CENTRALNA BANKA
CRNE GORE

Podgorica, 31. mart 2026. godine

Obavjestenje o preispitivanju stope kontraciklicnog bafera kapitala

sprovedenom u prvom kvartalu 2026. godine

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

U nastavku su prikazani klju€ni nalazi preispitivanja stope kontraciklicnog bafera
kapitala, sprovedenog u prvom kvartalu 2026. godine.

Kao polaziSna osnova izracunat je tzv. referentni pokazatelj (engl. buffer guide).
Za izraCunavanje referentnog pokazatelja koriScen je tzv. standardizovani jaz
kredita i BDP-a, u skladu sa Zakonom o kreditnim institucijama, odnosno u
skladu sa Preporukom Evropskog odbora za sistemske rizike o0 smjernicama za
odredivanje stopa kontraciklicnog bafera (ESRB/2014/1).

Na kraju 2025. godine racio kredita i BDP-a bio je na nivou od 54,9%. U odnosu
na svoj dugorocni trend, racio je odstupao -1,3 p.p, Sto je bilo ispod donjeg
praga od 2 p.p. tj. minimalne vrijednosti koja bi ukazivala na potrebu za
odredivanje nenulte stope kontraciklicnog bafera kapitala, ¢ime je vrijednost
referentnog pokazatelja bila 0%. Jaz kredita i BDP-a duZi niz godina biljeZio je
negativno odstupanje od svog dugoro¢nog trenda. Medutim, usljed intenzivne
kreditne aktivnosti, u posljednjih nekoliko kvartala negativan jaz ubrzano se
smanjivao.

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

Krediti rezidentnog sektora nastavili su da rastu po visokim stopama rasta.
Naime, godiSnje stope rasta kredita rezidentnog sektora imaju dvocifrene
vrijednosti jo§ od drugog kvartala 2024. godine, a od drugog kvartala 2025.
godine gotovo da nijesu opadale ispod 20%. Na kraju 2025. godine stopa rasta
kredita iznosila je 21,2% za sektor stanovniStva odnosno 20,8% za nefinansijski
sektor.
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Rast kredita stanovniStva ostvaren je uglavhom zbog povecanja nominalnih
zarada u prethodnom periodu, a posmatrano u strukturi po namjeni, bio je
voden rastom gotovinskih i stambenih kredita. Novoodobreni krediti usmjereni
ka fizickim licima billeze novi rekordni nivo, a na kraju decembra njihov
dvanaestomjesecni kumulativ bio je u godi§njem porastu od 25,9%. Takode, u
porastu su broj kreditnih partija i prosjeCan iznos kredita po partiji, a ro¢nost
kredita od pet do deset godina postaje uCestalija na ustrb kredita kraéih
rocnosti. Gotovinski krediti stanovniStva, prema podacima iz Kreditnog registra
Centralne banke, biljeze godisnji rast u decembru od 28,1%.

Stambeni krediti stanovniStva u decembru 2025. godine zabiljezili su godiSnju
stopu rasta od 20,9%, a u odnosu na kraj 2020. godine njihov kumulativni rast
iznosio je 93,2% (prema podacima iz Kreditnog registra Centralne banke).
Stambeni krediti dostigli su tre¢inu ukupnih kredita fiziCkih lica, a biljeze rast i u
odnosu na BDP. Njihov rast takode prati veéi prosje€an iznos kredita po partiji,
kao i veci broj partija. Rast stambenih kredita fiziCkih lica bio je prisutan i kroz

novoodobrene kredite, €iji je dvanaestomjesecCni kumulativ zabiljezZio izrazit rast
od kraja 2021. godine.

Cijene stanova u novogradniji, iskljuCujuci solidarnu stambenu izgradnju, u Crnoj
Gori u Cetvrtom kvartalu 2025. godine ostvarile su zna¢ajan rast na godiSnjem
nivou (24,3%) i dostigle novi istorijski maksimum (2.415 eura po kvadratnom
metru). Rast realnih cijena nekretnina (nominalne cijene deflacionirane
indeksom potrosackih cijena) prirodno je bio nizi (19,1%), a njihov realni rast u
odnosu na kraj 2020. godine iznosio je 52,9%. Odnos cijena stanova u
novogradniji i prosjecnih nominalnih zarada posljednjih godina pokazuje blagi
rast. Sveukupno, ocjena je da je i dalje prisutna odredena precijenjenost cijena
nekretnina.

Vodeci faktor rasta cijena nekretnina bile su strane direktne investicije u
nekretnine, koje su u periodu 2022-2025. godine iznosile 1,86 mird. eura, ili
prosje€no 6,5% nominalnog BDP-a godiSnje, Sto je znacajno viSe nego u
visegodiSnjem periodu prije toga.

Pored stranih direktnih investicija, na rast cijena nekretnina uticao je i prethodno
pomenuti rast stambenih kredita. U periodu 2022-2025. godine novoodobreni
stambeni krediti iznosili su 625,3 mil. eura.

Cijene nekretnina su vazne za ocjenu ciklicnih sistemskih rizika, jer su
nekretnine jedan od najznacCajnijin oblika kolaterala kojim se obezbjeduju
stambeni i hipotekarni krediti. Nerealno visoke cijene nekretnina mogu pojacati
uzlaznu fazu finansijskog ciklusa, doprinijeti nivoima kredita iznad opravdanih i
time u fazi eventualnog naglog pada cijena nekretnina negativno uticati i na
duznike i na bilanse banaka.
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Bankarski sektor je ostao solventan, likvidan i profitabilan. Nastavljen je stabilan
rast depozita na godiSnjem nivou, koje banke u posljednje vrijeme vise
preusmjeravaju u kredite, nego u likvidnu aktivu ili u hartije od vrijednosti.
Posljedi¢no, likvidna aktiva biljezi odredeni pad na godiSnjem nivou, gledano u
odnosu na ukupnu aktivu. S druge strane, treba imati u vidu veoma
konzervativnu definiciju za likvidnu aktivu utvrdenu odlukom Centralne banke
kojom se ureduje upravljanje rizikom likvidnosti u kreditnim institucijama, kao i
da je veliki dio hartija od vrijednosti koje banke posjeduju vrlo utrziv. Zbog
rastuce kreditne aktivnosti, odnos kredita i depozita biljezi rastuci trend od kraja
2022. godine, tako da je na kraju 2025. godine iznosio 87,3% (bruto), odnosno
85,1% (neto).

Koeficijent adekvatnosti kapitala na kraju godine iznosio je 20,2%. Nekvalitetni
krediti biljeze pad, a taj trend je prisutan od pocCetka 2022. godine. Na kraju
2025. godine njihovo u¢esée u ukupnim kreditima iznosilo je 2,7%.

Ciklus rasta prosjeCne ponderisane aktivhe kamatne stope (za cjelokupan
kreditni portfolio banaka, tj. na neotplacenu glavnicu/dug), zapocCet sredinom
2022. godine, zaustavljen je sredinom 2024. godine i od tada biljezi blagi pad.
Navedena kamatna stopa na kraju 2025. godine iznosila je 6,19%.

Banke ostvaruju znacajnu dobit, koja je tokom 2025. godine iznosila 146.5 mil.
eura, Sto je za 7,1% manje nego u 2024. godine, kada je profitabilnost bila
rekordna.

Za ocjenu ciklicnog sistemskog rizika relevantne su i geopoliticke okolnosti, u
kojima su i dalje prisutne napetosti, posebno na Bliskom istoku i u Ukrajini. S
druge strane, i dalje je aktuelno pitanje carinskih politika od strane vodecih
svjetskih ekonomija.

Sa druge strane, do kraja 2025. godine kreditne institucije su uskladile svoje
poslovanje sa Zakonom o izmjenama i dopunama Zakona o kreditnim
institucijama (,Sluzbeni list CG", broj 24/25), kojim je, izmedu ostalog,
predvideno sabiranje bafera za strukturni sistemski rizik i bafera za ostale
sistemski vazne kreditne institucije, za razliku od ranijeg rjeSenja - prema kojem
se primjenjivala ve¢a od te dvije stope bafera. Zajedno sa prethodno
utvrdenom, povec¢anom stopom kontracikli¢nog bafera (sa 0,5% na 1%, koja se
primjenjuje od 1. januara 2026. godine) kapitalni zahtevi za kombinovani bafer
na nivou bankarskog sektora od 1. januara 2026. godine su znacajno povecani,
i to za 74,8 mil. eura ili 1,75% ukupnog iznosa izlozenosti riziku, posmatrano
prema podacima na 31. 12. 2025. godine.
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Dodatno, krajem novembra 2025. godine pocela je primjena Zakona o
potrosackim kreditima (,SI. list Crne Gore® br. 15/25), pri ¢emu su kreditne
institucije imale jo§ 60 dana da prilagode svoje poslovanje sa odredbama tog
zakona, a da je poCev od 1. januara 2026. godine pocela primjena Odluke o
adekvatnosti kapitala kreditnih institucija (,Sl. list Crne Gore® br. 65/25), Ciji
elementi mogu imati implikacije na ograniCavanje kreditne aktivnosti.

Takode, tokom 2026. godine oCekuje se slabljenje uticaja programa povecanja
neto zarada na kreditnu aktivnost, kao i negativni pritisci na traznju na trzistu
nekretnina, usljed poostravanja uslova za regulisanje boravka stranih drzavljana
koji su posljednjih godina Cinili znacajan dio traznje na trziStu nekretnina, a u
cilju uskladivanja politike Crne Gore sa politikom Evropske unije.

Podaci sa poCetka 2026. ukazuju na usporavanje rasta kreditne aktivnosti.
Naime, novoodobreni krediti za period januar-februar ostvarili su godiSnju stopu
rasta 18,3%, s tim da su krediti stanovniStva u porastu od svega 2,2% (Sto
moze biti posljedica prilagodavanja poslovanja novom Zakonu o potroSackim
kreditima), a krediti nefinansijskog sektora 5,9%. Posmatrano kroz stanje
(neotplacenu glavnicu) kredita, godiSnje stope rasta kredita stanovnistva i
nefinansijskog sektora su blago opale, dok su mjeseCne stope rasta u
osjetnijem padu.

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

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