suġtinskog  

znaļaja za harmonizaciju nacionalnog zakonodavstva sa pravnim 

tekovinama EU. 

 

Saradnja sa Evropskim nadleģnim organom za hartije od 

vrijednosti i trģiġta (ESMA) se nastavlja, posebno u oblasti 

alternativnih investicionih fondova, ġto je vaģno za usklaĽivanje 

sa EU regulativama i zaġtitu investitora. 

 

Komisija takoĽe saraĽuje sa MeĽunarodnom finansijskom 

korporacijom (IFC) na implementaciji najboljih praksi 

korporativnog upravljanja. Ovo ukljuļuje ġiru edukaciju investitora 

o vaģnosti korporativnog upravljanja, ġto je kljuļno za 

transparentnost i efikasnost trģiġta kapitala. 

 

 

Predsjednik Komisije na Centralno-istoĽnoevropskom 

forumu u BeĽu 

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Ģeljko Drinļiĺ, 

prisustvovao je Centralno-istoļnoevropskom forumu (CEE 

Forum) odrģanom 14. i 15. januara 2025. godine u Beļu. Forum 

je okupio viġe od 1.700 uļesnika iz preko 45 zemalja, ukljuļujuĺi 

predstavnike finansijskih institucija, investitore, centralnih banaka 

i druge kljuļne aktere iz regiona. 

 

Tokom dvodnevnog dogaĽaja, predsjednik Drinļiĺ imao je priliku 

da prisustvuje panelima i diskusijama o aktuelnim ekonomskim i 

finansijskim temama. Posebna paģnja posveĺena je razmjeni 

miġljenja o razvoju zakonodavnog okvira za trģiġte kapitala u 

harmonizacije sa evropskim standardima, perspektivama 

fondovske industrije u regionu i njenoj ulozi u privlaļenju 

investicija, razvoju ESG obveznica (Environmental, Social, and 

Governance bonds) kao alata za odrģivo finansiranje, te 

potencijalima za rekonstrukciju i obnovu ekonomija u regionu. 

  

 

 

 

Predsjednik Drinļiĺ je tom prilikom odrģao i niz bilateralnih 

sastanaka sa predstavnicima finansijske industrije, ukljuļujuĺi 

vodeĺe banke, fondove i regulatore iz zemalja regiona i ġire. 

Kljuļne teme razgovora ukljuļivale su unapreĽenje saradnje u 

oblasti finansijskog trģiġta, promociju transparentnosti i 

implementaciju najboljih praksi u skladu sa evropskim 

standardima. 

  

Uļeġĺe na ovom forumu pruģilo je izuzetnu priliku za razmjenu 

iskustava, jaļanje saradnje sa meĽunarodnim partnerima i 

diskusiju o inovativnim rjeġenjima u oblasti finansijskog trģiġta.  

Ovaj forum predstavlja joġ jedan korak ka unapreĽenju kapaciteta 

crnogorskog trģiġta kapitala i njegovom pozicioniranju kao 

konkurentnog i atraktivnog trģiġta za domaĺe i strane investitore. 

 

Predstavnica Komisije na IOSCO-IFRS Foundation Capacity 

Building Program on Sustainable Finance 

 

Predstavnica Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Sara Pejoviĺ, 

uļestvovala je na znaļajnom meĽunarodnom dogaĽaju - IOSCO-

IFRS Foundation Capacity Building Program on Sustainable 

Finance, koji se odrģao 28. i 29. januara 2025. godine u 

Budimpeġti. DogaĽaj, organizovan od strane IOSCO i IFRS 

Foundation, okupio je struļnjake iz oblasti trģiġta kapitala, odrģivih 

finansija i korporativnog izvjeġtavanja. 

Program ovog dvodnevnog dogaĽaja obuhvatio je ġirok spektar 

tema, ukljuļujuĺi zahtjeve za objavljivanje odrģivosti korporativnih 

izdavaoca, primjenu IFRS standarda za odrģivost, ulogu etiļkih 

okvira za odrģive finansije, i meĽunarodne standarde za 

obezbjeĽivanje odrģivosti. Uļesnici su razmijenjivali iskustva i 

najbolje prakse kroz panel diskusije i grupne aktivnosti. Poseban 
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fokus bio je na praktiļnoj implementaciji standarda i usklaĽivanju 

sa globalnim okvirima odrģivosti, ukljuļujuĺi IASB i ISSA 

standarde. 

  

Sara Pejoviĺ, predstavljajuĺi Komisiju za trģiġte kapitala, 

uļestvovala je u diskusijama o odrģivim finansijama, sa posebnim 

akcentom na standarde objavljivanja i transparentnosti.  

 

Ovo uļeġĺe predstavlja znaļajan korak u daljem jaļanju 

kapaciteta Komisije, kako bi se obezbijedila implementacija 

najboljih praksi u Crnoj Gori i osnaģili administrativni kapaciteti za 

usklaĽivanje sa globalnim zahtjevima odrģivih finansija. 

 

Predstavnici Komisije prisustvovali sastanku IOSCO 

Evropskog regionalnog komiteta u Nikoziji 

 

Predstavnici Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Dragan 

ņukiĺ, zamjenik predsjednika Komisije, i Ana Pivljanin, ļlan 

Komisije, prisustvovali su sastanku IOSCO Evropskog 

regionalnog komiteta, koji se odrģao 30. januara 2025. godine u 

Nikoziji, Kipar. Ovaj prestiģni dogaĽaj okupio je visoke 

predstavnike regulatornih tijela iz cijele Evrope kako bi diskutovali 

o kljuļnim izazovima i inovacijama u oblasti trģiġta kapitala. 

  

 

 
 

Sastanak je otvoren uvodnim obraĺanjima ļelnika IOSCO-a, 

ukljuļujuĺi predsjedavajuĺeg Jean-Paula Servaisa i generalnog 

sekretara Rodriga Buenaventure, koji su predstavili pregled 

dostignuĺa IOSCO-a iz 2024. godine i planove za 2025. godinu. 

Kljuļne teme dogaĽaja obuhvatile su zaġtitu malih investitora, 

sigurnost online ulaganja, kao i nove inicijative za smanjenje 

cilkusa saldiranja u Evropi (T+1). 

  

Tokom sesija, poseban fokus bio je na inovacijama vezanim za 

sigurnost investitora, ukljuļujuĺi analizu uticaja druġtvenih mreģa 

na trģiġte kapitala i strategije za poboljġanje otpornosti finansijskih 

sistema. Prisustvo predstavnika Komisije na ovom dogaĽaju 

potvrĽuje posveĺenost Crne Gore praĺenju najsavremenijih 

globalnih standarda i praksi u oblasti regulacije i razvoja trģiġta 

kapitala. Ovi susreti omoguĺavaju razmjenu iskustava i 

uļvrġĺivanje saradnje sa meĽunarodnim partnerima, ļime se 

doprinosi daljem unapreĽenju domaĺeg zakonodavnog okvira i 

jaļanju kapaciteta Komisije. 

 

Posjeta predstavnika Komisije Hrvatskoj agenciji za nadzor 

financijskih usluga (HANFA) 

  

  

Predstavnici Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, predvoĽeni 

predsjednikom Komisije gospodinom Ģeljkom Drinļiĺem, boravili 

su u zvaniļnoj posjeti Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih 

usluga (HANFA) u Zagrebu, u okviru aktivnosti Twinning Light 

projekta ĂJaļanje korporativnog upravljanja i administrativnih 

kapaciteta Komisije za trģiġte kapitala Crne Goreñ. 

  

Ova petodnevna studijska posjeta obuhvatila je sastanke sa 

predstavnicima HANFA-e, Zagrebaļke berze (ZSE), Srediġnjeg 

klirinġkog depozitarnog druġtva (SKDD), Hrvatske revizorske 

komore, kao i sa predstavnicima tri kompanije ļije su akcije 

listirane na Zagrebaļkoj berzi ï Atlantic Grupa d.o.o., Hrvatski 

Telekom d.d. i Span d.d. Predstavnici Komisije su imali priliku da 

se direktno upoznaju sa struļnjacima iz ovih institucija, razmijene 

iskustva o praktiļnim izazovima u primjeni najboljih EU praksi, te 

diskutuju o potencijalnim rjeġenjima i buduĺim oļekivanjima. 

 

  

 

Komisija i HANFA njeguju dugogodiġnju uspjeġnu saradnju, koja 

je formalizovana potpisivanjem novog Memoranduma o 

razumijevanju. Ova saradnja rezultirala je brojnim inicijativama 

usmjerenim na unapreĽenje crnogorskog trģiġta kapitala, meĽu 

kojima je i aktuelni projekat izrade novog crnogorskog Kodeksa 

korporativnog upravljanja. Novi Kodeks, koji se izraĽuje u okviru 

Twinning Light projekta, ima za cilj jaļanje transparentnosti i 

odgovornosti na trģiġtu kapitala, ġto ĺe doprinijeti njegovoj 

stabilnosti i atraktivnosti za domaĺe i strane investitore. U pitanju 

je znaļajan korak u procesu prilagoĽavanja regulatornog okvira 

Crne Gore najboljim meĽunarodnim praksama, ļime se stvaraju 

uslovi za dugoroļan i odrģiv razvoj trģiġta kapitala. 
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Tokom sastanaka, posebna paģnja posveĺena je kljuļnim 

regulatornim i nadzornim aspektima trģiġta kapitala. Razmatrani 

su izazovi u nadzoru investicionih firmi, ukljuļujuĺi prikupljanje i 

analizu podataka, procese licenciranja i SREP (Supervisory 

Review and Evaluation Process), kao i metode nadzora 

zasnovane na finansijskim i regulatornim izvjeġtajima. TakoĽe, 

analizirano je stanje u sektoru investicionih fondova, sa fokusom 

na regulatorne okvire, izazove u praksi, prikupljanje podataka i 

njihovu upotrebu u redovnim analizama, te planiranje nadzora na 

osnovu indikatora rizika. 

  

Posebno su obraĽene teme povezane sa trģiġtem kripto-imovine, 

pri ļemu je akcenat stavljen na MiCA regulativu (Markets in 

Crypto-Assets), njene ciljeve i kljuļne odredbe, kao i na 

regulatorne zahtjeve za pruģaoce usluga i izdavaoce kripto-

imovine. U okviru rasprava o spreļavanju pranja novca i 

finansiranja terorizma, razmotreni su regulatorni zahtjevi i najbolje 

prakse koje se primjenjuju u Hrvatskoj. 

  

Jedan od kljuļnih segmenata razgovora bio je i revizorski nadzor, 

gdje su predstavnici Komisije, zajedno sa kolegama iz HANFA-e, 

razmijenili miġljenja o njegovoj ulozi kao znaļajnog mehanizma u 

jaļanju korporativnog upravljanja i unapreĽenju transparentnosti 

finansijskog sistema. Poseban fokus stavljen je na nezavisnost, 

obezbjeĽivanje kvaliteta i javni nadzor, kao i na usklaĽenost 

hrvatskog zakonodavstva sa EU direktivama. 

  

U vezi sa SKDD-om, uļesnici su se upoznali sa procedurama 

obrade korporativnih akcija, bilo da su obavezne ili dobrovoljne, 

naļinom identifikacije akcionara i ulogom SKDD-a u organizaciji 

skupġtina akcionara. Dodatno, razmatrani su modeli nadzora 

trgovanja na Zagrebaļkoj berzi, alati i softver za analizu 

podataka, mehanizmi zaġtite, spreļavanje zloupotreba na trģiġtu 

i upravljanje volatilnoġĺu cijena. 

  

Nadzor trģiġnih zloupotreba bio je joġ jedna znaļajna tema, gdje 

su prikazani pravni okvir, analiza sumnjivih transakcija i tehnoloġki 

alati za detekciju manipulacija. TakoĽe, diskutovano je o 

postojeĺim modelima izvjeġtavanja i inicijativama za njihovu 

buduĺu nadogradnju u finansijskom sektoru. 

  

Pored regulatornih tema, predstavnici Komisije su imali priliku da 

razmijene iskustva sa predstavnicima listiranih kompanija, 

upoznajuĺi se sa procesima pripreme za IPO, regulatornim 

zahtjevima i usklaĽenoġĺu, kao i sa strukturom korporativnog 

upravljanja u kompanijama Span d.d. i Hrvatski Telekom d.d. 

TakoĽe, analizirana je organizaciona struktura HANFA-e i 

raspodjela nadleģnosti unutar institucije. 

  

Predsjednik Komisije na "Kapitalskim dnevima"  

 

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Ģeljko Drinļiĺ, 

uļestvuje na konferenciji "Kapitalski dnevi", koja se odrģava 8. 

aprila 2025. godine u prestiģnoj Unionskoj dvorani Hotela Union 

u Ljubljani, Slovenija. 

  

 
  

  

DogaĽaj okuplja vodeĺe predstavnike regulatornih tijela, trģiġnih 

institucija, investicionih druġtava i akademske zajednice, s ciljem 

produbljivanja saradnje i promovisanja odrģivog razvoja trģiġta 

kapitala u regionu. Organizator konferencije je Agencija za trg 

vrijednostnih papirjev (ATVP), uz podrġku brojnih partnera iz 

finansijskog sektora. 

  

Pored uvodnih izlaganja visokih zvaniļnika, meĽu kojima su i 

direktorica ATVP-a Anka Ļadeģ, ministar finansija Republike 

Slovenije Klemen Boġtjanļiļ i predsjednica ESMA-e Verena 

Ross, program je ukljuļivao i niz tematskih panela i diskusija. 

  

Posebnu paģnju uļesnika privukla je panel diskusija posveĺena 

najvidljivijim slovenaļkim akcionarskim druġtvima, na kojoj su 

govorili ļlanovi uprava vodeĺih kompanija poput Krke, NLB-a, 

Petrola, Zavarovalnice Triglav, Save Re i Cinkarne Celje. Ova 

razmjena iskustava velikih trģiġnih aktera bila je prilika da se 

ukaģe na konkretne izazove i pravce razvoja kompanija na 

domaĺem i ġirem regionalnom trģiġtu. 

 

 
U nastavku programa uslijedile su diskusije o individualnim 

investicionim raļunima i izdanju tzv. "narodnih obveznica", tokom 

kojih su svoje stavove razmijenili predstavnici Ministarstva 

finansija Slovenije, vodeĺih banaka i investicionih druġtava. Ove 

teme odraģavaju sve veĺi interes graĽana za aktivno uļeġĺe na 

trģiġtu kapitala i predstavljaju vaģan signal za razvoj investicione 

kulture u regionu. 

  

Zavrġni segment konferencije bio je posveĺen analizi trģiġta 

kapitala i trenutnim investicionim trendovima, uz uļeġĺe vodeĺih 

eksperata iz oblasti fondovskog upravljanja i predstavnika 

investicionih kompanija kao ġto su Generali Investments, Infond 

Skladi, NLB Skladi i Triglav Skladi. Diskusija je pokazala da se 

https://www.a-tvp.si/
https://www.a-tvp.si/
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sve veĺi broj graĽana opredjeljuje za ulaganje u fondove, ġto 

ukazuje na promjenu investicionih navika i potrebu za dodatnim 

edukativnim i regulatornim mehanizmima. 

  

Uļeġĺe predsjednika Drinļiĺa na ovom prestiģnom dogaĽaju 

potvrĽuje aktivnu ulogu Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore u 

promociji regulatorne saradnje i regionalne integracije trģiġta 

kapitala. 

  

Ovakvi susreti doprinose profesionalnom razvoju institucija i 

predstavljaju vaģan korak ka zajedniļkom cilju ï stabilnom, 

transparentnom i konkurentnom regionalnom trģiġtu kapitala. 

Razmjena regulatornih praksi, iskustava i znanja meĽu zemljama 

regiona kljuļna je za izgradnju efikasnih i pouzdanih trģiġta, koja 

ĺe omoguĺiti veĺe povjerenje investitora i podstaĺi privredni rast 

kroz trģiġne mehanizme finansiranja. 

 

 

Predsjednik Komisije uĽestvovao na 50. godiĢnjem sastanku 

IOSCO-a u Dohi 

 

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Ģeljko Drinļiĺ, 

uļestvovao je na jubilarnom 50. godiġnjem sastanku 

MeĽunarodne organizacije komisija za hartije od vrijednosti 

(IOSCO), koji je odrģan od 12. do 15. maja 2025. godine u Dohi, 

Katar. 

   

Tokom boravka u Dohi, predsjednik Komisije aktivno je 

uļestvovao na brojnim zvaniļnim sastancima i struļnim 

radionicama u okviru aktivnosti IOSCO-a. Posebno se izdvajaju 

sastanci Evropskog regionalnog komiteta (ERC) i Komiteta za 

rastuĺa i trģiġta u razvoju (GEMC), kao i regulatorna radionica pod 

nazivom ĂImplementing Crypto Assets Frameworksñ, na kojoj su 

razmatrani kljuļni izazovi i primjeri dobre prakse u oblasti kripto 

imovine. Predsjednik Komisije prisustvovao je i sastanku Grupe 

za upravljanje Multilateralnim Memorandumom o razumijevanju 

(MMoU MG), sveļanoj ceremoniji potpisivanja, kao i sastanku 

Predsjedniļkog komiteta IOSCO-a. 

  

 Pored uļeġĺa na zvaniļnim dogaĽajima, predsjednik Komisije je 

odrģao niz bilateralnih sastanaka sa predstavnicima nadzornih 

institucija iz regiona i Evropske unije s ciljem jaļanja 

meĽuinstitucionalne saradnje i razmjene regulatornih praksi u 

oblasti trģiġta kapitala. 

  

Na poziv domaĺina, predsjednik Komisije je 15. maja 

prisustvovao godiġnjoj konferenciji Qatar Financial Markets 

Authority (QFMA), koja je okupila struļnjake iz cijelog svijeta. 

Konferencija je bila posveĺena aktuelnim temama kao ġto su 

digitalna transformacija trģiġta kapitala, odrģive finansije i 

unaprjeĽenje zaġtite investitora. 

   

Uļeġĺe na ovakvom prestiģnom dogaĽaju predstavlja vaģan 

pokazatelj aktivne uloge koju Komisija ima u okviru globalnih 

regulatornih inicijativa. Istovremeno, ono doprinosi jaļanju 

meĽunarodne prepoznatljivosti i kredibiliteta Komisije, te direktno 

utiļe na unaprjeĽenje regulatornog okvira i dalji razvoj trģiġta 

kapitala Crne Gore kroz razmjenu znanja, najboljih praksi i 

uspostavljanje novih oblika saradnje sa relevantnim 

meĽunarodnim partnerima. 

 

Predsjednik Komisije prisustvovao nauĽno-struĽnoj 

konferenciji ăFinancijsko trĤiĢteò 

 

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Ģeljko Drinļiĺ, 

prisustvovao je 28. nauļno-struļnoj konferenciji ĂFinancijsko 

trģiġteñ, koja je odrģana 22. i 23. maja 2025. godine u Opatiji. 

Konferencija je okupila vodeĺe struļnjake iz finansijskog sektora, 

poslovne i akademske zajednice, a u organizaciji Hrvatske udruge 

banaka, uz partnerstvo Hrvatske narodne banke i Hrvatske 

agencije za nadzor financijskih usluga. 

 

 
Konferencija je pruģila platformu za razmjenu znanja, miġljenja i 

iskustava, sa ciljem podsticanja diskusije o aktuelnim 

makroekonomskim i finansijskim trendovima, izazovima i 

prilikama koje oblikuju trģiġta. Kroz analize, studije sluļaja i panel 

diskusije, uļesnici su razmatrali ekonomska kretanja, inovacije i 

regulatorne promjene koje utiļu na finansijski sektor i ukupno 

poslovno okruģenje. 

 Ovogodiġnja konferencija odrģana je u svijetlu slabljenja 

inflatornih pritisaka, ali i nastavka neizvjesnosti izazvanih 

geopolitiļkim i ekonomskim izazovima. Posebna paģnja 
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posveĺena je uticaju monetarne politike Evropske centralne 

banke (ECB), odrģivosti fiskalnih politika, ulozima finansijskog 

sektora u jaļanju otpornosti ekonomije, digitalizaciji finansijskih 

usluga, kao i finansiranju odrģivih projekata u okviru zelene 

tranzicije.Tokom svog boravka u Opatiji, predsjednik Komisije 

odrģao je niz sastanaka sa predstavnicima industrije trģiġta 

kapitala i bankarskog sektora iz Republike Hrvatske, sa ciljem 

unaprjeĽenja meĽuinstitucionalne saradnje i razmjene dobrih 

regulatornih i trģiġnih praksi. 

 

 

Delegacija Komisije za vrijednosne papire Federacije BiH u 

radnoj posjeti Komisiji za trĤiĢte kapitala Crne Gore 

 

 

Komisija je imala zadovoljstvo da ugosti delegaciju Komisije za 

vrijednosne papire Federacije Bosne i Hercegovine, u okviru 

radne posjete koja je bila prilika za otvoren i sadrģajan dijalog o 

stanju i perspektivama trģiġta kapitala u regionu. 

 

U delegaciji Komisije za vrijednosne papire Federacije Bosne i 

Hercegovine bili su sekretar Komisije Dejan Davidoviĺ, 

samostalni savjetnici Safija Ģiliĺ iz Sektora za investicijske 

fondove i Amra Hadģiavdagiĺ iz Sektora za nadzor, kao i naļelnik 

Sektora za nadzor Ifet Klino, dok su ispred Komisije za trģiġte 

kapitala Crne Gore sastanku prisustvovali predsjednik Ģeljko 

Drinļiĺ i potpredsjednik Dragan ņukiĺ. 

 

Tokom sastanka razmijenjena su miġljenja i iskustva u vezi sa 

funkcionisanjem trģiġta kapitala u Crnoj Gori i Federaciji BiH, sa 

posebnim osvrtom na regulatorne okvire, izazove u nadzoru, kao 

i inicijative koje se odnose na poveĺanje finansijske pismenosti i 

zaġtitu investitora. 

 

U diskusiji je posebno istaknuta potreba za unapreĽenjem 

meĽuinstitucionalne saradnje na regionalnom nivou, kroz 

razmjenu znanja i koordinaciju regulatornih pristupa, u cilju 

jaļanja otpornosti trģiġta kapitala, bolje povezanosti trģiġnih 

uļesnika i kreiranja uslova za odrģiv razvoj finansijskih trģiġta u 

zemljama regiona. 

 

Obje strane su izrazile spremnost za nastavak saradnje i 

razmatranje konkretnih inicijativa koje bi dodatno osnaģile 

institucionalne kapacitete, ali i omoguĺile bolje razumijevanje 

trģiġnih trendova, izazova i regulatornih prioriteta u savremenom 

finansijskom okruģenju. 

 

Ova posjeta joġ jednom potvrĽuje vaģnost regionalnog dijaloga i 

razmjene iskustava meĽu regulatorima trģiġta kapitala, kao 

osnove za usklaĽen, stabilan i transparentan razvoj finansijskog 

sektora u zemljama Zapadnog Balkana. 

 

Predstavnici Komisije uĽestvovali na meľunarodnoj 

konferenciji u organizaciji HANFA-e 

 

Predsjednik Komisije, Ģeljko Drinļiĺ, i ļlanica Komisije, Ana 

Pivljanin, uļestvovali su na dvodnevnoj meĽunarodnoj 

konferenciji koju je 1. i 2. septembra 2025. godine u Dubrovniku 

organizovala Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga 

(HANFA). 

  

Konferencija je okupila visoke predstavnike nadzornih i 

regulatornih tijela iz zemalja Evropske unije i regiona, kao i 

predstavnike Evropske komisije, Evropske agencije za hartije od 

vrijednosti i trģiġta (ESMA), Organizacije za ekonomsku saradnju 

i razvoj (OECD), te eksperte iz oblasti trģiġta kapitala, finansijskih 

inovacija i nadzora. 

  

Konferencija je otvorena uvodnim govorima predsjednika 

Upravnog vijeĺa HANFA-e, Ante Ģigmana, i glavnog savjetnika 

ministra finansija Republike Hrvatske, gospodina Mateja Buleta, 

dok je uvodno izlaganje odrģala Natasha Cazenave, izvrġna 

direktorka ESMA-e, ukazujuĺi na aktuelne regulatorne izazove u 

evropskom prostoru. 

  

U okviru panel diskusija, posebna paģnja bila je posveĺena 

temama koje su u fokusu savremenog regulatornog okruģenja. 

Razmatrane su moguĺnosti pojednostavljenja i smanjenja 

regulatornog optereĺenja, uz predstavljanje konkretnih modela i 

primjera dobre prakse koji doprinose efikasnijem kreiranju 

regulatornog okvira. Poseban segment bio je posveĺen nadzoru 

u eri vjeġtaļke inteligencije, gdje su istaknuti izazovi, potencijali i 

etiļki aspekti primjene AI tehnologija u sektoru finansijskih usluga. 

TakoĽe, razgovaralo se i o tokenizaciji tradicionalne imovine kao 

rastuĺem trendu na trģiġtu kapitala, uz analizu moguĺnosti razvoja 

savremene trģiġne infrastrukture u digitalnom kontekstu. 

  

Uļesnici su imali priliku da razmijene miġljenja, iskustva i planove 

za buduĺi razvoj regulatornih politika, u cilju podizanja nivoa 

transparentnosti, efikasnosti i otpornosti trģiġta kapitala. 

  

Prisustvo predstavnika Komisije na ovakvom dogaĽaju 

predstavlja vaģan korak ka jaļanju meĽunarodne saradnje i 

razmjeni znanja sa relevantnim institucijama. Tokom 

konferencije, ostvareni su i brojni bilateralni kontakti sa 

predstavnicima drugih nadzornih tijela, ġto doprinosi jaļanju 

kapaciteta i modernizaciji regulatorne prakse u Crnoj Gori. 
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Predstavnici Komisije uĽestvovali na konferenciji "IPO kao 

prilika za dugoroĽne vlasnike i rast kroz trĤiĢte kapitala" 

     

  

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Ģeljko Drinļiĺ, 

i ļlanica Komisije, Ana Pivljanin, prisustvovali su meĽunarodnoj 

konferenciji pod nazivom "IPO kao prilika za dugoroļne vlasnike i 

rast kroz trģiġte kapitala", koja je odrģana 24. septembra 2025. 

godine u hotelu Esplanade u Zagrebu, u organizaciji Jutarnjeg 

lista i Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (HANFA). 

  

 
 

Konferenciju su sveļano otvorili Goran Ogurliĺ, glavni urednik 

Jutarnjeg lista, i Ante Ģigman, predsjednik Upravnog vijeĺa 

HANFA-e, dok se prisutnima u uvodnom dijelu obratio i ministar 

finansija Republike Hrvatske, Marko Primorac. 

  

U okviru programa, predstavljeni su rezultati Godiġnjeg izvjeġtaja 

o korporativnom upravljanju za 2024. godinu, koji je prezentovao 

Jurica Jednaļak, ļlan Upravnog vijeĺa HANFA-e. TakoĽe, 

dodijeljena su priznanja preduzeĺima sa redovnog, sluģbenog i 

vodeĺeg trģiġta, kao i onima koja su ostvarila najveĺi napredak u 

oblasti korporativnog upravljanja. 

Poseban segment konferencije bio je posveĺen panel diskusiji 

"IPO kao strateġka prekretnica: iskorak za preduzeĺa sa vizijom", 

tokom koje su eminentni panelisti iz regulatornog, akademskog i 

privrednog sektora razmijenili iskustva o znaļaju izlaska na berzu, 

regulatornim izazovima, odrģivosti i transformaciji vlasniļkih 

struktura. 

  

Konferencija je istakla da inicijalna javna ponuda (IPO) 

predstavlja mehanizam za prikupljanje kapitala, ali i strateġki 

korak ka profesionalizaciji poslovanja, veĺoj transparentnosti, 

otpornosti i odrģivom razvoju preduzeĺa, usklaĽenim sa ciljevima 

Zelenog plana Evropske unije. 

 

Uļestvujuĺi na konferenciji, predstavnici Komisije su iskoristili 

priliku da ostvare niz bilateralnih sastanaka sa relevantnim 

akterima trģiġta kapitala iz regiona. MeĽu njima se izdvaja 

sastanak sa predstavnicima Erste Asset Management, na kojem 

je razgovarano o planovima za registraciju joġ jednog UCITS 

fonda u Crnoj Gori i daljoj saradnji u razvoju fondovske industrije. 

  

Prisustvo predstavnika Komisije na ovom dogaĽaju predstavlja 

nastavak aktivnog meĽunarodnog angaģmana institucije u cilju 

razmjene znanja, praĺenja najboljih evropskih praksi i jaļanja 

regionalne saradnje u oblasti trģiġta kapitala. 

Meľunarodna saradnja ð Radna posjeta Republici Sloveniji i 

potpisivanje Memoranduma o saradnji 

 

Delegacija Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, predvoĽena 

predsjednikom Ģeljkom Drinļiĺem, boravila je u radnoj posjeti 

Agencija za trg vrijednostnih papirjev (Securities Market Agency) 

Republike Slovenije. Posjeta je organizovana u okviru nastavka 

saradnje dvije institucije, sa ciljem razmjene regulatornih 

iskustava, jaļanja institucionalnih kapaciteta i usklaĽivanja 

prakse sa evropskim standardima u oblasti finansijskih usluga. 

 

 
 

Tokom boravka u Ljubljani, predstavnici Komisije uļestvovali su 

u dvodnevnom struļnom programu koji je obuhvatio kljuļne teme 

iz oblasti digitalne imovine, digitalne operativne otpornosti 

finansijskog sektora (DORA) i postupaka spreļavanja pranja 

novca i finansiranja terorizma (AML/CFT). Slovenaļki eksperti su 

kroz detaljne prezentacije predstavili naļin na koji Agencija 

sprovodi regulatorne nadleģnosti u primjeni DORA propisa, 

posebno u dijelu licenciranja subjekata i usklaĽivanja sa 

obavezama koje proizilaze iz ove regulative. 

Poseban segment programa bio je posveĺen primjeni Markets in 

Crypto-Assets Regulation (MiCA), koja ureĽuje oblast digitalne 

imovine na nivou Evropske unije. Tokom radionica razmatrani su 

regulatorni zahtjevi i dokumentacija koju pruģaoci usluga 

povezanih sa kripto-imovinom moraju dostaviti prilikom 

podnoġenja zahtjeva za licencu, kao i metode provjere 

usklaĽenosti sa propisima koji se odnose na spreļavanje pranja 

novca i finansiranja terorizma. Slovenaļka strana je kroz primjere 

iz prakse detaljno predstavila modele nadzora nad licenciranim 

subjektima i mehanizme kojima se obezbjeĽuje efikasna primjena 

evropskih propisa. 

Edukativni dio posjete vodili su predstavnici slovenaļke Agencije, 

meĽu kojima su Primoģ Pinoza, zamjenik direktora i rukovodilac 

trģiġta finansijskih instrumenata, kao i savjetnici i pravni eksperti 

iz odjeljenja za sekundarna trģiġta i IT sektor. Njihova ekspertiza 

i praktiļno iskustvo doprinijeli su kvalitetu obuke i omoguĺili 

delegaciji Komisije dragocjen uvid u regulatornu praksu drģave 

ļlanice Evropske unije. 

U sastavu crnogorske delegacije, pored predsjednika Drinļiĺa, 

bile su i ļlanica Komisije Ana Pivljanin, te Sara Pejoviĺ i Ljubica 

Radunoviĺ, zaposlene u Komisiji za trģiġte kapitala Crne Gore.  

Tokom posjete potpisan je Memorandum o saradnji izmeĽu 

Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore i Agencija za trg 

vrijednostnih papirjev Republike Slovenije, kojim je uspostavljen 

formalni okvir za jaļanje institucionalne i regulatorne saradnje u 

oblasti trģiġta kapitala.  
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Memorandumom je potvrĽena zajedniļka posveĺenost 

unapreĽenju nadzora, razmjeni informacija i regulatornih 

iskustava, kao i harmonizaciji propisa sa standardima Evropske 

unije.  

Poseban znaļaj sporazuma ogleda se u stvaranju povoljnijih 

uslova za registraciju i poslovanje investicionih fondova iz 

Republike Slovenije u Crnoj Gori, ļime se doprinosi razvoju 

konkurentnijeg, otvorenijeg i integrisanijeg finansijskog trģiġta. 

Ova radna posjeta i potpisivanje Memoranduma predstavljaju 

vaģan korak u daljem produbljivanju institucionalne saradnje sa 

regulatorima iz drģava ļlanica Evropske unije. Time se dodatno 

osnaģuje regulatorni okvir Crne Gore i potvrĽuje opredijeljenost 

ka razvoju stabilnog, transparentnog i modernog trģiġta kapitala, 

u skladu sa evropskim propisima i najboljim meĽunarodnim 

praksama. 

Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore nastaviĺe da kroz ovakve 

sporazume i struļne posjete razvija saradnju sa meĽunarodnim 

partnerima koji dijele zajedniļke ciljeve ï unapreĽenje integriteta, 

stabilnosti i transparentnosti trģiġta kapitala, u interesu zaġtite 

investitora i daljeg ekonomskog razvoja Crne Gore. 

 

 

JaĽanje meľunarodne saradnje: Potpisan Memorandum 

izmeľu Komisije i Centralne banke Maľarske 

  

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Ģeljko Drinļiĺ, 

boravio je u MaĽarskoj gdje je, u ime Komisije, potpisao 

Memorandum o saradnji sa Centralnom bankom MaĽarske 

(Magyar Nemzeti Bank ï MNB). Ovaj dokument postavlja temelje 

za intenzivniju institucionalnu saradnju u oblasti regulacije i 

nadzora nebankarskih finansijskih trģiġta, sa posebnim fokusom 

na kolektivne investicione fondove. 

 

 
  

Memorandumom se definiġe okvir za razmjenu relevantnih 

informacija, struļne konsultacije i meĽusobnu podrġku u 

izvrġavanju regulatornih i nadzornih nadleģnosti, uz puno 

poġtovanje zakonodavstva obje drģave i meĽunarodnih 

standarda. Posebno su ureĽeni mehanizmi oļuvanja povjerljivosti 

i zaġtite podataka, kao i procedure za rjeġavanje eventualnih 

nesuglasica, ļime se doprinosi veĺoj sigurnosti i transparentnosti 

trģiġta. 

 

 
  

U ime Centralne banke MaĽarske sastanku su prisutvovali Ildiko 

Zatrok (direktor), Levente Sipos-Tompa (viceguverner) i Daniel 

Csanyi (izvrġni direktor). Tokom posjete, predsjednik Drinļiĺ 

odrģao je i sastanak sa predstavnicima finansijske industrije koja 

posluje u Crnoj Gori, gdje su razmotrene aktuelne aktivnosti i 

potrebe trģiġta. 

a zvaniļnom sastanku dvije institucije otvorena su i brojna pitanja 

od zajedniļkog interesa, meĽu kojima: unapreĽenje procesa 

pasportinga fondova, organizacija zajedniļkih tehniļkih i struļnih 

radionica, kao i moguĺnost uļeġĺa predstavnika Centralne banke 

MaĽarske na godiġnjoj konferenciji ĂMontenegro Financial 

Marketsñ. Razmatrana je i inicijativa za organizovanje bilateralnih 

susreta koji bi maĽarskim investitorima i finansijskoj industriji 

pribliģili prilike, prednosti i potencijale crnogorskog trģiġta kapitala. 

  

Potpisivanje ovog Memoranduma predstavlja vaģan korak u 

daljem jaļanju meĽunarodne saradnje i potvrdu posveĺenosti 

Komisije kontinuiranom razvoju regulatornih kapaciteta, jaļanju 

integriteta trģiġta i unapreĽenju pozicije Crne Gore u regionalnom 

i evropskom finansijskom okruģenju. 

 

Posjeta Ľlanova Komisije BrĽko distrikta 

 

U Komisiji za trģiġte kapitala Crne Gore danas je odrģan sastanak 

izmeĽu ļlanova Komisije ï Povjerenstva za papire od vrijednosti 

Brļko Distrikta BiH, Pera Gudeljeviĺa i Muamera Ahmetspahiĺa i 

predsjednika Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, gospodina 

Ģeljka Drinļiĺa.Povjerenstvo za papire od vrijednosti Brļko 

Distrikta BiH je nezavisno i regulatorno tijelo zaduģeno za 

ureĽivanje i kontrolu izdavanja, javne ponude i prometa papira od 

vrijednosti, kao i za nadzor nad radom investicionih fondova i 

druġtava za upravljanje. Tokom sastanka voĽeni su izuzetno 

konstruktivni i sadrģajni razgovori o unapreĽenju buduĺe 

saradnje, razmjeni regulatornih iskustava i dobrih praksi, te 

moguĺnostima realizacije zajedniļkih inicijativa koje bi doprinijele 

daljem razvoju i stabilnosti trģiġta kapitala u regionu. 
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SARADNJA SA DRģAVNIM ORGANIMA, SKUPġTINOM I 

INSTITUCIJAMA U CRNOJ GORI 
 

Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore, u skladu sa svojim zakonskim ovlaġĺenjima i odgovornostima, kontinuirano radi na unapreĽenju 

i oļuvanju stabilnosti trģiġta kapitala. U protekloj godini, Komisija je preduzela niz znaļajnih koraka kako bi osigurala transparentnost, 

efikasnost i pravednost trģiġta, te zaġtitila interese investitora. 

 

Godiġnji izvjeġtaj i Program rada Komisija je, u skladu sa svojim obavezama, Skupġtini Crne Gore dostavila detaljan Godiġnji izvjeġtaj 

o radu i stanju na trģiġtu kapitala, kao i izvjeġtaj ovlaġĺenog revizora. Ovi dokumenti pruģaju uvid u sve aktivnosti Komisije tokom 

prethodne godine, ukljuļujuĺi nadzor trģiġta, izdavanje dozvola i licenci, kao i edukativne inicijative. Pored toga, Komisija je predstavila 

i svoj Program rada za 2025. godinu, koji ukljuļuje Finansijski plan, te naglaġava kljuļne ciljeve i projekte koji ĺe biti prioritet u narednom 

periodu. 

 

Zakonodavne aktivnosti U procesu donoġenja zakona, Komisija je aktivno saraĽivala sa nadleģnim ministarstvima, uļestvujuĺi u 

pripremi zakonskih prijedloga i njihovom tumaļenju. Ova saradnja je od kljuļnog znaļaja za usklaĽivanje nacionalnog zakonodavstva 

sa najboljim meĽunarodnim praksama, te za osiguranje pravne sigurnosti na trģiġtu kapitala. 

 

MeĽuinstitucionalna saradnja Komisija je odrģavala ļvrstu saradnju sa razliļitim drģavnim organima i institucijama, ukljuļujuĺi 

Ministarstvo finansija i socijalnog staranja, Ministarstvo ekonomije, Ministarstvo ekonomskog razvoja, Ministarstvo unutraġnjih poslova, 

Upravu za spreļavanje pranja novca i finansiranje terorizma, Centralnu banku, Agenciju za nadzor osiguranja, Agenciju za sprjeļavanje 

korupcije, Drģavno tuģilaġtvo i druge. Ova saradnja je bila usmjerena na razliļite aspekte regulative i nadzora, ukljuļujuĺi usklaĽivanje 

sadrģine i rokova Nacionalnog plana integracije, izradu i implementaciju zakona, kao i na unapreĽenje mehanizama za sprjeļavanje 

pranja novca i finansiranje terorizma. 

 

Edukacija i saradnja sa Privrednom komorom Komisija je takoĽe saraĽivala sa Privrednom komorom Crne Gore, posebno kroz uļeġĺe 

u radu Odbora za poslovanje banaka, osiguravajuĺih organizacija i drugih finansijskih organizacija. Ova saradnja je doprinijela razmjeni 

znanja i iskustava, te jaļanju kapaciteta trģiġnih uļesnika. 

 

Borba protiv korupcije U skladu sa potpisanim Memorandumom o saradnji, Komisija je radila zajedno sa Agencijom za sprjeļavanje 

korupcije na promociji transparentnosti i integriteta u svim segmentima trģiġta kapitala. 

 

Zakljuļak Kroz sve ove aktivnosti, Komisija za trģiġte kapitala potvrĽuje svoju posveĺenost razvoju trģiġta kapitala u Crnoj Gori, te 

nastavlja sa radom na stvaranju povoljnog okruģenja za investicije i rast privrede. U narednom periodu, Komisija ĺe nastaviti sa 

sprovoĽenjem svojih planova i projekata, te ĺe se posvetiti daljem jaļanju regulatornog okvira i institucionalnih kapaciteta, u cilju 

ostvarivanja svoje vizije modernog i konkurentnog trģiġta kapitala. 
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Doprinos zajednici i zaĢtiti Ĥivotne sredine 

 

Predsjednik Komisije uĽestvovao na Forumu odrĤivih finansija 

 

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Ģeljko Drinļiĺ, uļestvovao je 21. marta 2025. godine, na Forumu odrģivih finansija 

koji je organizovao Center for Finance, licencirana nauļno-istraģivaļka ustanova, u prostorijama Nauļno-tehnoloġkog parka Crne Gore. 

 Forum odrģivih finansija okupio je rukovodioce velikih crnogorskih preduzeĺa, predstavnike drģavnih i meĽunarodnih institucija, 

eksperte i predstavnike nevladinog sektora, sa ciljem razmjene znanja i dobrih praksi u oblasti ESG standarda i njihove implementacije 

u Crnoj Gori. 

 

 
  

Tokom prve panel diskusije pod nazivom "ESG u akciji", gospodin Drinļiĺ istakao je kljuļnu ulogu Komisije za trģiġte kapitala u tranziciji 

crnogorskog finansijskog sistema ka odrģivosti, naglaġavajuĺi vaģnost integracije ESG principa (ekoloġkih, druġtvenih i upravljaļkih) u 

korporativne strategije i investicione prakse. 

  

Tom prilkom je gospodin Drinļiĺ poruļio da ĺe Komisija uzeti aktivno uļeġĺe kada je u pitanju usklaĽivanju nacionalnog zakonodavstva 

sa evropskim i globalnim standardima, ukljuļujuĺi EU taksonomiju, ISSB i ESRS standarde. 

  

Poseban akcenat stavio je na projekat koji Komisija sprovodi kroz EU Twinning Light program, kojim se izraĽuje novi Kodeks 

korporativnog upravljanja. Ovaj dokument biĺe temelj za jaļanje principa odgovornog poslovanja, upravljanja ESG rizicima i 

transparentnog izvjeġtavanja, ļime se dodatno uļvrġĺuje put Crne Gore ka modernom i konkurentnom trģiġtu kapitala. 

  

Predsjednik Komisije je takoĽe naglasio da je jaļanje regulatornog okvira koji podstiļe odrģiva ulaganja od suġtinske vaģnosti za 

privlaļenje kapitala u zelene tehnologije, energetski efikasna rjeġenja i druġtveno odgovorne prakse. Razvoj zelenih obveznica, 

kreditnih linija, zelenih proizvoda osiguranja i posebno zelenih investicionih fondova pruģa investitorima moguĺnost da usmjere sredstva 

ka projektima koji doprinose smanjenju emisija i jaļanju otpornosti na klimatske promjene. 

  

Komisija ĺe i u narednom periodu preduzeti korake ka sprovoĽenju edukativnih i 

regulatornih inicijativa koje imaju za cilj podizanje svijesti, jaļanje institucionalnih kapaciteta 

i ubrzanje tranzicije ka odrģivim finansijama. 

 

Mali koraci za veliku promjenu: Komisija uvodi kante za reciklaĤu u cilju oĽuvanja 

Ĥivotne sredine 

 

Nakon uspjeġno sprovedene digitalizacije poslovanja, koja je znatno smanjila potroġnju 

papira i doprinijela zaġtiti ģivotne sredine, Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore nastavlja 

sa zelenim inicijativama. U tom duhu, postavljene su posebne kante za reciklaģu u holu 

glavnog ulaza Komisije, ġto dodatno pokazuje naġu posveĺenost odrģivom razvoju i zaġtiti 

ģivotne sredine. Kante su jasno oznaļene za selektivno odlaganje papira i plastike ï dva 

materijala koja se najļeġĺe koriste i recikliraju u naġem svakodnevnom radu. 

 

Ovim jednostavnim, ali efikasnim sredstvom, Komisija smanjuje koliļinu otpada koja zavrġava na deponijama, te aktivno uļestvuje u 

kreiranju cirkularne ekonomije, ļime doprinosimo oļuvanju prirodnih resursa za naġe buduĺe generacije. 

  

Ovaj inicijalni korak predstavlja temelj za dalje jaļanje ekoloġke svijesti unutar Komisije, kao i ġire druġtvene zajednice. Ģelimo da 

budemo primjer odgovornog odnosa prema okruģenju, podstiļiĺu svakog pojedinca da doprinese veĺoj odrģivosti naġe planete. 
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Komisija donirala raĽunare osnovnim Ģkolama 

 

Komisije je u okviru druġtveno-odgovornog djelovanja ï donacija po dva desktop raļunara OĠ ĂBoġko Raduloviĺñ i OĠ ĂSavo Kaģiĺñ iz 

Podgorice. Raļunare je sa zadovoljstvom uruļila ļlanica Komisije, Ana Pivljanin, koja je tom prilikom razgovarala sa predstavnicima 

ġkola o aktuelnim izazovima sa kojima se suoļavaju obrazovne ustanove izvan gradskog jezgra. 

  

Ova inicijativa, koja polako prerasta u tradiciju, ima za cilj pruģanje konkretne podrġke obrazovanju, naroļito u prigradskim naseljima, 

gdje je i najpotrebnija. Donirani raļunari doprinose boljem tehniļkom opremanju ġkola i stvaranju kvalitetnijeg okruģenja za obrazovni 

proces. 

  

Komisija za trģiġte kapitala ostaje dosljedna principima druġtvene odgovornosti, uvjerena da je svaka investicija u obrazovanje, ulaganje 

u inkluzivniju zajednicu. 

 

 

U FOKUSU MEDIJA: GOSTOVANJA KOMISIJE ZA TRģIġTE 

KAPITALA 

 

 

 

Intervju za portal Bloomberg Adriu 

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Crne Gore, Ģeljko Drinļiĺ, dao je intervju za Bloomberg Adriu u kojem je govorio o delistiranju 
druġtava sa berze, primjeni novih standarda Kodeksa korporativnog upravljanja, kao i drugim aktuelnim temama na finansijskom trģiġtu 
Crne Gore. 
  
Istakao je da na trģiġtu treba da ostanu samo druġtva spremna na potpunu transparentnost i profesionalno korporativno upravljanje, 
dok nove investitore moģemo privuĺi kroz inicijalne javne ponude (IPO), korporativne i drģavne obveznice. 
  
Posebnu paģnju posvetio je razvoju fondovske industrije u Crnoj Gori, naglaġavajuĺi znaļaj registracije inostranih fondova iz EU, ali i 
naglasio potrebu za poreskim olakġicama kako bi se podstaklo osnivanje dobrovoljnih penzionih fondova. Govorio je i o pripremi zakona 
o zelenim obveznicama, koji ĺe otvoriti prostor za realizaciju brojnih ekoloġkih projekata. 
  
Kao vaģan korak za ureĽenje trģiġta digitalne imovine, predsjednik Komisije je najavio uspostavljanje kripto registra od 12. decembra 
2025. godine, ļime ĺe se stvoriti stabilan i siguran okvir za dalji razvoj te oblasti. 
  
Predsjednik Komisije je na kraju podvukao znaļaj saradnje sa regionalnim institucijama, naglasivġi da takva razmjena znanja i iskustava 
daje snaģan doprinos ubrzanim reformama finansijskog sektora u Crnoj Gori. 
 

Cjelokupan intervju, u kojem se detaljnije govori o postignuĺima, izazovima i planovima Komisije, dostupan je putem QR koda u 

nastavku.  

 

 

 

 

 

 

 

Intervju za portal Vijesti 
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Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala Ģeljko Drinļiĺ kazao je za Vijesti da je regulatorni okvir za dobrovoljne penzione fondove u 
Crnoj Gori spreman, ali da njihovo pokretanje zavisi od interesovanja trģiġta i potencijalnih investitora. 
  
Prema njegovim rijeļima, Komisija i Ministarstvo finansija pripremili su izmjene i dopune Zakona o dobrovoljnim penzionim fondovima, 
koje su usklaĽene sa direktivama Evropske unije i predstavljaju osnov za razvoj treĺeg stuba penzionog sistema u Crnoj Gori. 
  
Drinļiĺ je podsjetio da Crna Gora trenutno nema aktivne dobrovoljne penzione fondove, jer su svi ranije osnovani fondovi likvidirani 
2019. godine usljed slabog interesovanja i nedovoljne razvijenosti trģiġta. Novi zakonski okvir, kako je naveo, ima za cilj da otkloni 
prepreke koje su ranije postojale i omoguĺi sigurnije i transparentnije upravljanje sredstvima buduĺih ļlanova fondova. 
  
Izmjenama zakona predviĽeno je jaļanje nadzorne uloge Komisije, uvoĽenje savremenih mehanizama upravljanja rizicima, kao i 
obaveza veĺe transparentnosti poslovanja fondova i druġtava za upravljanje. TakoĽe, zakon otvara moguĺnost da dobrovoljnim 
penzionim fondovima u Crnoj Gori, uz ispunjenje propisanih uslova, upravljaju i druġtva iz drģava ļlanica Evropske unije. 
  
Drinļiĺ je naglasio da, iako je zakon neophodan preduslov, sama regulativa nije dovoljna da garantuje brzi razvoj ovog trģiġta. Kako je 
rekao za Vijesti, za uspjeġno funkcionisanje privatnih penzionih fondova potrebni su i dodatni podsticaji, prije svega poreske olakġice, 
veĺa finansijska pismenost graĽana, kao i aktivnija uloga poslodavaca u sistemu dobrovoljne penzione ġtednje. 
  
UvoĽenje privatnih penzionih fondova, prema ocjeni Komisije za trģiġte kapitala, predstavlja vaģan korak ka dugoroļnoj stabilnosti 
penzionog sistema i pruģa graĽanima moguĺnost da dodatno planiraju svoju finansijsku sigurnost u starosti. 
 
Cjelokupan intervju dostupan je putem QR koda u nastavku.  
 

  

 
 
 
Intervju za portal Bankar.me 

Podgorica, 5. avgust 2025. godine ï Skupġtina Crne Gore je 25. jula 2025. godine, po hitnom postupku, usvojila Zakon o izdavanju 
pokrivenih obveznica i nadzoru nad njima, ļime je napravljen znaļajan iskorak u modernizaciji domaĺeg finansijskog trģiġta i njegovom 
usklaĽivanju sa evropskim standardima. U intervjuu za portal Bankar.me, mr Ilda Pepiĺ, samostalna savjetnica u Komisiji za trģiġte 
kapitala Crne Gore, pojasnila je da su pokrivene obveznice dugogodiġnji i ġiroko prihvaĺen instrument u razvijenim evropskim 
ekonomijama, te da njihovo uvoĽenje predstavlja vaģan korak za crnogorsko trģiġte kapitala. 
 
Istakla je da ovaj instrument omoguĺava bankama dugoroļno i stabilno finansiranje po niģim troġkovima, ġto se moģe pozitivno odraziti 
na dostupnost i uslove stambenog kreditiranja graĽana. Pored toga, zakon doprinosi jaļanju povjerenja investitora, privlaļenju 
domaĺeg i stranog kapitala, kao i daljem usklaĽivanju regulatornog okvira sa pravnom tekovinom Evropske unije. Pokrivene obveznice 
se u meĽunarodnoj praksi smatraju jednim od najsigurnijih instrumenata ulaganja, jer su dodatno obezbijeĽene kvalitetnom imovinom 
koja sluģi kao garant otplate. 
 
Cjelokupan intervju dostupan je putem QR koda u nastavku.  
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Intervju za Ekonomski magazin ăTakulinò 

 

Predsjednik Komisije za trģiġte kapitala, Ģeljko Drinļiĺ, u intervjuu za Ekonomski magazin ĂTakulinñ osvrnuo se na kljuļne trendove, 

reforme i razvojne prioritete crnogorskog trģiġta kapitala u 2025. godini. 

Istakao je da trģiġte kapitala biljeģi kombinaciju oporavka i izazova ï rast berzanskih indeksa i registraciju novih investicionih fondova, 

uz ļinjenicu da likvidnost i dalje predstavlja jedan od najznaļajnijih strukturnih izazova. 

Poseban akcenat stavljen je na sprovedene reforme i usvajanje novih zakonskih rjeġenja, koja veĺ doprinose uvoĽenju novih 

finansijskih proizvoda, poveĺanju transparentnosti i jaļanju zaġtite investitora. Izmjene Zakona o trģiġtu kapitala usmjerene su na dalju 

harmonizaciju sa standardima Evropske unije, digitalizaciju regulatornih procesa i unapreĽenje efikasnosti trģiġta. 

Predsjednik je naglasio da Komisija djeluje kao samostalan i nezavisan regulator, u skladu sa meĽunarodnim principima i praksom EU, 

uz kontinuirano jaļanje institucionalnih kapaciteta i nadzornih mehanizama. Povjerenje investitora ocijenjeno je kao rastuĺi trend, uz 

napomenu da su dosljedna primjena propisa, unapreĽenje likvidnosti i veĺa ukljuļenost institucionalnih investitora kljuļni faktori daljeg 

razvoja trģiġta. 

U intervjuu je istaknuta i vaģnost finansijskog opismenjavanja, kroz projekte ĂKapitalkoñ i podkast ĂPuls trģiġta kapitalañ, koji predstavljaju 

dio ġire strategije Komisije usmjerene na edukaciju javnosti i jaļanje investicione kulture u Crnoj Gori. 

 
Cjelokupan intervju dostupan je putem QR koda u nastavku.  
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FINANSIJSKO POSLOVANJE 

 

Tokom fiskalne 2025. godine, Komisija za trĤiĢte kapitala je ostvarila stabilne poslovne rezultate, zadrģavajuĺi trend pozitivnog 

poslovanja uz znaļajan rast ukupne aktive,. Ukupni poslovni prihodi u izvjeġtajnom periodu iznosili su 1.337.781 EUR, ġto predstavlja 

poveĺanje u odnosu na prethodnu godinu kada su iznosili 1.259.184 EUR. Iako su poslovni rashodi takoĽe zabiljeģili rast na 1.028.293 

EUR, institucija je godinu zavrġila sa neto profitom od 309.488 EUR. 

Finansijska pozicija na dan 31.12.2025. godine pokazuje da je ukupna aktiva porasla na 2.472.782 EUR, u poreĽenju sa 2.165.800 

EUR na kraju 2024. godine. Ovaj rast je primarno podrģan poveĺanjem stalne imovine (nekretnine, postrojenja i oprema) na 1.298.194 

EUR, kao i znaļajnim iznosom gotovine i gotovinskih ekvivalenata koji su na kraju godine iznosili 1.044.813 EUR. 

Sa aspekta pasive, kapital i rezerve su dostigli nivo od 2.465.414 EUR, ļime je dodatno ojaļana neto imovina kroz akumuliranu 

nerasporeĽenu dobit,. Analiza novļanih tokova potvrĽuje likvidnost institucije, s obzirom na to da je ostvaren pozitivan neto priliv 

gotovine iz poslovnih aktivnosti u iznosu od 337.611 EUR, dok je u modernizaciju i nabavku opreme kroz investicione aktivnosti 

uloģeno 205.551 EUR. Ovi indikatori ukazuju na stabilno finansijsko upravljanje i uspjeġno odrģavanje operativnih aktivnosti tokom 

cijele 2025. godine 
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25 GODINA POVJERENJA, STABILNOSTI I RAZVOJA 

U decembru 2025. Komisija za trģiġte kapitala Crne Gore sveļano je obiljeģila 25 
godina postojanja i rada ï jubilej koji simbolizuje kontinuitet, institucionalnu zrelost i 
ļetvrt vijeka posveĺenosti razvoju crnogorskog trģiġta kapitala. 

Sveļanosti su prisustvovali visoki predstavnici drģavnih institucija, finansijskog 
sektora, meĽunarodnih partnera, kao i saradnici i zaposleni Komisije. U jedinstvenom 
ambijentu, dostojnom vaģnosti dogaĽaja, sumirani su rezultati dosadaġnjeg rada i 
potvrĽena kljuļna uloga Komisije u izgradnji stabilnog, transparentnog i savremenog 
trģiġta kapitala u Crnoj Gori. 

U svom obraĺanju, predsjednik Komisije Ģeljko Drinļiĺ istakao je da 25 godina rada 
predstavlja ne samo vaģan jubilej, veĺ i snaģnu obavezu za buduĺnost. Naglasio je da 
su stabilnost regulatornog okvira, institucionalna saradnja i kontinuirano jaļanje 
kapaciteta temelj povjerenja investitora i odrģivog razvoja finansijskog sistema. 
Posebno je istaknuta opredijeljenost Komisije ka potpunoj usklaĽenosti sa evropskim i 
meĽunarodnim standardima, kao i daljoj modernizaciji trģiġta kapitala. 

Obiljeģavanje jubileja proteklo je u znaku zahvalnosti svima koji su tokom prethodnih 
decenija doprinosili razvoju trģiġta kapitala ï zaposlenima, partnerima, uļesnicima na 
trģiġtu i institucijama sistema. Poruka ovog dogaĽaja bila je jasna: Komisija ostaje 
pouzdan i nezavisan regulator, spreman da, oslanjajuĺi se na iskustvo i postignute 
rezultate, nastavi da gradi snaģno, transparentno i konkurentno trģiġte kapitala u Crnoj 
Gori. 

Dvadeset pet godina predstavlja temelj. Pred Komisijom je novo poglavlje razvoja. 

ZAKLJUļAK 

 

Na osnovu realizovanih aktivnosti i ostvarenih rezultata, moģe se zakljuļiti da je Komisija za trģiġte kapitala tokom 2025. godine 

uspjeġno sprovela gotovo sve planirane prioritete utvrĽene Programom rada. Godina 2025. s pravom se moģe okarakterisati kao godina 

reformi i snaģnog evropskog iskoraka, u kojoj je ostvaren znaļajan napredak u regulatornom, institucionalnom i operativnom razvoju 

trģiġta kapitala u Crnoj Gori. 

Poseban iskorak ostvaren je u oblasti unapreĽenja zakonodavnog okvira, gdje je tokom godine usvojen set kljuļnih sistemskih zakona 

usmjerenih na usklaĽivanje sa pravnom tekovinom Evropske unije u okviru Poglavlja 9 ï Finansijske usluge. Izmjene Zakona o trģiġtu 

kapitala, kao i donoġenje zakona koji ureĽuju sanaciju investicionih druġtava, pokrivene obveznice, alternativne i otvorene investicione 

fondove, kao i dobrovoljne penzione fondove, predstavljaju znaļajan korak ka zaokruģivanju regulatornog sistema i stvaranju stabilnog 

i transparentnog trģiġnog okruģenja. Dodatno, uspostavljanje registra pruģalaca usluga povezanih sa kriptoimovinom krajem godine 

ukazuje na pravovremeno prepoznavanje savremenih trendova i potrebu za regulacijom digitalne imovine. 

U oblasti nadzora, Komisija je dosljedno sprovodila planirane aktivnosti kroz usvajanje i realizaciju Generalnog plana kontrola, pri ļemu 

su izvrġene neposredne kontrole investicionih druġtava i kreditnih institucija, kao i obimne posredne kontrole nad druġtvima za 

upravljanje, investicionim fondovima i depozitarima. Ovakav pristup dodatno doprinosi jaļanju povjerenja u trģiġte i unapreĽenju ukupne 

finansijske discipline. 

Napredak je ostvaren i u segmentu korporativnog upravljanja i digitalizacije, gdje je usvojen novi Kodeks korporativnog upravljanja, dok 

je unaprijeĽen sistem elektronskog izvjeġtavanja kroz Centralni registar propisanih informacija, koji sve viġe postaje dominantan kanal 

komunikacije sa uļesnicima na trģiġtu. 

Komisija je tokom godine znaļajnu paģnju posvetila i finansijskoj edukaciji, realizujuĺi niz aktivnosti usmjerenih na unapreĽenje 

finansijske pismenosti, posebno meĽu mladima, kroz inovativne projekte, edukativne sadrģaje i javne dogaĽaje. Istovremeno, jaļana 

je meĽunarodna saradnja kroz organizaciju Treĺe meĽunarodne konferencije ĂMontenegro Financial Marketsñ, koja je okupila veliki 

broj uļesnika, kao i kroz zakljuļivanje sporazuma o saradnji sa relevantnim regulatorima iz regiona i Evropske unije. 

Svi navedeni rezultati potvrĽuju da je Komisija tokom 2025. godine ostvarila znaļajan napredak u izgradnji modernog, efikasnog i 

transparentnog regulatornog okvira, u skladu sa evropskim standardima. Postignuti rezultati predstavljaju ļvrst temelj za dalji razvoj 

trģiġta kapitala i njegovu integraciju u jedinstveni evropski finansijski prostor, uz nastavak dosljednog sprovoĽenja politike zaġtite 

investitora i oļuvanja stabilnosti finansijskog sistema Crne Gore. 
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https://www.scmn.me/images/files/Izvjestaji-o-radu-Komisije/KTK_2025.pdf 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


