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PREDGOVOR

Ideja odrzivosti 1 vrijednosti koje nose ESG principi oduvijek su me privlacili, jer u sebi spajaju
ono $to smatram temeljem napretka — odgovornost prema prirodi, brigu za drustvo i eticnost u
poslovanju. Za mene, ESG nije samo teorijski okvir, ve¢ nacin razmisljanja i djelovanja koji moze
oblikovati pravedniju i odrziviju buduc¢nost.

Rad na ovom istrazivanju pruzio mi je priliku da povezem li¢ni interes za pitanja odrzivosti sa
profesionalnim usmjerenjem, te da doprinesem boljem razumijevanju percepcija i o¢ekivanja
klijenata banaka u Crnoj Gori. Vjerujem da su ovi uvidi dragocjeni ne samo za akademsku
zajednicu, ve¢ 1 za sam bankarski sektor 1 donosioce odluka, jer ukazuju na pravce u kojima bi
ESG inicijative trebalo dalje razvijati. Uvjerena sam da ¢e ove teme u buducnosti imati jos veci
znacaj i da ¢e ESG principi nastaviti da oblikuju finansijski sistem — kako globalno, tako i lokalno.

Posebnu zahvalnost dugujem svojoj mentorki, profesorici Mileni Lipovini Bozovi¢, na podrsci,
stru¢nom vodstvu i dragocjenim sugestijama tokom cijelog procesa izrade rada.

Svojoj porodici dugujem najdublju zahvalnost za ljubav, strpljenje 1 podrsku koja je pratila svaki
korak mog studiranja i bila stalni podsjetnik na vrijednosti kojima se vodim i koje Zelim da
njegujem.

Mojim prijateljima hvala $to su godine studiranja ispunili rado$c¢u, podrskom i zajednis$tvom,
dajuci posebnu vrijednost mom akademskom i liénom razvoju.



ABSTRAKT

Ovaj rad istrazuje percepcije, ocekivanja i stavove klijenata crnogorskih banaka u vezi sa ESG
(Environmental, Social, Governance) praksama, sa posebnim fokusom na njihov uticaj na
povjerenje, lojalnost i izbor banke. Istrazivanje je sprovedeno putem anketnog upitnika na uzorku
od 381 ispitanika, pri ¢emu su kori$é¢ena pitanja konstruisana na Likertovoj skali i grupisana u
tematske cjeline: svijest 0 ESG praksama, percepcija transparentnosti i efikasnosti, povjerenje i
lojalnost, te ocekivanja od banaka. Podaci su obradeni pomocu softvera JASP, primjenom
deskriptivne statistike, korelacione i regresione analize, ANOVA i hi-kvadrat testova.

Dobijeni nalazi ukazuju na nizak do umjeren nivo svijesti o0 ESG, ali i na jasan pozitivan odnos
izmedu svijesti klijenata i njihovog povjerenja i lojalnosti bankama. Transparentnost i efikasnost
ESG napora pokazuju snaznu vezu sa vrednovanjem ESG inicijativa, dok demografske
karakteristike, narocCito starost, obrazovanje i ekoloska osvijes¢enost, znac¢ajno oblikuju stavove 1
oc¢ekivanja. Povjerenje u ESG inicijative pokazalo se kao snazan prediktor lojalnosti i spremnosti
klijenata da preporuce banku drugima. Konacno, klijenti jasno artikuliSu ocekivanja u pogledu
konkretnih programa — zelenih kredita, e-racuna, nagrada za odrZivo ponaSanje i transparentnog
izvjestavanja — uz izrazenu spremnost da prilagode sopstveno bankarsko ponasanje kada su ESG
programi vidljivi i dostupni.

Rad potvrduje da ESG u crnogorskom bankarstvu prevazilazi reputacionu retoriku i postaje
operativni instrument za izgradnju dugorocnih odnosa sa klijentima. Nalazi imaju znaCajne
implikacije kako za banke, koje ESG mogu koristiti kao strateski resurs za ja¢anje konkurentnosti,
tako i za regulatore, kojima se preporucuje standardizacija izvjeStavanja, podsticanje razvoja
zelenih proizvoda 1 jacanje finansijske pismenosti gradana.

Klju¢ne rijeéi: ESG, bankarski sektor, klijenti, povjerenje, lojalnost, Crna Gora




ABSTRACT

This thesis explores the perceptions, expectations, and attitudes of banking clients in Montenegro
regarding ESG (Environmental, Social, Governance) practices, with a particular focus on their
impact on trust, loyalty, and bank choice. The study was conducted through a survey distributed
to 381 respondents. The questionnaire, largely based on a five-point Likert scale, covered thematic
areas such as awareness of ESG practices, perceptions of transparency and efficiency, trust and
loyalty, and client expectations. Data analysis was carried out using JASP software, applying
descriptive statistics, correlation and regression analysis, ANOVA, and chi-square tests.

The findings reveal that the overall level of ESG awareness is low to moderate, yet a clear positive
relationship exists between clients’ awareness and their trust and loyalty toward banks.
Transparency and efficiency of ESG efforts are strongly linked to the valuation of these initiatives,
while demographic factors — especially age, education, and environmental awareness —
significantly shape perceptions and expectations. Trust in ESG initiatives emerged as a strong
predictor of loyalty and clients’ willingness to recommend their bank. Furthermore, clients
articulated concrete expectations, including green loans, e-statements, reward programs for
sustainable behavior, and transparent reporting, coupled with a strong readiness to adjust their
banking behavior when ESG programs are visible and accessible.

The study demonstrates that ESG in Montenegrin banking extends beyond reputational discourse
and functions as an operational instrument for building long-term client relationships. The results
carry important implications for banks, which can utilize ESG as a strategic resource to enhance
competitiveness, as well as for regulators, who are advised to standardize reporting, incentivize
green products, and strengthen financial literacy among citizens.

Keywords: ESG, banking sector, clients, trust, loyalty, Montenegro
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UvOD

U savremenom poslovnom okruzenju, odrzivo finansiranje postaje nezaobilazan dio strateskog
pristupa finansijskih institucija. ESG koncept — koji obuhvata ekoloSke (Environmental),
drustvene (Social) i upravljacke (Governance) aspekte poslovanja — sve viSe se afirmiSe kao
kljuéni okvir za odgovorno i dugoro¢no odrzivo upravljanje. ESG predstavlja skup nefinansijskih
kriterijuma koji pomazu u ocjeni ukupne odrzivosti i eti¢nosti poslovanja, a sve ¢esce se koristi i
kao standard u procjeni dugorocne stabilnosti banaka i upravljanju rizicima (Friede, Busch, &
Bassen, 2015). Njegova implementacija posebno dobija na znacaju u bankarskom sektoru, koji,
osim §to ima kljuénu posredni¢ku ulogu na trzistu kapitala, nosi i dodatnu odgovornost u pogledu
alokacije resursa prema drustveno i ekoloski prihvatljivim aktivnostima.

Uprkos globalnim trendovima, u crnogorskom kontekstu ESG tematika jos uvijek nije u potpunosti
zazivjela u akademskim istrazivanjima, narocito kada je rije¢ o perspektivi korisnika bankarskih
usluga. lako su odredene banke u Crnoj Gori zapocele proces integracije ESG principa u svoje
strategije, uocljiv je znacajan nedostatak empirijskih istrazivanja koja analiziraju kako te
inicijative percipiraju Klijenti — krajnji korisnici bankarskih usluga, ¢ije povjerenje i lojalnost
predstavljaju kljuénu vrijednost u odrzivom poslovanju. Time se otvara prostor za nauc¢no i
prakti¢no relevantno ispitivanje odnosa izmedu ESG aktivnosti banaka i ponasanja njihovih
korisnika.

Ovaj rad ima za cilj da ispita upravo percepcije i o¢ekivanja klijenata banaka u Crnoj Gori kada je
rije¢ o ESG praksama, kao i da pruzi uvid u nivo njihove informisanosti, razumijevanja i
angazovanosti. Predmet istrazivanja je viSedimenzionalna analiza odnosa izmedu ESG svijesti
klijenata, njihove percepcije transparentnosti i efikasnosti inicijativa banaka, kao i uticaja tih
faktora na lojalnost, povjerenje i ponasanje potroSaca. Poseban fokus bice stavljen natodaliiu
kojoj mjeri ESG percepcije uticu na povjerenje, lojalnost i izbor banke, buduc¢i da se u savremenoj
literaturi upravo pozitivna percepcija ESG praksi sve vise povezuje sa jacanjem reputacije i
lojalnosti klijenata (Stauropoulou et al., 2023).

Teorijski okvir rada zasniva se na dosadasnjim istrazivanjima koja potvrduju vaznost ESG faktora
u formiranju Klijentskih stavova i ponasanja, ali i na kritickim osvrtima koji problematizuju
neujednacenost standarda, rizik od povrsne primjene ESG principa i ograni¢enu informisanost
korisnika. Na taj nacin, rad pokusava da izbalansira pozitivna ocekivanja od ESG integracije sa
realnim izazovima implementacije i percepcije tih principa na trzistu.

Metodoloski pristup zasniva se na kvantitativnoj analizi podataka prikupljenih putem
strukturiranog upitnika. IstraZzivanje obuhvata reprezentativan uzorak klijenata banaka u Crnoj
Gori, uz primjenu deskriptivnih i inferencijalnih statistickih tehnika za analizu veza izmedu ESG
svijesti, demografskih karakteristika i ponaSanja potroSaca.

Struktura rada oblikovana je tako da najprije predstavi teorijsko utemeljenje ESG koncepta |
njegovu primjenu u bankarskom sektoru, zatim analizira regulatorni i trzi$ni kontekst crnogorskog
bankarstva, da bi se potom preslo na opis istrazivackog okvira, analizu rezultata i diskusiju nalaza.
Zavrsna poglavlja donose preporuke, zakljucke i sugestije za dalja istrazivanja. Time rad ne samo
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da popunjava teorijsku prazninu u akademskom diskursu o odrzivom bankarstvu, ve¢ ima 1 jasan
prakticni doprinos: omogucava bankama da unaprijede svoje ESG strategije u skladu sa stvarnim
potrebama 1 oCekivanjima trzista. Takode, rezultati istrazivanja mogu biti od koristi regulatorima
1 donosiocima politika prilikom kreiranja inicijativa koje podsticu transparentno, odgovorno i
participativno bankarsko poslovanje.
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POGLAVLJE 1: ESG - DEFINICIJE, KONCEPTI | PREGLED
DOSADASNJE LITERATURE

1.1 Definicije i koncept ESG-ija

Koncept ESG (eng. Environmental, Social, Governance) predstavlja okvir za ocjenjivanje
poslovnih performansi u domenu nefinansijskih faktora, odnosno odnosa preduzeca prema
zivotnoj sredini, drustvu 1 nac¢inu korporativnog upravljanja. ESG pristupi sve ¢esée se koriste u
procjeni odrzivosti poslovanja, donoSenju investicionih odluka, kao i u regulatornim zahtjevima.
Kako navode Friede, Busch i Bassen (2015), ESG faktori ne samo da proSiruju razumijevanje
poslovnog rizika, veé su i povezani sa boljim finansijskim performansama u srednjem i dugom
roku.

U svojoj sustini, ESG koncept podrazumijeva integraciju ekoloskih, drustvenih i upravljackih
aspekata u strategijsko odlu¢ivanje kompanije. Sve viSe se prihvata stav da uspjeSne i otporne
organizacije ne mogu biti vodene isklju¢ivo maksimizacijom profita, ve¢ moraju preuzeti
odgovornost za sopstveni uticaj na resurse, zajednicu i sistem upravljanja (Kotsantonis &
Serafeim, 2019).

1.1.1 Dimenzije ESG-a: E,Si G

Ekoloska komponenta (Environmental) obuhvata nacine na koje organizacija koristi prirodne
resurse 1 upravlja uticajem na zivotnu sredinu. To ukljucuje emisije gasova sa efektom staklene
baste, potroS$nju energije i vode, upravljanje otpadom, ocuvanje biodiverziteta i Klimatske
strategije (OECD, 2021). Kompanije koje demonstriraju efikasno ekoloSko upravljanje cesto
uZzivaju povjerenje potrosaca i investitora, jer se smatraju dugoro¢no otpornijim na regulatorne i
reputacione rizike.

Drustvena komponenta (Social) obuhvata odnose sa zaposlenima, potrosacima, lokalnim
zajednicama 1 druStvom u cjelini. Klju¢na pitanja ukljucuju zastitu ljudskih prava, radne uslove,
raznolikost 1 inkluzivnost, bezbjednost na radu, zastitu potrosaca i filantropske inicijative. UNEP
FI (2016) isti¢e da drustveno odgovorne kompanije doprinose stvaranju dugoro¢nih vrijednosti
kroz kvalitetne odnose sa eksternim i internim akterima.

Upravljacka komponenta (Governance) odnosi se na unutrasnju strukturu odluc¢ivanja i nadzora:
transparentnost, odgovornost, eti¢nost poslovanja, politika borbe protiv korupcije, prava
akcionara, nezavisnost nadzornih odbora i strateski nadzor rizika. Efikasno upravljanje ne samo
da smanjuje operativne rizike, ve¢ i povecava povjerenje trzista i regulatora (World Economic
Forum, 2020).

1.1.2 ESG kao strateski alat u savremenim organizacijama

Savremena istrazivanja sve jasnije potvrduju da kompanije koje dosljedno primjenjuju ESG
principe ne samo da ostvaruju bolji rejting kod investitora, ve¢ i pokazuju visi stepen otpornosti

13



na trzisne 1 sistemske Sokove (Global Sustainable Investment Alliance [GSIA], 2021). ESG se
pozicionira kao strateski alat koji pomaze organizacijama da pravovremeno identifikuju i
adresiraju dugoro¢ne rizike i prilike — bilo da se odnose na tranziciju ka niskokarbonskoj
ekonomiji, demografske promjene, digitalizaciju ili reputacione prijetnje.

Pored finansijskih benefita, integracija ESG faktora u strategiju doprinosi organizacijskoj
otpornosti — sposobnosti preduzeca da se prilagodi promjenama, ublazi negativne posljedice i brzo
oporavi od poremecaja. Istrazivanja pokazuju da kompanije sa snaznim ESG performansama
imaju nize troskove finansiranja, bolji kvalitet informisanja investitora i ve¢u likvidnost, §to ih ¢ini
konkurentnijima u dinami¢nim trziSnim uslovima (Xu et al., 2024). ESG pristup takode podstice
inovacije, jer zahtijeva razvoj novih proizvoda, usluga i poslovnih modela koji odgovaraju
rastu¢im regulatornim zahtjevima i o¢ekivanjima potrosaca.

Dodatno, strateska primjena ESG-a ima i reputacijski efekat: transparentno izvjestavanje o
nefinansijskim ucincima i aktivno ukljuc¢ivanje dionika jacaju povjerenje javnosti i dugorocne
odnose sa klijentima, partnerima i zajednicom (Leoni, 2024). Na taj nacin, ESG prestaje biti samo
regulatorna ili eticka obaveza i postaje kljucni element odrzive konkurentnosti i dugorocnog
poslovnog uspjeha.

1.1.3 ESG u finansijskom sektoru: znacaj i primjena

Finansijski sektor ima klju¢nu ulogu u transformaciji globalne ekonomije prema odrzivijem 1
odgovornijem modelu. Kroz alokaciju kapitala, procjenu rizika i dizajniranje finansijskih
proizvoda, finansijske institucije su u poziciji da promovisu ESG principe kako interno, tako i
eksterno — kroz uticaj na kompanije u koje investiraju ili koje kreditiraju (OECD, 2021). Evropska
centralna banka (ECB, 2022) jasno istice da klimatski rizici ve¢ sada imaju finansijski znacaj, te
da banke moraju sistematski ukljucivati klimatske i ekoloske faktore u procese upravljanja
rizicima. Ocekuje se da banke u svoje portfolije integriSu zelene i odrZive investicije, uskladene sa
ciljevima klimatske neutralnosti.

Integracija ESG faktora u finansijski sektor nije iskljuc¢ivo pitanje etike ili reputacije, ve¢ sve vise
pitanje procjene dugoro¢nog rizika i stabilnosti. Neuzimanje u obzir klimatskih, druStvenih i
upravljackih faktora moze rezultirati potcjenjivanjem relevantnih finansijskih rizika — npr. rizika
tranzicije ka niskokarbonskoj ekonomiji, promjena u regulativi, ili reputacionih Steta zbog
neetiCkog upravljanja (Schoenmaker & Schramade, 2018). U tom kontekstu, ESG faktori se
postepeno ugraduju u sve kljune finansijske funkcije: od kreditne analize i upravljanja
portfolijima, do kreiranja novih proizvoda i regulatornog izvjeStavanja.

U savremenim finansijskim praksama, ESG se primjenjuje kroz nekoliko dominantnih modela.
Negativna selekcija podrazumijeva isklju¢ivanje kompanija ili sektora koji se smatraju Stetnim,
poput duvanske industrije, fosilnih goriva, proizvodnje oruzja (CFA Institute, 2023). Suprotno
tome, pozitivna selekcija, poznata i kao best-in-class pristup, fokusira se na preferiranje kompanija
sa visokim ESG ocjenama u odnosu na konkurente (AnalystPrep, 2022). Tre¢i model, tematsko
investiranje, usmjerava kapital ka oblastima koje su direktno povezane s ESG ciljevima, poput
obnovljivih izvora energije, zdravstvene zastite, inkluzije i cirkularne ekonomije (Nel et al., 2023).
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Integracija ESG rizika podrazumijeva sistematsku procjenu ESG faktora u modelima donoSenja
investicionih i kreditnih odluka, pri cemu se ESG elementi ugraduju u standardne procese analize
1 upravljanja portfoliom (CFA Institute, 2023). Konacno, aktivno vlasniStvo i angazman dioniCara
ukljucuje koriS¢enje prava glasa i vodenje dijaloga sa upravama kompanija kako bi se postigli
unaprijed definisani ESG ciljevi (AnalystPrep, 2022).

Prema podacima Global Sustainable Investment Alliance (GSIA, 2021), ukupna vrijednost
odrzivih ulaganja na najveéim svjetskim trziStima dostigla je 35,9 biliona ameri¢kih dolara
pocetkom 2020. godine, $to je predstavljalo priblizno 36% ukupnih sredstava pod upravljanjem.
Ovi nalazi ukazuju na to da ESG viSe ne predstavlja marginalnu ili ni$nu investicionu strategiju,

vec se sve jasnije profilira kao trzisSni standard koji oblikuje globalne tokove kapitala i investicione
odluke.

1.1.4 Regulatorni okviri ESG integracije u finansijama

Kako se ESG sve vise integriSe u poslovne modele finansijskih institucija, paralelno raste i znacaj
regulatornih okvira koji osiguravaju standardizaciju, transparentnost i uporedivost podataka.
Rastu¢i znac¢aj ESG-a u finansijskom sektoru ne proizlazi samo iz trzisnih trendova i investitorskih
preferencija, ve¢ i iz ubrzanog razvoja regulatornih instrumenata koji nastoje usmjeriti tokove
kapitala ka odrzivim aktivnostima i smanjiti rizik od greenwashinga (prividnog predstavljanja
odrzivosti). Regulativa u ovoj oblasti ima viSestruke ciljeve:

1. povecanje transparentnosti i uporedivosti informacija,

2. smanjenje rizika od greenwashinga,

3. uvodenje sistemskih kriterijuma za odrZivo finansiranje,

4. zaStitu investitora 1 potroSaca.
Evropski okvir za odrZivo finansiranje
Evropska unija prednjaci u razvoju sveobuhvatnog regulatornog okvira za ESG u finansijama, ¢iji
temelj ¢ini Akcioni plan za odrzivo finansiranje (European Commission, 2018), koji obuhvata:

e EU Taksonomiju za odrzive aktivnosti (Regulation (EU) 2020/852) — prvi sveobuhvatni
klasifikacioni sistem koji definiSe koje ekonomske aktivnosti se smatraju ekoloski
odrzivim. Taksonomija obuhvata Sest ciljeva, od ublazavanje klimatskih promjena do
ocuvanje biodiverziteta. Njen cilj je da se investitorima i finansijskim institucijama
obezbijedi jasnoca u odredivanju “zelenih” ulaganja (European Commission, 2020). U
Crnoj Gori se formalno joS ne primjenjuje, ali se koristi kao referentni okvir u strateSkim
dokumentima — poput nacionalnih planova za zelenu tranziciju.

e SFDR — Uredba o objavljivanju informacija u vezi sa odrzivim finansiranjem (Sustainable
Finance Disclosure Regulation) — obavezuje finansijske trziSne aktere —ukljucujuéi banke,
osiguravace i upravljace imovinom — da objavljuju kako ESG faktore integriSu u proizvode
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i procese upravljanja rizicima (European Commission, 2021). lako nije transponovana u
crnogorsko zakonodavstvo, banke koje su dio medunarodnih grupacija vec je primjenjuju.

e CSRD - Direktiva 0 izvjestavanju o odrzivosti (Corporate Sustainability Reporting
Directive), koja zamjenjuje prethodnu NFRD direktivu i uvodi obavezno ESG
izvjestavanje za vise od 50.000 evropskih kompanija, uz obavezu primjene jedinstvenih
EU standarda izvjestavanja — ESRS (European Sustainability Reporting Standards). Crna
Gora ¢e, kao kandidat za ¢lanstvo u EU, morati uskladiti pravni okvir za korporativno
izvjestavanje s ovim zahtjevima.

Pored zakonodavnog okvira, Evropska agencija za bankarstvo (EBA) usvojila je smjernice o
upravljanju ESG rizicima. U skladu sa Guidelines on the management of environmental, social
and governance (ESG) risks (European Banking Authority [EBA], 2025), banke su obavezne da
ESG faktore integriSu u svoje strategije, procese upravljanja rizicima, interne kontrole i nadzorne
izvjestaje, ¢ime se osigurava uskladenost sa najboljim evropskim praksama u oblasti odrzivog
finansiranja. Evropska centralna banka (ECB) kroz Good practices for climate-related and
environmental risk management (ECB, 2022) dodatno precizira o¢ekivanja u pogledu strategije,
upravljanja rizicima i interne kontrole.

Medunarodni standardi i inicijative

Na globalnom nivou razvijen je niz standarda, okvira i inicijativa koji imaju klju¢nu ulogu u
oblikovanju nac¢ina na koji organizacije izvjeStavaju o ESG faktorima, upravljaju rizicima i
prilagodavaju strategije odrzivosti. lako se razlikuju po fokusu, metodologiji i obaveznosti
primjene, zajednicki cilj im je povecéanje transparentnosti, uporedivosti 1 kvaliteta informacija koje
su relevantne za investitore, regulatore i Siru javnost.

IFRS S1i S2 — Globalni standardi odrzivog izvjeStavanja

International Sustainability Standards Board (ISSB), osnovan 2021. godine pod okriljem IFRS
Foundation, objavio je 2023. godine dva klju¢na standarda: IFRS S1 — General Requirements for
Disclosure of Sustainability-related Financial Information i IFRS S2 — Climate-related Disclosures
(Pratama et al., 2024).

IFRS S1 postavlja opste zahtjeve za objavljivanje informacija o svim aspektima odrzivosti Koji su
materijalni za investitore, ukljucujuci drustvene, ekoloske i upravljacke faktore.

IFRS S2 fokusira se na klimatske rizike i prilike, strukturirane oko preporuka TCFD-a, uklju¢ujuéi
upravljanje, strategiju, upravljanje rizicima te metrike i ciljeve.

Ovi standardi su dizajnirani da budu kompatibilni sa postoje¢im finansijskim izvjeStavanjem
prema medunarodnim racunovodstvenim standardima, ¢ime se omogucava integrisano
izvjeStavanje i smanjuje rizik od fragmentacije globalnog regulatornog okvira. Njihovo usvajanje
podrzavaju mnogi globalni regulatori, ukljucujuci i evropske institucije, koje uvidaju potrebu za
konzistentnim i uporedivim ESG informacijama.

TCFD — Task Force on Climate-related Financial Disclosures
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Task Force on Climate-related Financial Disclosures osnovana je 2015. godine od strane
Financial Stability Board-a (FSB) na inicijativu G20, a svoje preporuke objavila je 2017. godine
(FSB, 2017). TCFD okvir podsti¢e kompanije da objavljuju informacije o klimatskim rizicima 1
prilikama kroz Cetiri klju¢na elementa:

1. Upravljanje (Governance) — kako se klimatski rizici nadziru na nivou odbora i
menadZzmenta;

2. Strategija (Strategy) — uticaj klimatskih rizika i prilika na poslovni model i strategiju;

3. Upravljanje rizicima (Risk Management) — procesi identifikacije, procjene i upravljanja
klimatskim rizicima;

4. Metrike i ciljevi (Metrics and Targets) — kvantitativni pokazatelji i ciljevi vezani za
klimatske aspekte. Prema TCFD Status Report 2023, vise od 4.000 organizacija globalno
podrzava TCFD, a 58% kompanija koje izvjeStavaju u skladu s ovim okvirom objavljuje
informacije za najmanje pet od jedanaest preporu¢enih indikatora (FSB, 2023). TCFD je
postao temelj za mnoge druge standarde, ukljuc¢ujuéi ISSB-ove IFRS S1i S2.

GRI — Global Reporting Initiative

Global Reporting Initiative razvija najsire prihvacene standarde za izvjestavanje o odrzivosti, koji
se fokusiraju na tzv. dvosmjernu materijalnost — uzimaju u obzir kako ESG faktori utiCu na
organizaciju, ali 1 kako organizacija uti¢e na drustvo, ekonomiju 1 zivotnu sredinu (GRI, 2021;
Unlii & Oztiirk, 2024). GRI standardi su modularni i univerzalni, primjenjivi na sve sektore, a
dopunjeni su sektorskim standardima za specifi¢ne industrije. Za razliku od ISSB-a i SASB-a, koji
naglaSavaju finansijsku materijalnost, GRI pristup je Siri i posebno relevantan za kompanije koje
zele demonstrirati drustvenu odgovornost i1 transparentnost prema svim dionicima, ne samo
investitorima.

SASB (Sustainability Accounting Standards Board)

SASB razvija standarde specifi¢ne po industrijama, fokusirane na ESG faktore koji su finansijski
materijalni za svaku granu privrede (Hales, 2021). Postoji 77 sektorskih standarda koji definiSu
koje ESG metrike su najrelevantnije za investitore u datom sektoru. SASB standardi su posebno
korisni institucionalnim investitorima jer omogucéavaju poredenje kompanija unutar istog sektora
na osnovu ESG performansi. Od 2022. godine, SASB standardi su integrisani u rad ISSB-a, ¢ime
se pravi korak ka objedinjavanju globalnih okvira.

UN PRI (Principles for Responsible Investment)

Principles for Responsible Investment (PRI) je dobrovoljna inicijativa podrzana od strane
Ujedinjenih nacija, pokrenuta 2006. godine, koja pruza okvir za integraciju ESG faktora u
investicione odluke i praksu aktivnog vlasni$tva (PRI, 2023). PRI ima Sest osnovnih principa,
ukljucujuéi obavezu integracije ESG faktora u analize i procese donosSenja odluka, te aktivno
zagovaranje ESG praksi kod kompanija u portfelju. Danas broji preko 5.000 potpisnika,
ukljucujuéi najvece globalne fondove, banke i osiguravajuc¢e kuce, i ima znacajan uticaj na
standarde odgovornog investiranja Sirom svijeta.
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Povezanost i komplementarnost okvira

Razvoj medunarodnih ESG standarda i inicijativa pokazuje jasan trend ka harmonizaciji pravila i
metodologija izvjestavanja, ¢ime se smanjuje fragmentacija i povecava uporedivost podataka na
globalnom nivou. lako se pojedini okviri razlikuju po fokusu — od klimatski specifi¢nih objava
(TCFD, IFRS S2), preko univerzalnih zahtjeva za odrzivo izvjeStavanje (IFRS S1, GRI), do
sektorski prilagodenih metrika (SASB) i investicionih principa (UN PRI) — njihova
komplementarnost omoguéava organizacijama da izgrade integrisane i1 vjerodostojne ESG
strategije. Za finansijski sektor, posebno u zemljama kandidatima za ¢lanstvo u EU poput Crne
Gore, poznavanje i pravovremena primjena ovih standarda ima dvostruku vrijednost: smanjuje
regulatorni 1 reputacioni rizik, te ja¢a konkurentnost na trziStima koja sve viSe vrednuju
transparentnost i odrzivost. U tom smislu, medunarodni okviri ne predstavljaju samo tehnicke
smjernice, ve¢ strateski alat za dugorocnu otpornost, inovativnost i odgovorno upravljanje
kapitalom.

Nakon detaljnog pregleda pojedinacnih propisa i inicijativa, tabela u nastavku pruza komparativni
pregled njihovog geografskog opsega, fokusa i trenutnog statusa u crnogorskom finansijskom
sektoru (Tabela 1).

Tabela 1: Klju¢ni regulatorni i standardizacijski okviri ESG-a i status u Crnoj Gori

Okvir / Standard Geografski opseg Primarni fokus Status u Crnoj Gori
: . L Nije formalno
EU Taksonomija EU KlaSIﬁka.C ya quzwlh usvojena; koristi se
aktivnosti . .
kao referentni okvir
. Nije transponovana;
SFDR EU Obj_avljlvanjg. 56 primjenjuju banke iz
informacija .
EU grupacija
Uskladivanje
CSRD/ ESRS EU Qbayevzno E.SG oc¢ekivano u procesu
1zvjestavanje - :
pristupanja EU
Nije formalno
EBA ESG Guidelines EU _U_pravljanje ESG usvojeno; relevantno
rizicima u bankama za banke u EU
grupama
IFRS S1/S1 Globalno OdrZivo izvjestavanje | Dobrovoljna
I klimatski rizici primjena moguca
. . Dobrovoljna
Izvjestavanje o rimjena; djelimi¢na
TCFD Globalno klimatskim rizicimai | P' 0o &
- Integracija u EU
prilikama :
propise
Siri ESG uticaji Dobrovolina
GRI Globalno (dvosmjerna fovol]
" primjena
materijalnost)
SASB Globalno Sektorski ESG faktori Dob_royoljna
primjena
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| Investicione odluke i | Dobrovoljna

UN PRI . Globalno . PUKE T o\
| aktivno vlasni§tvo | primjena

Izvor: Obrada autorke

1.2 Pregled dosadasnje literature

Iz prethodnog dijela se moze zakljuciti da integracija principa ESG-a u bankarski sektor dobija sve
veci znac¢aj na globalnom nivou tokom posljednje decenije. ESG okviri se sve vise prepoznaju kao
kljucni za odrzive finansijske performanse, upravljanje rizicima i ukljucivanje svih
zainteresovanih strana (Friede, Busch i1 Bassen, 2015). Postojeca istrazivanja na temu primjene
ESG praksa u bankarstvu se u najve¢em dijelu fokusiraju na uticaj ESG pokazatelja na finansijsku
komponentu performansi kompanija, pa tako i banaka, dok stavovi i ponaSanja klijenata prema
ESG temama u bankarstvu ostaju nedovoljno pokriveni (Shah, 2025).

Nekoliko studija sugeriSe da, iako banke sve vise usvajaju ESG okvire, svijest klijenata o tim
praksama i dalje ostaje ograni¢ena. Barbu et al. (2014) su utvrdili da, uprkos porastu izvjestavanja
o odrzivosti medu evropskim bankama, klijenti ¢esto nijesu svjesni tih napora zbog neefikasnih
komunikacionih strategija. Sli¢ne zakljuc¢ke donosi 1 Filgueiras et al. (2024), koji su pokazali da
klijenti cijene odrzivost, ali su u velikoj mjeri neinformisani o konkretnim ESG planovima banaka.
S druge strane, Archer (2022) ukazuje da rastuéa traznja kupaca za odrzivim i etiCkim
investicijama oblikuje trZiSne tokove i navodi banke da viSe uvaZavaju ESG vrijednosti. U skladu
s tim, Beyzavi i Shirpak (2024) su zakljucili da klijenti prioritizuju odrzivost kada biraju banku i
o¢ekuju da banke aktivno usvoje i promoviSu ESG prakse. Medutim, ¢ak ni tada vec¢ina klijenata
nije dovoljno informisana o konkretnim koracima svojih banaka: Bain & Company (2023) je
biljezi da iako oko pola ispitanika pozitivno gleda na napore svoje banke u oblasti ESGija, ¢ak
22% nije bilo svjesno bilo kakvih odrzivih inicijativa banke. To ukazuje da je neophodno pojacati
svijesnost klijjenata o ESG akcijama bankarskog sektora. Kada je rije¢ o jugoistocnoj Evropi,
srpskim bankama, istiu da vecina klijenata nije upoznata sa ESG terminologijom 1 principima,
dijelom zbog nedostatka strukturirane komunikacije od strane finansijskih instutucija i
nedovoljnog regulatornog naglaska na objavljivanju informacija namijenjenih klijentima.
Dodatno, Rakocevi¢ 1 Benkovi¢ (2023) napominju da se ESG cCesto dozivljava kao regulatorna
obaveza, a ne kao strateski alat, Sto dovodi do niske vidljivosti i prepoznatljivosti medu klijentima.

Demografski faktori znacajno oblikuju percepciju ESG-a. IstraZivanje Grankvista i Biela (2007)
pokazalo je da mladi klijenti 1 oni sa viSim stepenom obrazovanja imaju pozitivnije stavove prema
odrzivosti u bankarstvu. Sli¢an pad vaznosti ESG-a s godinama potvrduje 1 istraZzivanje objavljeno
na portalu Retail Banker International (2023): tek 17% ispitanika iz generacije Z navodi ESG
politiku kao kriterijum pri odabiru banke, dok taj udio pada na 5% kod najstarijih ispitanika.
Scholtens (2009) dodaje da zene generalno izrazavaju jaCe preferencije za eticko i odrzivo
finansijsko ponaSanje. Istrazivanja u zemljama jugoisto¢ne Evrope pokazuju da demografski
faktori, kao $to su nivo obrazovanja i urbano okruZenje, znacajno uti¢u na svijest i ocekivanja
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potrosaca u vezi sa ESG inicijativama, naglasavaju¢i potrebu za ciljanom ESG komunikacijom
prilagodenu demografskim grupama (Rakocevi¢ i Benkovi¢, 2023; Staki¢ i Barjaktarovi¢, 2022).

Istrazivanja dosljedno pokazuju da pozitivna percepcija ESG aktivnosti banke doprinosi ja¢anju
povjerenja i lojalnosti klijenata. Na primjer, Stauropoulou et al. (2023) pronalaze da stav banke
prema ciljevima odrzivog razvoja ima znacajan pozitivan uticaj na povjerenje i lojalnost klijenata.
Loureiro, Sardinha i Reijnders (2012) naglasavaju da jasno komunicirane ESG inicijative
doprinose emocionalnoj povezanosti klijenata s bankom. Takode, Khan, Serafeim i Yoon (2016)
pokazuju da banke koje jasno i otvoreno izvjestavaju o ESG aktivnostima uzivaju vece povjerenje
I reputaciju medu zainteresovanim stranama. Dodatno, Chow i Ho (2024) pokazuju kako ESG
inicijative u segmentu upravljanja (governance) poboljSavaju stav kupaca, koji potom znatno
pojacava vrijednost brenda i lojalnost klijenata. Bain & Company (2023) izvjeStava da ispitanici
koji svoju primarnu banku percipiraju aktivnom i odgovornom po pitanju ESG dimenzija imaju
sklonost da toj banci daju visoku ocjenu lojalnosti. Ovo znac¢i da banka ¢ija se ESG politika
percipira pozitivno moze o¢ekivati veéu preporuku i zadrzavanje klijenata. Beyzavi i Shirpak
(2024) naglasavaju vaznost dobre komunikacije — efikasno predstavljanje odrZivih inicijativa kroz
CRM (Customer Relationship Management) sistem dodatno ojacava povjerenje, lojalnost i
angazman klijenata. U praksi, vecina klijenata nema jasne informacije o ESG naporima: samo oko
52% smatra da njihova banka dobro posluje po ESG kriterijima, dok 22% uopSte nije informisano
o tim aktivnostima (Bain & Company, 2023). Ovi nalazi sugeriSu da banke trebaju transparentnije
I sistematicnije komunicirati svoje ESG inicijative kako bi izgradile povjerenje i lojalnost kupaca.

Specifican regionalni osvrt daje i Centralna banka Crne Gore (2025), koja izvjeStava da su banke
zapocele integraciju ESG principa u strategiju poslovanja, ali da nivo transparentnosti i mjerljivih
rezultata jo§ uvijek predstavlja izazov. Ova zapazanja su u skladu sa globalnim istrazivanjem
KPMG-a (2020), koje ukazuje na nesklad izmedu komunikacije o ESG temama i stvarnog
razumijevanja od strane klijenata. Dodatno, postoji sve veci broj istrazivanja koja povezuju ESG
performanse sa povjerenjem, lojalnos¢u i odlukama klijenata o izboru banke. Teorijski modeli
poput CSR Feedback Framework-a (Costa i Di Pillo, 2024) sugeri$u da ESG inicijative doprinose
emocionalnom i funkcionalnom povjerenju u brend, $to dodatno podstice lojalnost i zadrzavanje
klijenata. Empirijski nalazi potvrduju ovu povezanost. Jeucken (2010) i Scholtens (2009) isticu da
banke koje se percipiraju kao lideri u ESG oblastima privlace druStveno osvijes¢ene Klijente.
Najnovije istrazivanje Chow 1 Ho (2024) pokazuje da prakse dobrog korporativnog upravljanja,
naro€ito u oblasti transparentnosti 1 uklju€ivanja zainteresovanih strana, pozitivno uticu na
percepciju lojalnosti i vrijednosti klijenata. Sli€na je situacija i u Srbiji, potvrduju Jemovi¢, Nikoli¢
i Pavlovi¢ (2025) koji naglasavaju da banke koje se percipiraju kao lideri u odrzivosti sticu
reputacione prednosti, Sto dovodi do veceg zadrzavanja klijenata 1 1 diferencijacije na
konkurentnom trzistu.

Rastu¢a ocekivanja klijenata u vezi sa ESG povezanim proizvodima postaju sve konkretnija,
ukljucujuci interesovanje za zelene kredite, Stedne racune za ekoloske svrhe 1 nagrade za odrzivo
ponasanje (Lee 1 Kim, 2011). Na primjer, istrazivanje iz Koreje pokazuje da postoji 12 % veca
spremnost za plac¢anje premije na kredite sa ,,zelenim* karakteristikama, kao §to su povoljni uslovi
za energetski efikasne adaptacije domacinstava. Sli¢no tome, u Italiji su klijenti prema studiji
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Menicucci 1 Paolocci (2023) najviSe cijenili transparentno izvjeStavanje, eticke standarde
kreditiranja i eksplicitnu podrSku ekoloskim projektima. Razumijevanje ovih ocekivanja kljuc¢no
je za oblikovanje relevantnih ESG politika, jer klijenti ne ocekuju samo uskladenost sa
regulativom, ve¢ i stvarnu druStvenu odgovornost banaka. Studija Péreza i del Bosquea (2014)
ukazuje na vaznost podrske lokalnim zajednicama, ulaganja u zelene tehnologije 1 etickog
poslovanja. U crnogorskom kontekstu, iako jo$ uvijek ne postoji detaljna analiza preferencija
klijenata po pitanju ESG atributa proizvoda, izvjestaj o odrzivosti Hipotekarne banke (2023)
pokazuje da su lokalni klijenti pozitivno reagovali na inicijative poput koriS¢enja obnovljivih
izvora energije i angazovanja u zajednici. Ovo je u skladu sa §irim evropskim trendovima koje
istice European Banking Authority (2021), a dodatna istrazivanja, poput analize prioriteta na nivou
pojedinac¢nih ESG karakteristika (npr. povrat kamata, ESG-loyalty bodovi, mjerenje ugljeni¢énog
otiska), mogu dodatno pomo¢i bankama da usklade ponudu sa specifi¢nim lokalnim o¢ekivanjima.

Prethodna literatura 0 ESG praksama u bankarskom sektoru uglavnom se fokusirala na globalne i
regionalne analize, dok su percepcija i o€ekivanja klijenata u crnogorskom kontekstu ostali
nedovoljno istrazeni. Ovaj rad doprinosi nau¢nom znanju tako §to popunjava identifikovanu
prazninu — empirijskim ispitivanjem percepcije i o¢ekivanja klijenata u vezi sa ESG praksama
crnogorskih banaka, ¢ime obogacuje postojecu teorijsku bazu. Na taj nacin se unapreduje
razumijevanje uticaja ESG faktora na stavove 1 ponaSanje korisnika bankarskih usluga u Crnoj
Gori. Paralelno, istraZivanje ima znacajan prakti¢ni doprinos: rezultati mogu posluZiti bankama u
Crnoj Gori pri oblikovanju efektivnin ESG strategija, poboljsanju komunikacije sa klijentima i
jacanju povjerenja korisnika u odrzive finansijske prakse. Time ovaj rad gradi most izmedu teorije
1 prakse, doprinose¢i razvoju odrzivog bankarstva u Crnoj Gori.

Polazec¢i od teorijskog okvira 1 pregleda dosadaSnjih istrazivanja, u narednom poglavlju fokus se
usmjerava na specificnosti crnogorskog bankarskog sektora 1 stepen integracije ESG principa u
njegovu praksu, kako bi se obezbijedila osnova za dalju empirijsku analizu.
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POGLAVLJE 2: BANKARSKI SEKTOR U CRNOJ GORI |
INTEGRACIJA ESG PRAKSI

2.1 Bankarski sektor u Crnoj Gori — opsti pregled

Bankarski sektor u Crnoj Gori predstavlja kljucni stub finansijskog sistema, budu¢i da banke
upravljaju sa oko 90% ukupne aktive finansijskog sistema zemlje (Centralna banka Crne Gore,
2024). Kao glavni finansijski posrednici, banke prikupljaju depozite od gradana i pravnih lica te
ih usmjeravaju ka kreditiranju potrosnje, investicija i preduzetnisStva, ¢ime neposredno podsti¢u
ekonomski rast i razvoj. Stabilnost i efikasnost ovog sektora imaju direktan uticaj na ukupnu
makroekonomsku stabilnost i konkurentnost zemlje.

2.1.1 Uloga bankarskog sektora u ekonomiji Crne Gore

Uloga banaka u finansiranju privrede Crne Gore ogleda se prvenstveno kroz kreditnu aktivnost.
Prema podacima CBCG, ukupni krediti koje su banke odobrile privredi i stanovniStvu na kraju
maja 2025. godine iznosili su 5,1 milijardu eura, §to predstavlja rast od 17,2% u odnosu na maj
prethodne godine (Centralna banka Crne Gore, 2025a). Rast kreditne aktivnosti prisutan je vec
duzi niz godina. Na kraju 2020. godine ukupno odobreni krediti su iznosili oko 3,2 milijarde eura,
Sto znaci da je u petogodiSnjem periodu ostvaren rast od priblizno 60%. Ovaj rast potvrduje da su
banke intenzivirale podrsku privredi, narocito mikro, malim 1 srednjim preduze¢ima koja Cine
dominantan dio poslovne strukture Crne Gore. Kreditiranje domacinstava, koje ukljucuje
stambene, potroSacke i gotovinske kredite, takode ima znacajan uticaj za unutrasnju potrosnju, Sto
dodatno stimuliSe rast BDP-a.

Pored kreditne funkcije, bankarski sektor ima 1 klju¢nu infrastrukturnu ulogu u platnom prometu.
Ulaskom Crne Gore u SEPA sistem pocetkom 2025. godine zna¢ajno su unaprijedeni medunarodni
platni tokovi, ¢ime su transakcije izmedu domacih 1 inostranih subjekata postale jeftinije, brze 1
sigurnije (Centralna banka Crne Gore, 2025b). Ovo unapredenje ima direktan pozitivan efekat na
razvoj turizma, trgovine i drugih sektora koji zavise od prekograni¢nih transakcija. Uz to, banke u
Crnoj Gori sve viSe ulazu u digitalne kanale — mobilno i internet bankarstvo biljeZe kontinuiran
rast broja korisnika, ¢ime se unapreduje pristup finansijskim uslugama Sirom zemlje (Centralna
banka Crne Gore, 2025¢).

Za stabilnost ukupne ekonomije je kljucno zdravlje bankarskog sistema. Prema CBCG (2025a),
banke u Crnoj Gori su visoko likvidne, solventne i stabilne. Kapitalna adekvatnost bankarskog
sektora iznosila je 19,4% na kraju 2024. godine, $to je znatno iznad propisanog minimuma, dok je
nivo nekvalitetnih kredita (NPL) ostao ispod 5% ukupnog portfolija. Ovi pokazatelji potvrduju
otpornost sektora na potencijalne makroekonomske Sokove i eksterne poremecaje, ukljucujuci
inflatorne pritiske ili geopoliticku nestabilnost.

Iako Crna Gora koristi euro kao zakonsko sredstvo placanja, nije €lanica eurozone, zbog Cega
monetarna politika nije u nadleznosti CBCG. Ipak, CBCG ima znacajnu ulogu u ocuvanju
finansijske stabilnosti, nadzoru nad radom banaka 1 zaStiti prava korisnika finansijskih usluga
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(Centralna banka Crne Gore, 2025a). Tokom 2024. i 2025. godine, CBCG je aktivno radila na
uskladivanju regulatornog okvira sa pravnom tekovinom EU, kao i na implementaciji
medunarodnih standarda, ukljucuju¢i i one iz Bazela III (Centralna banka Crne Gore, 2024a).
CBCQG je takode bila kljucni nosilac procesa prikljuc¢enja SEPA sistemu 1 digitalizacije platnog
prometa.

Sveukupno, bankarski sektor u Crnoj Gori danas se pozicionira kao stabilan, regulatorno uskladen
1 razvojno orijentisan segment ekonomije. Ovakva stabilnost i1 regulatorna uskladenost
predstavljaju ¢vrstu osnovu za dalju integraciju ESG principa u bankarski sektor Crne Gore.

2.1.2 Struktura bankarskog sistema

Bankarski sektor Crne Gore karakteriSe visoka koncentracija, dominantna uloga komercijalnih
banaka, kao i izrazena prisutnost stranog kapitala. Na kraju 2024. godine u Crnoj Gori je poslovalo
11 licenciranih banaka, koje ¢ine osnovu finansijskog sistema zemlje (Centralna banka Crne Gore,
2025a). Sve banke su u privatnom vlasnistvu, dok vecinu vlasni¢kog kapitala kontrolisu
nerezidenti, uglavnom kroz bankarske grupacije iz Evropske unije i regiona.

Prema podacima CBCG, od 11 banaka koje posluju u zemlji, devet je u vecinskom stranom
vlasniStvu. Posljednja znacajna promjena dogodila se 2024. godine kada je Hipotekarnu banku -
koja je dugo vazila za banku sa dominantno domac¢im kapitalom - preuzela AIK grupa. Ova
¢injenica ukazuje na snaznu integraciju crnogorskog bankarskog sektora u medunarodne tokove
kapitala i prisustvo transnacionalnih bankarskih politika.

Trzi$na koncentracija je izrazito visoka. Cetiri najveée banke — CKB banka (u vlasnistvu OTP
grupe iz Madarske), NLB Banka (dio slovenacke NLB grupe), Hipotekarna banka (AIK grupa) 1
Erste banka (€lanica austrijske Erste Group) — zajedno drze oko 70% ukupne aktive bankarskog
sektora i vise od 74% ukupnih kredita (Centralna banka Crne Gore, 2025a). Ovakva struktura
ukazuje na oligopolsku trziSnu konfiguraciju, gdje nekoliko velikih aktera ima presudan uticaj na
konkurenciju, cijene i inovacije u sektoru.

Vlasnicka struktura jasno reflektuje trend dominacije velikih regionalnih i evropskih bankarskih
grupa. CKB je u potpunosti u vlasniStvu OTP grupe, Erste banka posluje kao dio Erste Group Bank
AG, NLB Banka AD Podgorica pripada NLB grupi iz Slovenije, dok Addiko Bank posluje u
okviru Addiko Bank AG iz Austrije. Lovéen banka i Prva banka Crne Gore ostaju izuzeci sa
znacajnim domacim vlasni¢kim uceS¢em, Sto im daje specifinu poziciju u pogledu lokalne
kontrole i politike kreditiranja.

lako sve banke posluju pod istim regulatornim okvirom, razlike u poslovnim modelima,
strateSkom fokusu 1 pristupu trZiStu Cesto proizilaze iz njthovog medunarodnog porijekla. Strane
banke u crnogorski sektor donose standarde mati¢nih grupacija u pogledu upravljanja rizicima,
digitalizacije, odrzivog poslovanja i korporativnog upravljanja, $to doprinosi modernizaciji
sektora 1 uskladivanju sa evropskim praksama.
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Pored komercijalnih banaka, u finansijskom sistemu djeluju i specijalizovane institucije —
mikrokreditne finansijske institucije i lizing kompanije - koje, iako ne posjeduju bankarsku
licencu, niti pravo na prikupljanje depozita, dopunjuju trziste. Njihova uloga je narocito znacajna
u finansiranju mikro i malih preduzeca, samozaposljavanja i odredenih potrosackih segmenata,
¢ime doprinose finansijskoj inkluziji.

Sveukupno, struktura bankarskog sistema u Crnoj Gori odlikuje se visokim nivoom regulatorne
uskladenosti, ali i zna¢ajnom dominacijom stranog kapitala. Ovakva konfiguracija otvara pitanja
suvereniteta u donosenju kreditne i investicione politike, ali istovremeno omogucava brzi prenos
znanja, tehnologije i medunarodnih standarda, te povecava otpornost sektora na lokalne
ekonomske fluktuacije. Klju¢ni izazov ostaje balansiranje regulatornih mjera koje ¢e istovremeno
Stititi domace interese i zadrzati atraktivnost sektora za strane investitore (Centralna banka Crne
Gore, 20253).

2.1.3 Trendovi i izazovi u bankarskom sektoru

Bankarski sektor Crne Gore, iako stabilan 1 visoko likvidan, suo¢ava se s nizom transformativnih
trendova i izazova koji oblikuju njegovu dinamiku u periodu 2024-2025. Ovi procesi uslovljeni
su unutra$njim ekonomskim kretanjima, Sirim evropskim i globalnim promjenama, kao i brzim
razvojem digitalnih tehnologija (Centralna banka Crne Gore, 2024b).

Digitalizacija predstavlja jedan od najznacajnijih trendova savremenog bankarstva. Crnogorske
banke su posljednjih godina uloZile znacajna sredstva u razvoj internet i mobilnog bankarstva, a
broj korisnika digitalnih kanala je u stalnom porastu (CBCG, 2025c). Prema podacima CBCG, na
kraju prvog kvartala 2024. evidentirano je 250.942 korisnika internet placanja i 173.387 korisnika
mobilnog placanja, Sto predstavlja rast od 40,25% 1 28,58% u odnosu na isti period prethodne
godine. Istovremeno, ocekivanja klijenata se ubrzano mijenjaju, naroc¢ito medu mladim
generacijama koje zahtijevaju brze i personalizovane usluge, sto banke primorava na
implementaciju vjestacke inteligencije, automatizacije procesa i analitike velikih podataka.

Paralelno, konkurencija raste i izvan tradicionalnog sektora — fintech kompanije nude
jednostavnije 1 brZe usluge, posebno u segmentu mobilnih plac¢anja i mikrokreditiranja. Uvodenje

PSD2 direktive otvara prostor za razvoj otvorenog bankarstva 1 dodatno povecava konkurentski
pritisak (CBCG, 2024c).

Pored digitalizacije, zna¢ajan izazov predstavlja zelena tranzicija i uskladivanje poslovanja sa ESG
standardima. Banke u Crnoj Gori sve ¢eS¢e ukljucuju ESG kriterijume u kreditne politike, dok
CBCG najavljuje dodatne regulatorne zahtjeve vezane za klimatske rizike i odrzivo finansiranje u
skladu sa evropskim propisima (CBCG, 2025a). Medutim, domaci bankarski sektor jos uvijek
nema u potpunosti razvijene interne mehanizme za procjenu i upravljanje klimatskim rizicima, §to
usporava implementaciju zelene tranzicije.

Sve veca upotreba digitalnih kanala donosi 1 rast sajber rizika. Prema izvjestaju CBCG, sajber
bezbjednost je prioritetni segment nadzora, jer sofisticirani napadi mogu ugroziti zastitu podataka
i stabilnost platnog sistema (CBCG, 2024b). Banke su obavezne da razvijaju napredne mehanizme
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zastite, ali 1 da edukuju korisnike, s obzirom na to da socijalni inZenjering ostaje jedan od najc¢escih
oblika zloupotrebe.

Uz tehnoloske izazove, banke se suocCavaju i sa makroekonomskim rizicima. lako Crna Gora
koristi euro, ne ucestvuje u kreiranju monetarne politike Evropske centralne banke, zbog cega
promjene kamatnih stopa direktno uticu na domace trziste. Visoke stope iz 2023. i 2024. godine
povecale su prihode banaka kroz rast kamatnih marzi, ali ocekivano smanjenje u 2025. moze
ograniciti profitabilnost, posebno u uslovima snazne konkurencije za depozite (linternational
Monetary Fond, 2024; Bankar, 2025).

Dodatni izazov je potreba za kvalitetnijim plasmanima kredita. lako je kreditna aktivnost porasla
(CBCG, 2025a), banke i dalje nailaze na poteSkoce u pronalaZenju odrzivih projekata, naro¢ito u
sektoru malih i srednjih preduzeca koji nosi vece rizike. Diversifikacija portfolija 1 podrsSka
inovativnim granama privrede mogu biti klju¢ni za dugoro¢nu stabilnost sistema. Istovremeno,
korisnici bankarskih usluga postaju sve zahtjevniji, digitalno pismeniji i manje lojalni
pojedina¢nim bankama. Istovremeno, korisnici bankarskih usluga postaju sve zahtjevniji, digitalno
pismeniji i manje lojalni pojedina¢nim bankama, $to zahtijeva ne samo tehnoloske inovacije ve¢ i
organizacionu transformaciju banaka, koje jos uvijek dominantno funkcioniSu kroz mreze filijala.

2.1.4 Regulatorno-pravni okvir i nadzor bankarskog sektora

Regulatorno-pravni okvir bankarskog sektora Crne Gore zasniva se na kombinaciji zakona,
podzakonskih akata i regulatornih instrumenata, koji definiSu uslove za osnivanje, rad i nadzor nad
bankama. Klju¢nu ulogu u tom okviru ima Centralna banka Crne Gore (CBCG), kao nezavisna
institucija odgovorna za o€uvanje stabilnosti finansijskog sistema, izdavanje licenci, donoSenje
regulatornih propisa i sprovodenje nadzora nad bankama (CBCG, 2024a).

Zakonodavni okvir ¢ine prvenstveno Zakon o Centralnoj banci Crne Gore (,,Sluzbeni list CG*,br.
40/10, 46/10, 6/13, 70/17, 125/23) i Zakon o kreditnim institucijama (,,Sluzbeni list CG*, br. 72/19,
donoSenje propisa, vrSenje nadzora 1 preduzimanje mjera protiv banaka koje ugrozavaju stabilnost
sistema (Zakon o Centralnoj Banci Crne Gore, 2010). Ovaj zakon propisuje da CBCG djeluje kao
samostalno tijelo 1 da njene odluke ne mogu biti predmet politiCkog uticaja, ¢cime se obezbjeduje
institucionalna nezavisnost (Zakon o CBCG, 2010, ¢lan 3).

Zakon o kreditnim institucijama propisuje uslove za osnivanje i rad banaka, zahtjeve u pogledu
kapitala, upravljanja rizicima, izvjeStavanja, kao i nadzora nad njihovim poslovanjem. Cilj ovog
zakona je, izmedu ostalog, zastita interesa deponenata i oCuvanje stabilnosti bankarskog sistema
(Zakon o kreditnim institucijama, 2025).

CBCG ima Siroka ovlas¢enja u nadzoru banaka. U skladu sa zakonom, CBCG vrsi kontinuirani
nadzor banaka kroz analizu finansijskih izvjeStaja, kontrole na licu mjesta, ocjenu sistema
upravljanja rizicima, kao i nadzor nad ispunjavanjem regulatornih zahtjeva u oblasti kapitalne
adekvatnosti, likvidnosti i izloZenosti (CBCG, 2024a). U sluc¢aju utvrdenih nepravilnosti, CBCG
moze izre¢i mjere upozorenja, korektivne mjere ili nov€ane kazne, a u krajnjem slucaju moze i
oduzeti licencu (Zakon o CBCG, 2010, ¢1. 84-89).
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U poslednjim godinama, CBCG je poostrila nadzorne standarde, posebno u pogledu politike
dividendi. Tako, na primjer, u periodu nakon pandemije COVID-19, CBCG je propisala dodatne
uslove za isplatu dividendi bankama, insistirajué¢i na tzv. testu usaglasenosti sa regulatornim
zahtjevima i adekvatnim kapitalnim pokazateljima (CBCG, 2024b).

Regulativa je uskladena sa evropskim i medunarodnim standardima. Crna Gora je usvojila vise
zakona koji reflektuju direktive i uredbe EU, ukljucujuéi Zakon o sanaciji kreditnih institucija (EU
BRRD direktiva), Zakon o zastiti depozita (EU direktiva o sistemima osiguranja depozita), te
Zakon o platnim uslugama i elektronskom novcu (CBCG, 2025d). CBCG primjenjuje principe
Bazela III u oblasti kapitalne regulative i upravljanja rizicima, te izraduje kvartalne i godiSnje
izvjestaje o uskladenosti banaka s ovim zahtjevima (CBCG, 2025a).

Platni promet 1 SEPA integracija predstavljaju jo$ jednu vaznu oblast regulatornog okvira. CBCG
je 2025. godine pristupila SEPA zoni (jedinstveno podrucje placanja u eurima), ¢ime su stvoreni
preduslovi za efikasniji i sigurniji platni promet u skladu sa EU standardima (CBCG, 2024c).
Paralelno s tim, donijeti su i novi podzakonski akti o medubankarskim naknadama za karti¢na
plac¢anja (CBCG, 2024c).

Borba protiv pranja novca i finansiranja terorizma (AML/CFT) je posebno regulisana Zakonom o
sprjeCavanju pranja novca i finansiranja terorizma (,,SluZbeni list CG*, br. 110/23, 65/24, 24/25).
Ovim zakonom se obezbjeduje uskladenost sa EU direktivama i FATF standardima, dok CBCG
ima nadleznost nad sprovodenjem kontrole u ovoj oblasti (CBCG, 2024a). Tokom 2023. i 2024.
godine, CBCG je sprovodila ciljana nadzorna ispitivanja kod vise banaka, izri¢u¢i mjere zbog
propusta u primjeni procedura za procjenu rizika i identifikaciju korisnika (CBCG, 2024a).

Pored CBCG, u regulaciju finansijskog sistema uklju¢ene su i druge institucije — npr. Komisija za
trziSte kapitala Crne Gore, Agencija za zaStitu konkurencije, te Savjet za finansijsku stabilnost,
osnovan Zakonom iz 2010. godine, radi koordinacije aktivnosti klju¢nih regulatora u sistemu.

Zakljucno, regulatorno-pravni okvir bankarskog sektora Crne Gore karakteriSe visok stepen
uskladenosti sa evropskim normama i medunarodnim standardima. CBCG igra klju¢nu ulogu kao
regulator i nadzorni organ, koji kroz sveobuhvatan sistem zakona i podzakonskih akata doprinosi
stabilnosti finansijskog sistema i zastiti interesa klijenata.

2.2 ESG prakse u crnogorskom bankarskom sektoru

Vecina kreditnih institucija u Crnoj Gori danas formalno integriSe ESG principe u svoje dugorocne
strategije, prepoznajuci njihovu vaznost za odrzivost poslovanja i konkurentnost na trzistu. Prema
istrazivanju Udruzenja banaka Crne Gore, preko 70 % banaka usvojilo je politiku odrzivog razvoja
kojom se definiSu kljucni ciljevi u oblastima ekoloske odgovornosti, druStvene odgovornosti 1
korporativnog upravljanja. Dodatnu potvrdu institucionalne posvecenosti ESG principima pruza i
okrugli sto koji je CBCG organizovala u februaru 2025. godine, u saradnji sa Udruzenjem banaka
Crne Gore. Na skupu su predstavljeni konkretni modeli integracije ESG-a u poslovne strategije,
upravljanje rizicima i odnose sa klijentima, uz naglasak na tri kljucne dimenzije odrzivosti:
ekonomsku, socijalnu i ekolosku (UdruZenje banaka Crne Gore, 2025). Posebno je istaknuto da ¢e
od jula 2024. godine svi novi i rekonstruisani objekti morati ispunjavati propisane zahtjeve
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energetske efikasnosti, $to direktno uti¢e na kreditne politike banaka koje finansiraju
infrastrukturne projekte.

Regulatorni okvir koji je CBCG zapocela kroz ,,Mapu puta finansijskog sektora ka odrzivim
finansijama‘ postavio je obavezu bankama da u godisnjim informacijama o poslovanju prikazuju
osnovne ESG indikatore, makar u dobrovoljnom rezimu. To ukljucuje izjasnjenje o klimatskim
rizicima, ciljevima za smanjenje emisija gasova staklene baste i napretku u inkluziji klijenata
(CBCG, 2025a). U skladu sa tim, upravni odbori banaka sve cesc¢e osnivaju ESG odbore ili
imenuju odgovorne osobe za odrzivost, ¢ime se ESG pocinje institucionalizovati na najvisem
nivou odlucivanja (CBCG, 2025c).

lako u Crnoj Gori jos uvijek nije uvedeno obavezno ESG izvjestavanje, praksa dobrovoljnog
objavljivanja izvjestaja 0 odrzivosti postaje sve rasprostranjenija. Nekoliko banaka je do sredine
2024. godine, u skladu sa standardom Global Reporting Initiative (GRI), objavilo prve
sveobuhvatne izvjestaje u kojima su obradene materijalne teme poput klimatskog uticaja kreditnog
portfolija, socijalnog doprinosa finansiranih projekata i rodne ravnopravnosti u zaposljavanju.
Ovakva praksa ne samo da povecava transparentnost, ve¢ omogucava i uporedivost sa
medunarodnim preporukama i standardima izvjestavanja, ¢ime se unapreduje reputacija banaka i
povjerenje klijenata (Gligori¢, 2025).

Integracija ESG aspekata ne svodi se samo na izvjeStavanje, ve¢ 1 na upravljanje rizicima. Prema
Makroprudencijalnom pregledu CBCG za jun 2024. godine, kreditne institucije u Crnoj Gori
pocele su da primjenjuju klimatske stres testove na djelove svojih portfolija izloZenih prirodnim
katastrofama 1li industrijama visoke emisije CO.. Ova praksa, koja je u skladu s preporukama
Bazelskog komiteta 1 smjernicama mreZze NGFS, omogucéava bankama da kvantifikuju
potencijalne gubitke i prilagode kapitalne rezerve u cilju zastite od finansijskih Sokova izazvanih
klimatskim promjenama. Na taj nacin ESG postaje sastavni dio procjene kreditnog rizika, trZiSnih
rizika 1 dugoroc¢ne otpornosti banaka.

Podrska regulatornih institucija i sektorskih organizacija od klju¢nog je znacaja za implementaciju
ESG principa. Osim inicijativa CBCG, vaznu ulogu imaju Savjet za finansijsku stabilnost 1
Bankarska asocijacija Crne Gore, koje, u saradnji sa medunarodnim organizacijama poput EBRD-
a, IFC-a i EU institucija, organizuju radionice, treninge i publikacije posveéene odrzivom
finansiranju. Ove aktivnosti doprinose jacanju kapaciteta bankarskog sektora, razmjeni iskustava
1 usvajanju najboljih praksi iz razvijenih finansijskih trzista (CBCG, 2025c).

lako su prve inicijative usmjerene na dobrovoljnu primjenu ESG principa, jasno je da ¢e naredni
period obiljeziti prelazak na obavezno izvjeStavanje za vece kreditne institucije. Centralna banka
Crne Gore vec¢ je najavila uvodenje pravnog okvira kojim ¢e od 2026. godine ESG izvjeStavanje
postati standardizovana obaveza, Sto ¢e zahtijevati znacajna prilagodavanja u bankarskom sektoru
(CBCQG, 2025¢). Klju¢ni izazovi na ovom putu ukljuc¢uju nedostatak domace taksonomije odrzivih
aktivnosti — Cija je izrada u toku u saradnji sa Regionalnom kancelarijom za saradnju (RCC) —
zatim rizik od greenwashing-a, koji zahtijeva jasne standarde verifikacije podataka, te ograni¢ene
kadrovske kapacitete, jer su za kvalitetnu primjenu ESG standarda potrebni specijalizovani timovi
za analizu i upravljanje ovim oblastima (Gligori¢, 2025).
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U perspektivi, uskladivanje sa evropskim regulatornim okvirom, posebno kroz implementaciju EU
Taksonomije odrzivih aktivnosti i Direktive o izvjeStavanju o odrzivosti preduzec¢a (CSRD),
predstavljace klju¢ni korak u unapredenju kvaliteta nefinansijskog izvjeStavanja i transparentnosti
bankarskog sektora u Crnoj Gori. Oc¢ekuje se da ¢e ove promjene podstaci razvoj novih proizvoda
i usluga koji podrzavaju odrzivi razvoj, ukljucujuci zelene obveznice, kredite sa povoljnijim
uslovima za projekte smanjenja emisija i digitalne alate za mjerenje ESG performansi. Takva
transformacija ¢e, uz odgovarajuu regulatornu podrSku, povecati otpornost crnogorskog
bankarskog sistema, unaprijediti njegovu reputaciju i doprinijeti ostvarivanju ciljeva odrzivog
ekonomskog razvoja.

2.3 Primjeri iz prakse — ESG implementacija u crnogorskim bankama

Analiza konkretnih primjera iz prakse predstavlja klju¢ni korak u razumijevanju nacina na koji
banke koje posluju u Crnoj Gori integrisu principe ESG-a u svoje poslovne modele. lako se
regulatorni okvir za odrzivo finansiranje u zemlji jo§ uvijek nalazi u fazi razvoja, posljednjih
godina primjetan je porast aktivnosti usmjerenih ka odrzivom poslovanju, pod snaznim uticajem
globalnih standarda, evropske regulative i strategija mati¢nih grupacija koje djeluju kroz lokalne
filijale. Poseban doprinos ovom procesu daju smjernice Evropske bankarske agencije (EBA), koja
je 2025. godine objavila finalne Smjernice za upravljanje ESG rizicima, sa primjenom od 2026.
godine, ¢ime se ESG integracija pozicionira kao obavezan dio upravljanja rizicima i poslovnog
modela banaka u EU (European Banking Authority, 2025).

Ovaj trend dodatno podsti¢u océekivanja institucionalnih investitora, zahtjevi medunarodnih
finansijskih institucija poput EBRD-a i IFC-a, kao i rastuca svijest potrosaca o znacaju odrzivosti
u finansijskom sektoru. Prema OECD-ovom izvjeStaju iz 2024. godine, potrosaci sve ¢eSce
favorizuju finansijske institucije koje demonstriraju transparentnost, drustvenu odgovornost i

ekolosku osvijes¢enost, Sto ESG ¢ini ne samo regulatornim, ve¢ i trziSnim imperativom (OECD,
2024).

2.3.1 Crnogorska komercijalna banka (CKB)

Crnogorska komercijalna banka (CKB), ¢lanica OTP Grupe i lider na domacem bankarskom
trzistu, ESG principe integrise u poslovanje kroz strateski pristup koji obuhvata ekolosku,
drustvenu i upravljacku dimenziju. Kao najve¢a banka u zemlji po trzisnom u¢es¢u, CKB ima
proporcionalno veci uticaj na oblikovanje trzisnih standarda odrzivog finansiranja. Ova pozicija
lidera podrazumijeva ne samo prilagodavanje evropskom regulatornom okviru koji Crna Gora
postepeno preuzima, veé i proaktivnu ulogu u oblikovanju trzisnih praksi, sto je vidljivo iz stalnog
ucesca banke u strukovnim forumima i javnim konsultacijama o odrzivim finansijama (, . ESG se
u CKB-u ne tretira kao sporedna tema reputacije, ve¢ kao realni izvor konkurentske prednosti,
reputacionog kapitala i dugoroc¢ne otpornosti bilansa, naroc¢ito u kontekstu klimatskih i
tranzicionih rizika koji ¢e sve direktnije uticati na kvalitet aktive i trosak kapitala u bankarstvu
(Sustineri Partners, 2025).
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U ekoloskoj dimenziji, integracija ESG-a u CKB-u pociva na dvostrukom fokusu: smanjenju
sopstvenog ekoloskog otiska i razvoju kredita s odrzivim karakteristikama. Na strani poslovanja s
klijentima, CKB je medu nosiocima trzisnog prelaska na finansiranje projekata koji doprinose
energetskoj efikasnosti, obnovljivim izvorima energije i smanjenju emisija, kroz uvodenje jasnih
kriterijuma i prilagodenih kreditnih uslova za “zelene” projekte. U saradnji sa Evropskom bankom
za obnovu i razvoj (EBRD), banka nudi GEFF kreditnu liniju sa povracajem do 20% investicije za
kvalifikovane tehnologije, ukljucujuci solarne panele, toplotne pumpe i izolaciju objekata (CKB,
2024a; EBRD, 2024). Ovakav pristup je u skladu s ,,Mapom puta finansijskog sektora ka odrzivim
finansijama*“ CBCG (2025-2028), koja predvida faznu, ali potpunu integraciju ESG faktora u
proizvode, procese i izvjestavanje banaka (Sustineri Partners, 2025).

U drustvenoj dimenziji, CKB dosljedno ulaze u finansijsku pismenost, inkluziju i partnerstva s
relevantnim akterima zajednice. Kroz programe edukacije i saradnje sa medunarodnim partnerima,
banka promovise odrzive poslovne modele 1 podrzava razvoj malih i srednjih preduzeca (CKB,
2024b). Poseban program podrske Zenama preduzetnicama realizuje se kroz partnerstvo sa EBRD-
om u okviru inicijative Women in Business, koja obezbjeduje povoljnije kreditne uslove,
mentorsku podrsku i pristup savjetodavnim uslugama (CKB, 2024a; EBRD, 2024).

U upravljackoj dimenziji (governance), CKB ESG ugraduje u strategiju, apetit za rizik i kreditne
politike, te u procese procjene klijenata i projekata (CKB, 2024). Mapa puta finansijskog sektora
ka odrzivim finansijama CBCG za period 2025-2028 eksplicitno trazi da banke predu od podizanja
kapaciteta i pilotiranja (Faza 1 i 2) do obavezne integracije ESG u poslovne modele i redovnog
regulatornog nadzora, ukljucuju¢i klimatske stres testove, metodologije izvjeStavanja,
taksonomsko oznacavanje i razvoj ESG portfolija (Sustineri Partners, 2025).

U cjelini, CKB ESG principe integriSe kroz ekoloSku, drustvenu i upravljatku dimenziju,
uskladuju¢i poslovanje sa evropskim standardima 1 potrebama domaceg trzista.

2.3.2 NLB banka

NLB banka, kao jedna od vodecih finansijskih institucija u Crnoj Gori i ¢lanica NLB Grupe,
strateSki pristupa integraciji ESG principa u svoje poslovne procese. Ovaj pristup nije samo
odgovor na regulatorne zahtjeve i globalne trendove, ve¢ i dio dugoro¢ne poslovne strategije
usmjerene ka odrZivom razvoju i stvaranju pozitivnog uticaja na zajednicu i Zivotnu sredinu.

Na ekoloSkom planu, banka je u novembru 2023. godine potpisala ugovor sa Evropskom bankom
za obnovu i razvoj (EBRD) i Evropskom unijom o kreditnoj liniji vrijednoj 2 miliona eura u okviru
Programa finansiranja zelene ekonomije (GEFF). Ova sredstva namijenjena su za ulaganja u
energetski efikasne tehnologije i rekonstrukciju stambenih objekata, ukljucujuéi termoizolaciju,
energetski efikasne prozore, toplotne pumpe i solarne panele. Korisnici kredita, nakon uspjesne
realizacije projekata, ostvaruju pravo na subvenciju od 20% iznosa kredita, ¢ime se dodatno
podsti¢e ulaganje u zelene tehnologije (EBRD, 2023a). U decembru 2024. godine banka je
potpisala i ugovor sa EBRD-om u okviru SME Go Green programa, kojim je obezbijedeno 3
miliona eura za finansiranje zelenih i odrzivih tehnologija u sektoru malih 1 srednjih preduzeca, uz
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obavezu da najmanje Cetvrtina podrzanih kompanija bude u vlasniStvu Zena ili da Zene imaju
upravljacku funkciju (NLB Banka, 2024).

Drustvena komponenta ESG strategije NLB banke ogleda se u kontinuiranom ulaganju u projekte
koji jacaju zajednicu, unapreduju obrazovanje i promovisu inkluziju. Kroz sponzorstva i donacije
banka podrzava programe finansijske pismenosti za mlade i preduzetnike, sportske klubove,
ukljucujuéi i para-sport, kao i kulturne manifestacije i o¢uvanje kulturno-istorijskog nasljeda Crne
Gore. Posebno se izdvaja program Zene u biznisu, razvijen u saradnji sa EBRD-om, koji nudi
povoljnije uslove kreditiranja, edukacije i savjetodavne usluge za preduzetnice. U junu 2023.
godine NLB banka je obezbijedila kreditnu liniju od milion eura namijenjenu mikro, malim i
srednjim preduze¢ima kojima rukovode Zene, sa ciljem jacanja njihove konkurentnosti i
podsticanja inkluzivnog rasta (EBRD, 2023D).

Na nivou korporativnog upravljanja, NLB banka uskladuje svoje interne politike sa ESG
kredita, procjenu rizika povezanih sa klimatskim promjenama i drustvenim uticajem, te
transparentno izvjeStavanje o odrzivosti i nefinansijskim pokazateljima. NLB Grupa je krajem
2024. godine od agencije Morningstar Sustainalytics dobila poboljsanu ESG ocjenu rizika od 10,5
(niski rizik), ¢ime se svrstala u top 5% najbolje ocijenjenih banaka globalno (NLB Banka, 2025).
Tokom okruglog stola koji su organizovali CBCG i UBCG u februaru 2025. godine, predstavnici
NLB banke naglasili su da ¢e postovanje ESG principa biti klju¢no za konkurentnost na trzistu
nakon pristupanja EU, posebno u pogledu kreditnih politika i odnosa sa klijentima (UBCG, 2025).

Integracija ESG principa u poslovanje NLB banke pokazuje da odrZivost nije samo deklarativna
vrijednost, ve¢ strateski prioritet. Kroz finansiranje zelenih projekata, podrsku zajednici, programe
za Zene u preduzetniStvu i unapredenje korporativnog upravljanja, banka aktivno doprinosi razvoju
odrzive ekonomije u Crnoj Gori 1 jaCanju otpornosti finansijskog sistema.

2.3.3 Hipotekarna banka

Hipotekarna banka je medu prvim finansijskim institucijama u Crnoj Gori koja je formalno
ugradila ESG principe u svoju poslovnu strategiju. Jo§ 2021. godine banka je potpisala Principle
for Responsible Banking u okviru UNEP FI inicijative, ¢ime se obavezala da svoje poslovanje
uskladi sa Ciljevima odrzivog razvoja Ujedinjenih nacija 1 PariSkim klimatskim sporazumom
(Hipotekarna banka, 2021). Ovaj potez oznacio je pocetak sistematskog pristupa odrzivosti, koji
je u narednim godinama prerastao u sveobuhvatnu strategiju sa mijerljivim ciljevima i
transparentnim izvjeStavanjem.

Tokom 2023. godine banka je objavila svoj prvi Sustainability & Impact Report, kojim je
predstavila kljuéne inicijative i planove za naredni period. U izvjestaju se navodi da je formiran
interni ESG odbor, sprovedena obuka zaposlenih o ESG principima 1 zapocete interne mjere
smanjenja potros$nje resursa, uklju¢ujuc¢i energiju i papir. Istovremeno, banka je pokrenula prve
zelene proizvode i finansirala projekte energetske efikasnosti i obnovljivih izvora energije
(Hipotekarna banka, 2023).
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Ekoloska komponenta dodatno je ojacana 2024. godine lansiranjem Green Products Initiative,
linije zelenih kredita za pravna lica i stanovni$tvo, uz podrSku Green Growth Fund-a. Ovi
proizvodi namijenjeni su finansiranju projekata obnovljivih izvora energije, energetske efikasnosti
1 smanjenja emisija CO.. U istom periodu banka je sprovela i mjere za smanjenje sopstvenog
ckoloskog otiska, ukljucujuéi prelazak na LED rasvjetu u poslovnicama i anketu 0 navikama
zaposlenih u vezi sa putovanjem na posao, kako bi procijenila i indirektne Scope 3 emisije
(Hipotekarna banka, 2024).

Drustvena dimenzija ESG-a ogleda se u kontinuiranoj podrsci obrazovanju, kulturi i sportu. Banka
finansira projekte iz oblasti obrazovanja i razvoja mladih, ukljucuju¢i stipendije i podrsku
sportskim klubovima, te organizuje kulturne i humanitarne dogadaje. Posebno znacajan iskorak u
2024. godini bio je pokretanje programa Empowering Women in Leadership, ¢iji je cilj povecanje
ucesca zena na rukovodeéim pozicijama u banci i podrSka preduzetnicama kroz povoljne kreditne
linije i mentorsku podrsku (Hipotekarna banka, 2024).

Na polju korporativnog upravljanja, Hipotekarna banka je od 2023. godine uskladila izvjestavanje
sa GRI standardima, a u 2024. godini i sa ESRS standardima, ¢ime je dodatno ojacala
transparentnost i uporedivost svojih podataka. Sprovedena je i procjena materijalnosti kako bi se
identifikovale ESG teme od najveéeg znacaja za klijente, partnere i zajednicu. Poseban znacaj
imalo je uces¢e banke na ESG Adria Summitu 2025, regionalnom dogadaju koji okuplja lidere iz
finansijskog, korporativhog i javnog sektora radi razmjene iskustava i najboljih praksi u
implementaciji ESG standarda. Na ovom dogadaju banka je predstavila rezultate iz 2024. godine
i planove za dalju integraciju ESG principa, ukljuc¢ujuci jacanje transparentnosti i uskladivanje sa
EU taksonomijom (ESG Adria Summit, 2025).

Objavljivanjem sveobuhvatnog Sustainability and Impact Reporta 2024, koji sadrzi mjerljive
podatke o emisijama, potro$nji resursa i druStvenim ulaganjima, Hipotekarna banka je potvrdila
da ESG nije sporedna aktivnost, ve¢ centralni dio njenog poslovnog modela i dugoroc¢ne strategije
rasta.

2.3.4 Erste banka

Erste banka u Crnoj Gori, ¢lanica medunarodne Erste Group, ESG principe postavlja u srediste
svoje poslovne strategije, oslanjaju¢i se na viSedecenijsku tradiciju druStvene odgovornosti i
odrzZivog finansiranja koju bastini cijela Grupa. Kao dio jedne od vodecih bankarskih grupacija u
Centralnoj 1 Isto¢noj Evropi, banka ESG prepoznaje ne samo kao regulatorni zahtjev, ve¢ i kao
kljucnu priliku za dugoroc¢no jacanje konkurentnosti i povjerenja klijenata.

Prvi znacajniji institucionalni iskorak na lokalnom nivou desio se 2023. godine, kada je banka
potpisala ugovor sa Evropskim fondom za jugoisto¢nu Evropu (EFSE) o tehnickoj podrsci za
unapredenje ESG upravljanja. Ova saradnja imala je visestruke ciljeve: jacanje internih kapaciteta
banke za primjenu najboljih ESG praksi, edukaciju zaposlenih o odrzivom finansiranju, te pruzanje
besplatnih savjetodavnih usluga za dvadeset odabranih preduzeca — klijenata sa najve¢im
potencijalom za uvodenje mjera odrzivosti u svoje poslovanje (Erste Bank AD Podgorica, 2023).
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Time je banka istovremeno gradila vlastitu ESG ekspertizu i direktno podrzavala zelenu tranziciju
privrede.

Na ekoloskom planu, Erste banka u Crnoj Gori jo§ nema objavljen sveobuhvatan izvjestaj o
odrzivosti, ali se oslanja na politike i ciljeve Erste Group, koja je usvojila Sustainable Finance
Framework i obavezala se na prestanak finansiranja projekata vezanih za ugalj, postizanje neto-
nultih operativnih emisija i povecanje udjela odrzivih finansiranja u ukupnom portfoliju. Na
lokalnom nivou, banka je najavila mjere za smanjenje potroSnje resursa, poput digitalizacije
procesa i smanjenja upotrebe papira, dok se kroz saradnju sa EFSE-om i drugim partnerima
oc¢ekuje dalji razvoj zelenih kreditnih linija i podrSka malim i srednjim preduze¢ima u tranziciji ka
odrzivom poslovanju.

Drustvena komponenta ESG-a posebno je vidljiva kroz podrsku lokalnim zajednicama i
inkluzivnim finansijskim inicijativama. Banka aktivno ucestvuje u projektima finansijske
pismenosti, posebno medu mladima i ranjivim grupama, te podrzava drustveno odgovorne projekte
svojih klijenata. Kroz saradnju sa EFSE-om i druge partnerske programe, Erste banka pruza
savjetodavnu i finansijsku podr§sku malim i srednjim preduze¢ima koja Zele da unaprijede svoje
ESG performanse.

Na polju korporativnog upravljanja, Erste banka u Crnoj Gori slijedi standarde i politike Erste
Group, ukljucujuéi zabranu finansiranja projekata vezanih za ugalj, cilj postizanja neto-nultih
operativnih emisija 1 povecanje zastupljenosti manje zastupljenog pola na rukovodec¢im
pozicijama. Na lokalnom nivou, banka je kroz saradnju sa EFSE-om zapocela razvoj internih
procedura za procjenu ESG rizika u kreditiranju i investiranju, $to predstavlja vazan korak ka
uskladivanju sa evropskim regulatornim zahtjevima.

Sveukupno, period 2023-2025 obiljezen je jatanjem institucionalnih kapaciteta i pripremom za
sistemsku integraciju ESG principa u poslovanje Erste banke u Crnoj Gori. Za razliku od vecih
banaka koje ve¢ objavljuju izvjeStaje o odrzivosti, Erste banka je u ovoj fazi fokusirana na
izgradnju internih struktura, edukaciju zaposlenih i podrsku klijentima u zelenoj tranziciji, dok se
u narednom periodu oc¢ekuje formalizacija ovih aktivnosti kroz izvjestavanje 1 razvoj lokalnih ESG
proizvoda.

2.3.5 Adriatic banka

Adriatic banka, iako manjeg trzisnog udjela u odnosu na vodece banke u Crnoj Gori, posljednjih
godina pokazuje interesovanje za integraciju ESG principa u svoje poslovanje. Za razliku od vecih
banaka koje objavljuju sveobuhvatne izvjestaje i imaju razvijene ESG strategije, kod Adriatic
banke javno dostupne informacije o odrzivosti su ogranic¢ene. Dostupni podaci ukazuju da je banka
zapocela proces uskladivanja internih politika sa osnovnim nacelima odgovornog bankarstva i da
je u ranoj fazi razvoja internih kapaciteta za ESG, ukljucujuéi edukaciju zaposlenih i mapiranje
postojecih proizvoda u odnosu na odrzive kriterijume.

Na ekoloskom planu, aktivnosti se uglavnom odnose na interne mjere smanjenja potrosnje resursa,
poput prelaska na digitalne kanale i smanjenja upotrebe papira, dok se u javnosti povremeno biljezi
podrska manjim lokalnim inicijativama iz oblasti zastite zivotne sredine. U drustvenoj dimenziji,
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banka ucestvuje u obrazovnim i kulturnim projektima, te organizuje edukativne sesije za zaposlene
1 klijente, ali bez formalizovanog izvjeStavanja o rezultatima. Kada je rije¢ o upravljackoj
dimenziji, Adriatic banka je najavila pripremu prvog izvjestaja o odrzivosti, planiranog za naredni
period, Sto bi trebalo da omoguci vecu transparentnost i uskladivanje sa medunarodnim
standardima.

Sveukupno, ESG pristup Adriatic banke jo$ uvijek je u fazi razvoja i nema obim javno dostupnih
podataka kao kod vecih banaka. Ipak, ¢injenica da se ESG principi postepeno integriSu u interne
procese i da se banka ukljucuje u lokalne inicijative pokazuje da postoji namjera da se odrzi korak
sa regulatornim zahtjevima i trendovima odrzivog finansiranja u Crnoj Gori.

2.3.6 Zapad banka

Za razliku od vodecih banaka u Crnoj Gori, koje objavljuju izvjeStaje o odrZivosti 1 imaju jasno
definisane ESG strategije, javno dostupne informacije o ESG aktivnostima Zapad banke su
ograni¢ene. Na osnovu dostupnih podataka, banka je u fazi postepenog uskladivanja sa
regulatornim zahtjevima Centralne banke Crne Gore, posebno u pogledu uvodenja ESG
kriterijuma u procese kreditiranja i prikupljanja podataka od klijenata (Sustineri Partners, 2025).
Medutim, formalni izvjestaji o odrzivosti ili detaljno dokumentovane inicijative nijesu objavljeni.

Ova situacija ukazuje na S$iri obrazac u crnogorskom bankarskom sektoru: dok velike banke,
zahvaljuju¢i medunarodnim grupacijama i resursima, prednjace u ESG integraciji, manji akteri
poput Zapad banke pristupaju odrzivosti postupno i selektivno, fokusirajuéi se prije svega na
regulatornu uskladenost. Nedostatak javno dostupnih podataka sam po sebi predstavlja vazan
nalaz, jer ukazuje na razliCite nivoe transparentnosti 1 kapaciteta medu bankama u Crnoj Gori

2.3.7 Prva banka

Prva banka Crne Gore, osnovana 1901. godine kao NikSicka Stedionica, najstarija je finansijska
institucija u zemlji i ima duboko ukorijenjenu ulogu u ekonomskom Zivotu drzave. U posljednjim
godinama banka je zapocela proces postepenog uskladivanja sa ESG principima, prije svega kroz
interne mjere 1 podrsku lokalnim zajednicama.

Na ekoloSkom planu, dostupne informacije ukazuju da je banka preduzela odredene interne mjere
za smanjenje potros$nje resursa, ukljucujuéi digitalizaciju komunikacije sa klijentima i smanjenje
upotrebe papira. lako nema objavljenih sveobuhvatnih izvjeStaja o odrZivosti, ove aktivnosti
predstavljaju pocetne korake ka uskladivanju sa buduc¢im regulatornim zahtjevima u oblasti
odrzivog finansiranja.

U druStvenoj dimenziji, Prva banka nastavlja tradiciju podrSke lokalnim zajednicama kroz
sponzorstva kulturnih i sportskih dogadaja, kao 1 donacije za obrazovne projekte. Poseban akcenat
stavljen je na unapredenje finansijske pismenosti, gdje banka organizuje edukativne sadrzaje za
mlade i preduzetnike.

Na polju korporativnog upravljanja, dostupni podaci pokazuju da je banka zapocela pripreme za
sistemati¢nije ESG izvjeStavanje, ukljucujuéi prikupljanje podataka o potroSnji resursa i
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drustvenim ulaganjima. Medutim, formalni izvjestaji uskladeni sa medunarodnim standardima jos
nijesu objavljeni.

Sveukupno, ESG integracija u Prvoj banci se nalazi u ranoj fazi i odvija se postepeno, kroz interne
mjere i drustveno odgovorne aktivnosti. Za razliku od veéih banaka u Crnoj Gori koje veé

.....

odrazava i razlike u kapacitetima i resursima medu bankama na trzistu.

2.3.8 Lovéen banka

Za razliku od vecih institucija koje su ranije razvile sveobuhvatne ESG okvire, Lov¢en banka je
pocetkom 2025. godine napravila zna¢ajan iskorak kroz partnerstvo sa Green for Growth Fondom
(GGF). Ugovorom o kreditnoj liniji u iznosu od 3 miliona eura, banka je obezbijedila sredstva
namijenjena proSirenju portfolija zelenih kredita za mala i srednja preduzeca koja ulazu u mjere
energetske efikasnosti i manje projekte obnovljivih izvora energije (Lov¢en banka, 2025).

Ovim aranzmanom Lovéen banka je postala novi partner GGF-a u Crnoj Gori, ¢ime se
pozicionirala kao kanal za plasman namjenskih sredstava uskladenih sa klimatskim ciljevima
fonda. Prema saopstenjima obje strane, kreditna linija ima dvostruki efekat: ekoloski, kroz podrsku
projektima koji smanjuju potrosnju energije i emisije, i upravljacki, jer zahtijeva uvodenje jasnih
kriterijuma za klasifikaciju i pracenje zelenih plasmana.

Na planu transparentnosti, Lovéen banka redovno objavljuje finansijske i poslovne izvjestaje
(godisnje, polugodisnje i kvartalne), ukljucujuéi revidirane finansijske iskaze. lako samostalni
izvjestaj o odrzivosti jos nije objavljen, dostupna finansijska dokumentacija predstavlja osnovu za
buduce uvodenje nefinansijskog izvjestavanja u skladu sa medunarodnim standardima.

Sveukupno, partnerstvo sa GGF-om u 2025. godini predstavlja prelomnu tacku u ESG integraciji
Lov¢en banke. Time je banka presla sa deklarativnog opredjeljenja na transakcioni nivo odrzivog
finansiranja, uz obavezu definisanja kriterijuma podobnosti, pratenja rezultata i javne
komunikacije o uticaju. Ovaj korak jasno signalizira trziStu da Lovéen banka ESG vidi kao
strateSki prioritet, posebno u segmentu podrske malim i srednjim preduze¢ima u energetskoj
tranziciji.

2.3.9 Universal Capital banka

Universal Capital Bank (UCB) posljednjih godina gradi prepoznatljiv ESG profil kroz
kombinaciju trziSnih inovacija 1 javnog pozicioniranja. Kljucni iskorak u 2025. godini bilo je
partnerstvo sa ESG Adria Summitom, gdje je banka nastupila kao platinum partner, ¢ime je
signalizirala strateSku orijentaciju ka odrzivim finansijama i regionalnom dijalogu o zelenoj
tranziciji (ESG Adria Summit, 2025).

Na ekoloSkom planu, UCB je razvila posebne kreditne linije za finansiranje elektri¢nih 1 hibridnih
vozila, dostupne fizickim i pravnim licima. Programi poput Ekomobil kredita za stanovnistvo i
privredu nude povoljnije uslove za kupovinu vozila sa nizim emisijama, ¢ime banka direktno
podstice energetsku efikasnost i smanjenje zagadenja (Universal Capital Bank, n.d.).
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Iako banka jos ne objavljuje sveobuhvatne izvjestaje o odrzivosti, javno dostupni podaci pokazuju
da ESG principe integriSe kroz razvoj zelenih proizvoda i partnerstva na regionalnim platformama.
Time UCB koristi svoju trzi$nu fleksibilnost da ESG pozicionira kao polje diferencijacije i
dugorocne vrijednosti za klijente i dionicare.

2.3.10 Addiko banka

Addiko Banka AD Podgorica u posljednjem periodu sve vidljivije integriSe ESG principe u svoje
poslovanje, kombinujuéi grupne strateSke okvire sa lokalnim inicijativama. Tokom 2024. godine,
banka je dobila Srebrnu nagradu “Regionalni ESG lider” u kategoriji ukupnih ESG dostignuca,
dodijeljenu na Svjetskom kongresu preduzetnika u organizaciji Medunarodnog ekonomskog
foruma Perspektive i Promo Globala. Priznanje je potvrdeno od strane nezavisnog medunarodnog

vijeca 1 odnosi se na sveukupnu posvecenost primjeni ESG standarda u poslovanju (Addiko banka,
2025).

Na ekoloskom planu, Addiko javno isti¢e podrsku elektromobilnosti, digitalizaciju poslovanja radi
smanjenja potrosnje papira, kao i koriS¢enje elektri¢ne energije iz obnovljivih izvora. Banka je
definisala “no-go” zone za finansiranje djelatnosti sa negativnim uticajem na zivotnu sredinu, $to
predstavlja konkretan korak ka integraciji ekoloskih kriterijuma u kreditne politike.

U druStvenoj dimenziji, dostupne informacije ukazuju na kontinuiranu podrsku lokalnim
zajednicama 1 programima finansijske pismenosti, kao 1 javno izraZenu posvecenost rodnoj
ravnotezi.

Iako Addiko Banka Crna Gora jo$ ne objavljuje zaseban ESG izvjestaj, njen javni nastup i
dostupne politike ukazuju na postepenu integraciju odrzivosti u poslovne procese, u skladu sa
grupnim strateskim okvirom.

2.3.11 Ziraat banka

Ziraat Bank Montenegro posluje kao dio medunarodne grupacije, ¢ija je misija tradicionalno
usmjerena na podrSku realnom sektoru, posebno poljoprivredi i malim i srednjim preduze¢ima.
ESG principi u ovom kontekstu predstavljaju nastavak poslovnog modela koji kombinuje
finansijsku stabilnost, podrsku zajednici i odgovorno upravljanje resursima.

Na globalnom nivou, Ziraat Bankasi ve¢ godinama objavljuje integrisane godi$nje izvjeStaje U
skladu sa medunarodnim okvirima (GRI, IIRC, SASB), a 2024. godine izdala je obveznicu
odrzivosti u iznosu od 500 miliona USD i obezbijedila sindicirani zajam od 1,7 milijardi USD,
namijenjen finansiranju odrZive poljoprivrede 1 spoljne trgovine (Ziraat Bankasi, 2024). Ovi
instrumenti potvrduju stratesku orijentaciju grupacije ka odrzivom finansiranju i postavljaju
standarde koji se reflektuju i na lokalne operacije.

U Crnoj Gori, Ziraat Bank Montenegro uskladuje svoje poslovanje sa grupnim ESG politikama 1
lokalnim regulatornim zahtjevima. Fokus je na podrSci poljoprivredi, izvoznicima i MSP sektoru,
kroz povoljne kreditne linije i programe koji doprinose zaposljavanju i ekonomskoj inkluziji.
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Na polju korporativnog upravljanja, banka redovno objavljuje revidirane finansijske izvjestaje i
izvjestaje o poslovanju, ¢ime osigurava transparentnost i povjerenje klijenata i regulatora. Iako
lokalna banka jo$ ne objavljuje zaseban izvjeStaj o odrZivosti, oslanjanje na grupne standarde i
metodologije pruza osnovu za budu¢e uvodenje nefinansijskog izvjeStavanja u skladu sa EU
taksonomijom i ESRS standardima.

Sveukupno, period 2024-2025 pokazuje da Ziraat Bank Montenegro Kkoristi prednost pripadnosti
velikoj medunarodnoj grupaciji kako bi ubrzala uskladivanje sa ESG principima. Transfer znanja
1 pristup medunarodnim izvorima odrzivog kapitala omogucavaju joj da jaca podrsku realnom
sektoru i postavlja temelje za dalju integraciju ESG-a u poslovni model.

2.3.12 Zakljucak — zajednicka komparativna analiza ESG integracije u crnogorskim
bankama

Analiza ESG integracije u crnogorskom bankarskom sektoru pokazuje da sve banke, bez obzira
na veli¢inu 1 vlasni¢ku strukturu, prepoznaju odrzivo finansiranje kao strateski pravac, ali se
razlikuju po dubini implementacije, obimu inicijativa i stepenu transparentnosti.

Veée banke, poput NLB-a i CKB-a, razvile su portfolio zelenih proizvoda i integrisale ESG
kriterijume u procese odobravanja kredita i upravljanja rizicima. Hipotekarna banka i Erste banka
kombinuju ekoloske i drustvene inicijative — Hipotekarna kroz partnerske programe za zelene
investicije, a Erste kroz inkluzivno finansiranje i podrsku drustvenim inovacijama.

Manje banke biraju fokusirane pristupe. Adriatic banka se istice lokalnim ekoloskim akcijama i
uces¢em na ESG forumima, dok je Zapad banka zapocela prve zelene kreditne linije i interne mjere
uskladivanja sa regulatornim zahtjevima. Prva banka je u ranoj fazi, sa naglaskom na interne mjere
energetske efikasnosti i digitalizaciju. Lovéen banka je napravila prelomni iskorak partnerstvom
sa Green for Growth Fondom, obezbijedivsi 3 miliona eura za MSP projekte obnovljivih izvora
energije (Lov¢en banka, 2025). Universal Capital Bank kombinuje razvoj zelenih proizvoda sa
javnim liderstvom kroz platinsko partnerstvo na ESG Adria Summitu. Addiko banka je prepoznata
nagradom Regionalni ESG lider za ukupna ESG dostignuca i uvodi zabrane finansiranja ekoloski
Stetnih djelatnosti, ciljeve rodne ravnoteze i1 klimatske kriterijume u kreditne politike (Addiko
banka, 2025). Ziraat Bank Montenegro prenosi globalne ESG standarde grupacije na lokalno
trzisSte, sa fokusom na poljoprivredu i MSP sektor.

Izvjestavanje o ESG-u varira po formi i obimu. Vece banke i ¢lanice medunarodnih grupacija
(NLB, Erste, CKB, Addiko, Ziraat) oslanjaju se na grupne izvjestaje o odrzivosti ili integrisane
godi$nje izvjestaje, dok lokalne filijale objavljuju revidirane finansijske izvjeStaje i osnovne
podatke o ESG aktivnostima. Manje banke (Adriatic, Zapad, Lov¢en, Prva) uglavnom izvjestavaju
kroz finansijske izvjestaje 1 saopStenja za javnost, bez zasebnih ESG izvjestaja, ali sa tendencijom
ka vecoj transparentnosti kako se priblizava obaveza nefinansijskog izvjestavanja.

Dobrovoljne i obavezne aktivnosti jasno se razlikuju. Obavezne aktivnosti ukljucuju uskladivanje
sa regulatornim zahtjevima CBCG 1 objavljivanje finansijskih izvjeStaja, dok dobrovoljne
obuhvataju partnerstva sa medunarodnim fondovima (Lovéen—GGF), uc¢es¢e na ESG summitima
(Adriatic, Universal Capital), razvoj specijalizovanih zelenih proizvoda (Addiko, Hipotekarna,
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Erste) i interne politike zabrane finansiranja Stetnih djelatnosti (Addiko). Vece banke ¢esce prelaze
regulatorni minimum i uvode dobrovoljne mjere koje im donose reputacione i trzisne prednosti.

Komparativna analiza pokazuje nekoliko obrazaca:
e Sve banke prepoznaju zelene kreditne linije kao klju¢ni instrument ESG integracije.

e Medunarodne grupacije prenose razvijene ESG standarde na lokalne filijale, $to ubrzava
uskladivanje sa EU taksonomijom i ESRS standardima.

e Partnerstva sa medunarodnim fondovima i u¢esée na regionalnim ESG dogadajima postaju
vazan akcelerator vidljivosti i razvoja kapaciteta.

e IzvjeStavanje o ESG-u jos§ je u tranziciji: ve¢ina banaka koristi finansijske izvjestaje i veb
stranice, dok samo dio ima zasebne izvjestaje o odrzivosti, ali trend jasno ide ka obaveznoj
i standardizovanoj objavi nefinansijskih podataka.

Zakljucno, crnogorske banke se nalaze u razliCitim fazama ESG integracije, ali ih povezuje
zajednicki pravac — prelazak sa deklarativne podrske odrZivosti na mjerljive, transparentne i
regulatorno uskladene aktivnosti. Banke koje ve¢ sada kombinuju obavezne i dobrovoljne mjere,
razvijaju zelene proizvode i izvjeStavaju prema medunarodnim standardima, bi¢e u prednosti kada
CBCG i EU uvedu stroze zahtjeve za ESG izvjeStavanje i upravljanje.
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POGLAVLJE 3: METODOLOGIJA ISTRAZIVANJA

3.1 Metodoloski pristup

U ovom istrazivanju primijenjen je Kvantitativni metod, sa ciljem da se na osnovu prikupljenih
podataka od klijenata banaka u Crnoj Gori ispita njihov nivo svijesti, percepcije i ocekivanja u
vezi sa ESG praksama, kao i implikacije tih stavova na povjerenje, lojalnost i odnos prema
bankama. Kvantitativni pristup omogucava dobijanje standardizovanih i mjerljivih podataka, koji
se mogu analizirati statistiCkim tehnikama 1 porediti medu razli€itim grupama ispitanika.

Osnovni instrument istrazivanja bio je anketni upitnik, koji je dizajniran na osnovu pregleda
relevantne literature i prethodnih empirijskih istrazivanja o ESG praksama u finansijskom sektoru.

3.2 Dizajn istrazivanja i prikupljanje podataka

Anketni upitnik je imao ukupno 23 pitanja, podijeljena u dvije glavne cjeline:

1. Demografski blok pitanja, koji se odnosio na pol, starosnu grupu, nivo obrazovanja, regiju
stanovanja (na osnovu grada u kojem ispitanici zive), mjesecne prihode i primarnu banku.

2. Istrazivacki blok pitanja, koji je obuhvatao pet tematskih cjelina:

e Upoznavanje sa ESG praksama (npr. ,,U kojoj mjeri ste upoznati sa ESG praksama koje
sprovodi Vasa banka?*),

e Percepcija i vaznost ESG (npr. ,,Vazno mi je da banka ¢iji sam klijent sprovodi aktivnosti
usmjerene ka oCuvanju Zivotne sredine, druStvenoj odgovornosti i dobrom upravljanju®),

e Povijerenje i lojalnost (npr. ,,ESG aktivnosti koje sprovodi moja banka povecavaju moje
povjerenje u tu instituciju‘),

e Ocekivanja od banaka (npr. ,,Koje ESG aktivnosti oCekujete od Vase banke?* — sa
mogucnoscu viSestrukog odgovora, kao $to su zeleni krediti, eko racuni, nagrade za odrzivo
ponasanje, aktivna podrska zajednici, redovno izvjeStavanje),

e Zakljucni dio, koji je sadrzao jedno otvoreno pitanje, u kojem su ispitanici mogli ostaviti
dodatni komentar, prijedlog ili misljenje o ESG praksama banaka u Crnoj Gori. Ovo pitanje
nije bilo obavezno, ali je omogucilo kvalitativni uvid u stavove klijenata.

Vecina pitanja u istrazivackom bloku formulisana je u vidu tvrdnji koje se ocjenjuju na
petostepenoj Likertovoj skali (1 = Uopste se ne slazem, 2 = Djelimi¢no se ne slazem, 3 =
Neutralno, 4 = Djelimi¢no se slazem, 5 = U potpunosti se slazem).

Upitnik je bio distribuiran online putem (Google Forms), a link ankete bio je:
https://docs.google.com/forms/d/15rwDCeQo3QMo_WOrVT-

WDdCa6zQGDwWRK9ZygBXukc_Y/preview. Anketa je sprovedena u periodu jul-septembar
2025. godine, a ukupno je prikupljeno 384 odgovora. 1z uzorka su eliminisana tri odgovora, jer
ispitanici nijesu imali prebivaliSte u Crnoj Gori, buduc¢i da se istraZzivanje odnosi iskljuc¢ivo na
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klijente banaka u Crnoj Gori. Nakon eliminacije, kona¢an uzorak obuhvatio je 381 validan
odgovor.

3.3 Uzorak

Ciljna grupa istrazivanja bili su Klijenti banaka u Crnoj Gori. Uzorak je obuhvatio razliCite
starosne, obrazovne, socio-ekonomske i regionalne Kkategorije, Cime se obezbijedila
reprezentativnost u pogledu demografskih karakteristika stanovnistva. Struktura uzorka detaljno
je predstavljena u poglavlju 4.2. (Demografski profil ispitanika), dok se u ovom dijelu naglasava
da su u istrazivanju zastupljene sve klju¢ne grupe klijenata, ukljucuju¢i mlade, zaposlene u javnom
I privatnom sektoru, penzionere i studente.

3.4 Instrumenti i konstrukti
Upitnik je kreiran tako da mjeri viSe aspekata ESG percepcije 1 ocekivanja. Pored pojedinacnih
pitanja, formirani su i indeksi koji obuhvataju vise stavki:

e Indeks svijesti o ESG praksama (npr. poznavanje ESG koncepta i informisanost o
aktivnostima banaka),

o Indeks povjerenja i lojalnosti prema banci (npr. povjerenje klijenata u banku i lojalnost
klijenata u kontekstu ESG)

e Indeks transparentnosti i efikasnosti (npr. percepcija transparernosti, redovnog
informisanja i vaznosti ESG inicijativa)

e Indeks percepcija ESG praksi (npr. vaznost, transparentnost i pozitivan utisak ESG
inicijativa),

e Indeks lojalnosti i povjerenja na bazi ESG (npr. povjerenje, spremnost na preporuku,

lojalnost, stav o promjeni banke zbog nedostatka ESG angazmana).

Indeksi su formirani kao aritmeticke sredine odgovora na odabrane stavke, a kontinuirane
vrijednosti su u pojedinim analizama transformisane u kategorije (niska, srednja, visoka). Ovakav
pristup omogucava precizno mjerenje, ali i vecu preglednost rezultata.

3.5 Pouzdanost i validacija instrumenata

Pouzdanost formiranih indeksa testirana je pomocu Cronbach’s Alpha koeficijenta interne
konzistencije. Vrijednosti Alpha koeficijenata kretale su se u rasponu od 0,74 do 0,87, §to ukazuje
na dobru pouzdanost instrumenata i potvrduje da su stavke unutar svakog indeksa medusobno
konzistentne i da adekvatno mjere ciljane konstrukte. Time je obezbijedena validnost upitnika i
pouzdanost dobijenih rezultata.

3.6 Obrada i analiza podataka
Podaci su preliminarno obradeni u Microsoft Excelu, gdje su uredene baze, izvrSeno kodiranje
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odgovora (npr. grupisanje gradova u regije, kreiranje binarnih varijabli za viSestruke odgovore) i
izradene osnovne frekvencijske tabele i1 grafikoni.

Za dalju statisticku analizu kori$¢en je softver JASP, koji omogucava primjenu Sirokog spektra
standardnih statistickih procedura, ukljucujuci deskriptivnu statistiku, testove razlika (t-test,
ANOVA), testove povezanosti (Pearson i Spearman korelacije, hi-kvadrat test), kao i regresione
analize. JASP je odabran zbog svoje preglednosti, transparentnog prikaza rezultata i dostupnosti,
a obezbjeduje u potpunosti metodoloski ekvivalentne analize u odnosu na druge statisticke pakete,
a pritom je besplatan.

Analize koje su sprovedene ukljucuju:
o Deskriptivnu statistiku (frekvencije, srednje vrijednosti, standardne devijacije, medijane),
o Testove razlika (t-test, ANOVA),
o Testove povezanosti (Pearson i Spearman korelacije, hi-kvadrat test),
e Regresione analize (jednostruka i viSestruka linearna regresija).

Posebna paznja posvecena je transparentnosti: za svaku hipotezu jasno je naznaceno koje su
varijable 1 pitanja koriS¢ena, kako su formirani indeksi 1 koje su statisticke metode primijenjene.
Na ovaj nacin obezbijeden je visok nivo naucne transparentnosti i ponovljivosti istrazivanja.
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POGLAVLJE 4: ANALIZA REZULTATA ISTRAZIVANJA

4.1 Uvod u analizu

U ovom poglavlju bic¢e prikazani rezultati sprovedenog istrazivanja o percepciji i oCekivanjima
klijenata u vezi sa ESG praksama u bankarskom sektoru Crne Gore. Analiza je sprovedena na
osnovu odgovora ispitanika prikupljenih putem anketnog upitnika, a rezultati su obradeni
koris¢enjem deskriptivne i inferencijalne statistike. Poseban akcenat stavljen je na interpretaciju
dobijenih podataka u skladu sa postavljenim istrazivackim pitanjima i hipotezama, §to omogucava
dublje razumijevanje stavova i ponasanja klijenata u kontekstu odrzivosti.

Prvi dio analize posvecen je prikazu osnovnih demografskih karakteristika ispitanika, ¢ime se
obezbjeduje pregled strukture uzorka i osnova za dalja poredenja. Nakon toga slijedi analiza
rezultata po pojedinanim istrazivackim pitanjima i pripadaju¢im hipotezama. Na taj nacin
obezbjeduje se sistematican i pregledan pristup, koji povezuje empirijske nalaze sa teorijskim
okvirom i dosadasnjim istrazivanjima u ovoj oblasti.

U okviru analize posebna paznja bife posveCena i ispitivanju razlika u percepcijama i
o¢ekivanjima medu razli¢itim segmentima klijenata, poput starosne dobi, nivoa obrazovanja i
ekonomske situacije. Na taj nacin rezultati ne samo da oslikavaju prosjecne stavove, ve¢ otkrivaju
1 varijacije unutar populacije koje su znacajne za tumacenje 1 prakti¢nu primjenu nalaza.

Cilj ovog poglavlja je da na temelju prikupljenih podataka pruzi sveobuhvatan uvid u nacin na koji
klijenti banaka u Crnoj Gori dozivljavaju ESG inicijative, te da omoguci provjeru postavljenih
hipoteza i postavljanje osnova za diskusiju i preporuke koje slijede u narednim poglavljima.

4.2 Demografski profil ispitanika

U cilju potpunijeg razumijevanja uzorka, u nastavku se prikazuju osnovne demografske
karakteristike ispitanika. Analiza obuhvata pol, starosnu strukturu, nivo obrazovanja, regiju
stanovanja, mjese¢ne prihode i primarnu banku klijenata. Ovi podaci omogucavaju uvid u
reprezentativnost uzorka i1 pruzaju osnovu za kasniju interpretaciju rezultata u okviru istrazivackih
pitanja i hipoteza.

Analiza prema polu (tabela br. 2 i grafik br. 1) pokazuje da u uzorku dominiraju zene (57,5%), dok

muskarci ¢ine 42,5% ispitanika. Ova ravnoteza, iako sa blagom ve¢inom Zena, omogucava dobru
uporedivost stavova medu polovima i doprinosi pouzdanosti dobijenih rezultata.
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Tabela 2: Pol ispitanika

Pol Broj ispitanika %
Muski 162 42,52%
Zenski 219 57,48%

Grand Total 381 100,00%

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

Grafik 1: Pol ispitanika

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.
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Tabela 3: Starosna grupa

u Zenski

Starosna grupa Broj ispitanika %
do 24 godine 79 20,73%
25-34 106 27,82%
35-44 70 18,37%
45-54 65 17,06%
55-64 40 10,50%
65 i vise 21 5,51%
Grand Total 381 100,00%

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.




Grafik 2: Starosna grupa ispitanika
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Starosna struktura ispitanika, data u tabeli br. 3 i na grafiku br. 2, pokazuje da uzorak obuhvata
sve starosne kategorije, pri ¢emu su najzastupljenije grupe od 25 do 34 godine (27,8%) 1 grupa
ispitanika do 24 godine (20,7%). Sljedeca grupa, od 35 do 44 godine ¢ini 18,37% ukupnog uzorka,
pa ove tri grupe zajedno ¢ine vise od dvije trecine uzorka, $to ukazuje da istraZivanje dominantno
oslikava stavove mladih i srednje mladih klijenata. Istovremeno, znacajno ucesée starijih grupa
(45-54 godine: 17,1%; 55-64 godine: 10,5%; 65+: 5,5%) omogucava poredenje generacijskih

razlika u stavovima prema ESG praksama banaka.

Tabela 4: Nivo obrazovanja ispitanika

Nivo obrazovanja Broj ispitanika %
Osnovna $kola 11 2,89%
Srednja Skola 149 39,11%
Visa/visoka $kola 164 43,04%
Master ili vi$i nivo 57 14,96%
Grand Total 381 100,00%

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.
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Grafik 3: Nivo obrazovanja ispitanika
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Zatim, struktura obrazovanja ispitanika (tabela br. 4 i grafik br.3) ukazuje na visok nivo formalnog
obrazovanja medu ucesnicima istrazivanja. Najveci udio ¢ine ispitanici sa zavr§enim osnovnim i
postdiplomskim studijama — visa/visoka §kola (43,0%) i master (15,0%), §to zajedno €ini skoro
60% uzorka. Znacajan broj ispitanika ima zavrSenu srednju skolu (39,1%), dok je najmanje onih
sa osnovnim obrazovanjem (2,9%). Ovakva struktura osigurava da rezultati istraZivanja posebno
odrazavaju stavove obrazovanijih gradana, $to je relevantno imajuci u vidu da se ESG teme ¢esto
bolje razumiju u grupama sa vis§im obrazovanjem.

Tabela 5: Zaposlenje ispitanika

Zaposlenje Broj ispitanika %
Nezaposlen/a 39 10,24%
Penzioner/ka 42 11,02%

Preduzetnik/ca 25 6,56%

Student/kinja 29 7,61%
Zaposlen/a u javnom sektoru 80 21,00%
Zaposlen/a u privatnom sektoru 166 43,57%
Grand Total 381 100,00%

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.
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Grafik 4: Zaposlenje ispitanika
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

Struktura zaposlenja ispitanika (tabela br. 5 1 grafik br. 4) pokazuje da najveéi udio ¢ine zaposleni
u privatnom sektoru (43,6%), Sto je o¢ekivano s obzirom na dominantnu ulogu ovog sektora u
crnogorskoj ekonomiji. Slijede zaposleni u javnom sektoru sa 21%, dok nezaposleni i penzioneri
¢ine 10,2% 1 11% uzorka, respektivno. Studenti ucestvuju sa 7,6%, a najmanje su zastupljeni
preduzetnici (6,6%). Ovakva raspodjela osigurava da su u istrazivanju obuhvaéene sve kljucne
socio-ekonomske kategorije, s naglaskom na radno aktivno stanovni$tvo, koje ujedno predstavlja
I primarnu ciljnu grupu banaka.
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Tabela 6: Grad stanovanja ispitanika

Grad stanovanja | Broj ispitanika %
Bar 6 1,57%
Berane 9 2,36%
Bijelo Polje 11 2,89%
Budva 10 2,62%
Cetinje 7 1,84%
Danilovgrad 14 3,67%
Herceg Novi 0,52%
Kolasin 0,79%
Kotor 5 1,31%
Niksié 140 36,75%
Petnjica 1 0,26%
Pluzine 1,05%
Pljevlja 2,10%
Podgorica 149 39,11%
Savnik 4 1,05%
Tivat 0,52%
Ulcinj 4 1,05%
Zabljak 2 0,52%
Grand Total 381 100,00%

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

Tabela 7: Regija stanovanja ispitanika

Regija Broj ispitanika %
Sjever 42 11,02%
Centar 310 81,36%
Jug 29 7,61%
Grand Total 381 100,00%

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

46



Grafik 5: Grad stanovanja ispitanika
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

Grafik 6: Regija stanovanja ispitanika
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

U anketi je od ispitanika traZzeno da navedu grad u kojem zive, struktura je predstavljena u tabeli
br. 6 i na grafiku br. 5. Na osnovu tih odgovora izvrSena je kategorizacija u tri regije Crne Gore —
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sjever, centar i jug (tabela br. 7 i grafik br. 6) — kako bi se dobila preglednija analiza i omogucilo
poredenje sa zvanicnim regionalnim okvirima koje koriste 1 druge institucije (npr. CBCG,
MONSTAT). Najveéi broj ispitanika zivi u centralnoj regiji (81,4%), $to je prije svega posljedica
koncentracije stanovniStva u Podgorici (39,1%) 1 Niksi¢u (36,8%). Sjever obuhvata 11% ucesnika,
dok jug ¢ini 7,6%.

Ovaj pristup omogucava jasniji prikaz strukture uzorka i transparentnost u analizi, jer se na osnovu
gradova dobija precizna slika, dok grupisanje u regije pruza Siri analiticki okvir 1 naglasava

neravnomjernu razvijenost i koncentraciju populacije u Crnoj Gori.

Tabela 8: Mjese¢ni prihod ispitanika

Mjesecni prihod Broj ispitanika %

do 450€ 39 10,24%
451€ - 800€ 121 31,76%
801€ - 1200€ 124 32,55%

Vise od 1500€ 16 4,20%
1201€ — 1500€ 39 10,24%
Ne Zelim da kazem 42 11,02%
Grand Total 381 100,00%

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

Grafik 7: Mjesecni prihod ispitanika
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.
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Struktura uzorka prema mjese¢nim prihodima (tabela br. 8 i1 grafik br. 7) pokazuje odredenu
ravnotezu izmedu razliCitih kategorija. Najveci udio €ine ispitanici sa prihodima izmedu 801€ i
1200€ (32,6%), kao i oni u rasponu od 451€ do 800€ (31,8%). Znacajan dio ispitanika, njih 10,2%,
prijavljuje prihod do 450€, dok se ista proporcija (10,2%) odnosi na kategoriju od 1201€ do 1500€.
Relativno mali broj ispitanika (4,2%) ostvaruje vise od 1500€ mjesec€no, $to ukazuje na ograni¢enu
zastupljenost visoko-plateznih klijenata u uzorku. Takode, 11% ispitanika odlucilo je da ne Zeli da
otkrije podatke o svojim prihodima, §to moze ukazivati na odredenu osjetljivost ovog pitanja. Ovi
nalazi sugeriSu da je uzorak dominantno koncentrisan u srednjem prihodovnom sloju (raspon
451€-1200€), dok su nizi i visi prihodi manje zastupljeni.

Tabela 9: Primarna banka ispitanika

Primarna banka korisnika Broj ispitanika %
CKB (Crnogorska komercijalna banka) 121 31,76%
NLB banka 59 15,49%
Prva banka 59 15,49%
Erste banka 56 14,70%
Hipotekarna banka 40 10,50%
Addiko banka 22 577%
Lovéen banka 18 4,72%
Adriatic banka 5 1,31%
Zapad banka 1 0,26%
Grand Total 381 100,00%

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.
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Grafik 8: Primarna banka ispitanika
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

Najveci broj ispitanika (tabela br. 9 i grafik br. 8) kao svoju primarnu banku navodi CKB (31,8%),
§to je u skladu sa njenom vode¢om trziSnom pozicijom u Crnoj Gori. Slijede NLB banka i Prva
banka sa po 15,5%, te Erste banka sa 14,7%. Hipotekarna banka zauzima udio od 10,5%, dok su
ostale banke (Addiko, Lov¢en, Adriatic 1 Zapad banka) zastupljene u manjoj mjeri.

Ova raspodjela u velikoj mjeri odraZava realno stanje trzista — vece banke sa razvijenijom mrezom
poslovnica 1 $irim spektrom usluga obuhvataju najveci broj klijenata, dok manje banke zauzimaju
ograni¢ene trziSne niSe. Time uzorak pruza relevantnu osnovu za procjenu ESG percepcija
klijenata razlicitih institucija, uz napomenu da su rezultati u ve¢oj mjeri reprezentativni za stavove
klijenata vec¢ih banaka.

Sveukupno, demografski profil ispitanika pokazuje da uzorak obuhvata razliCite starosne,
obrazovne i socio-ckonomske grupe klijenata iz svih regija Crne Gore, ¢ime se obezbjeduje
reprezentativna osnova za analizu njihovih stavova i1 o€ekivanja u vezi sa ESG praksama banaka.

4.3 Rezultati prema istrazivackim pitanjima i hipotezama

U ovom dijelu rada rezultati istrazivanja bi¢e prikazani i analizirani u skladu sa definisanim
istrazivackim pitanjima (IP) i pripadaju¢im hipotezama (H). Ovakva struktura omogucava
sistemati¢an pregled nalaza i njthovo direktno povezivanje sa teorijskim okvirom 1 ciljevima

istrazivanja.

Za svako istrazivacko pitanje 1 hipotezu najprije ¢e biti predstavljeni deskriptivni pokazatelji
(srednje vrijednosti, standardne devijacije 1 distribucije odgovora), ¢ime se daje pregled osnovnih
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obrazaca u stavovima ispitanika. Nakon toga bi¢e sprovedeni odgovarajuéi statisticki testovi
(korelacije, t-testovi, Hi-kvadrat testovi ili ANOVA), u skladu sa prirodom postavljenih hipoteza
i tipom podataka. Na osnovu dobijenih rezultata vrsi se provjera hipoteza, uz interpretaciju nalaza
u odnosu na relevantnu literaturu.

Posebna paznja bi¢e usmjerena na utvrdivanje povezanosti izmedu svijesti o ESG principima i
povjerenja, lojalnosti i zadovoljstva klijenata, kao i na razlike u percepcijama i o¢ekivanjima medu
razli¢itim demografskim segmentima. Na ovaj nacin se obezbjeduje cjelovit uvid u to kako klijenti
banaka u Crnoj Gori dozivljavaju ESG inicijative i koje faktore smatraju presudnim za svoj odnos
sa bankarskim institucijama.

4.3.1 IP1/ H1 - Svijest i informisanost 0 ESG praksama

U okviru prvog istrazivackog pitanja (IP1) analiziran je stepen upoznatosti klijenata sa ESG
konceptom i nivo njihove informisanosti 0 ESG praksama koje sprovode banke u Crnoj Gori. Za
tu svrhu kori§¢ena su dva pitanja iz anketnog upitnika:

1. ,,Upoznat/a sam sa pojmom ESG (ekoloski, drustveni i upravljacki faktori) u kontekstu
bankarstva.

2. ,,Dobro sam informisan/a o ESG aktivnostima koje sprovodi moja banka. *

Odgovori su mjereni na petostepenoj Likert skali (1 = uopste se ne slazem, 5 = u potpunosti se
slazem). Na osnovu ova dva pitanja formiran je Indeks svijesti, koji predstavlja aritmeti¢ku sredinu
ocjena na ovim stavkama, pri ¢emu je svaka od njih tretirana kao jednakovrijedna komponenta
svijesti o ESG. Na taj nacin obezbijedena je kompozitna mjera koja u vecoj mjeri obuhvata i
kognitivni aspekt (poznavanje pojma ESG) i informisanost o konkretnim aktivnostima banaka u
oblasti ESG.

Tabela 10: Deskriptivna statistika za IP1

Deskriptivna statistika Poznavanje_ESG Informisanost_ESG
Validni 381 381
Nedostajuéi 0 0

Medijana 3.000 2.000
Aritmetic¢ka sredina 2.703 2.344
Standardna devijacija 1.250 1.199
Minimum 1.000 1.000
Maximum 5.000 5.000

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.
Deskriptivni rezultati u tabeli br. 10 pokazuju da ispitanici u prosjeku imaju nizak do umjeren nivo

svijesti o ESG. Prosje¢na ocjena za Poznavanje ESG iznosila je M = 2.70 (SD = 1.25), dok je
prosjek za Informisanost o ESG aktivnostima banaka bio jo§ nizi, M = 2.34 (SD = 1.20).
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Kombinovani indeks svijesti (prosjek ova dva pitanja) imao je vrijednost M = 2.52 (SD = 1.17).
Vrijednosti medijane (3 za poznavanje ESG i 2 za informisanost) dodatno ukazuju na to da je
ve¢ina ispitanika zauzela neutralne ili nize ocjene kada procjenjuje svoje poznavanje i
informisanost 0 ESG konceptu.

Standardne devijacije za sve tri varijable (SD = 1.25 za Poznavanje ESG, SD = 1.20 za
Informisanost i SD = 1.17 za Indeks svijesti) ukazuju na relativno visok stepen rasprSenosti
odgovora oko prosjecne vrijednosti. To znaci da se stavovi ispitanika ne koncentriSu iskljucivo
oko jedne tacke na skali, ve¢ da postoje znacajne razlike medu njima. Na primjer, iako prosjecne
vrijednosti sugeriSu nizak do umjeren nivo svijesti 1 informisanosti, visina standardne devijacije
pokazuje da medu ispitanicima postoje i oni koji ESG koncept uopste ne poznaju (ocjena 1), ali i
oni koji smatraju da su u potpunosti informisani i upoznati (ocjena 5). Drugim rije¢ima,
varijabilnost rezultata naglasava heterogenost uzorka — dok je ve¢ina neutralna ili negativna, manji
broj klijenata pokazuje visoke nivoe svijesti i informisanosti.

Ovakav obrazac je o¢ekivan u kontekstu novijih i jo$ uvijek nedovoljno razvijenih tema poput
ESG-a na trziStima u razvoju, gdje se svijest moze kretati od potpunog nepoznavanja do visoke
informisanosti kod manjeg broja zainteresovanih ili edukovanih ispitanika. Standardne devijacije
vece od 1, uz skalu od 1 do 5, upucuju upravo na to da je populacija vrlo raznolika u svojim
percepcijama.

Tabela 11: Distribucija odgovora — Poznavanje ESG

Frekvencije

Poznavanje_ESG Frekvencija Procenat Validni procenat Kumulativni procenat
1 72 18.9 18.9 18.9
2 118 31.0 31.0 49.9
3 78 20.5 20.5 70.3
4 77 20.2 20.2 90.6
5 36 9.4 9.4 100.0
Nedostajuéi 0 0.0
Total 381 100.0

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.
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Grafik 9: Distribucija odgovora — Poznavanje ESG
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Tabela 12: Distribucija odgovora — Informisanost o ESG

Frekvencije

Informisanost_ESG Frekvencija  Procenat

Validni procenat

Kumulativni procenat

1 124 32.5
2 88 23.1
3 103 27.0
4 46 12.1
5 20 5.2
Nedostajuéi 0 0.0
Total 381 100.0

325
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27.0
121
5.2

325
55.6
82.7
94.8
100.0

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Grafik 10: Distribucija odgovora — Informisanost 0 ESG
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Distribucije odgovora po kategorijama (tabele br. 11 i 12) jo$ jasnije ilustruju ovakve nalaze. Kada
je rije¢ o poznavanju ESG (tabela br. 11), najveci broj ispitanika (oko tre¢ine uzorka) odabrao je
ocjenu 2, dok je najmanji broj ispitanika ocijenio da u potpunosti poznaje ESG (ocjena5). Sa druge
strane, informisanost o0 ESG aktivnostima banaka (tabela br. 12) je ocijenjena jo§ slabije —
dominantna je ocjena 1 (potpuno neinformisan), dok su visoke ocjene (4 i 5) vrlo rijetke. Ovakva
struktura distribucije ukazuje da vecina klijenata banaka u Crnoj Gori nije dovoljno upoznata niti
informisana o ESG inicijativama, iako se u praksi banke sve ¢e$¢e bave ovom tematikom.

Na osnovu postavljene hipoteze H1, pretpostavljeno je da ¢e klijenti koji iskazuju visi nivo svijesti
i informisanosti o ESG praksama istovremeno pokazivati i veci stepen povjerenja i lojalnosti
prema bankama. Za testiranje ove hipoteze konstruisan je drugi kompozitni pokazatelj — Indeks
povjerenja i lojalnosti prema banci, dobijen kao prosjek odgovora na sljedeca dva pitanja:

1. , ESG aktivnosti moje banke povecavaju moje povjerenje u tu instituciju.
2. ,,Smatram da banka koja aktivno sprovodi ESG aktivnosti zasluzuje dugorocnu lojalnost

svojih klijenata. *

Obje stavke mjere percepciju povjerenja i spremnost na dugoro¢ni odnos sa bankom zasnovan na
njenom angazmanu u ESG oblasti. I ovdje je koriS¢ena petostepena Likert skala.
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Tabela 13: Pearson-ova korelacija za H1

Pearson-ova

korelacija
Donji 95%  Gornji 95%
Pearson-
p Interval Interval
ovr . .
pouzdanosti  pouzdanosti
Indeks_svijesti - Indeks_povjerenje_lojalnost 0.460 <.001 0.377 0.536

Standardna
Veli¢ina greska Kovarijansa
efekta veli¢ine efekta
(Fisher-ov 2) (SE)
0.497 0.051 0.549

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Korelaciona analiza izmedu Indeksa svijesti i Indeksa povjerenja i lojalnosti prema banci je prvo
sprovedena kori$¢enjem Pearsonovog koeficijenta korelacije, koji se koristi za ispitivanje linearne
veze izmedu varijabli na intervalnom nivou. Rezultati pokazuju statisti¢ki znac¢ajnu umjerenu
pozitivnu povezanost izmedu indeksa (r = 0.460, p <.001).

Da bi se dodatno procijenila stabilnost nalaza, prikazan je i 95% interval pouzdanosti [0.377,
0.536]. Ovaj raspon znaci da, sa vjerovatno¢om od 95%, stvarna vrijednost korelacije u populaciji
lezi izmedu ovih granica. Budu¢i da je ¢itav interval u domenu umjerenih korelacija, moze se sa
sigurno$cu zakljuciti da povezanost nije slaba. Fisherova z-transformacija (z = 0.497) omogucila
je precizniju procjenu efekta, dok je standardna greska (SE = 0.051) pokazala da je procjena
dovoljno stabilna, budu¢i da mala vrijednost SE ukazuje na nisku varijabilnost u uzorku.

Tabela 14: Spearman-ova korelacija za H1

Spearman-ova

korelacija
s Donji 95% Gornji 95%
pearman-ov
n p Interval Interval
rho . .
pouzdanosti  pouzdanosti
Indeks_svijesti - 'MdeKs_povierenje a0 o zgmes < 01 0.398 0.553
_lojalnost
*p<.05,**p<.01,
*kx p < 001

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.
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Nakon toga sprovedena je i analiza pomocu Spearmanovog koeficijenta korelacije (tabela br. 14),
koji ispituje monotone odnose i ne zahtijeva intervalni mjerni nivo. Rezultati su potvrdili gotovo
identi¢an obrazac (p = 0.479, p <.001; 95% CI [0.398, 0.553]; z = 0.522, SE = 0.054). Time je
pokazano da nalaz ostaje robustan i konzistentan i kada se uzme u obzir ordinalna priroda Likert
skale.

Ovi rezultati nedvosmisleno potvrduju hipotezu H1 i pokazuju da klijenti koji posjeduju visi nivo
znanja o ESG i bolje su informisani o ESG aktivnostima banaka istovremeno iskazuju i visi nivo
povjerenja u banku, kao i ve¢u spremnost da odrze dugoro¢ni odnos sa njom. Nalaz ima znacajne
prakticne implikacije, jer ukazuje da informisanje 1 edukacija klijenata predstavljaju klju¢ne
mehanizme putem kojih banke mogu graditi ¢vr$ée i dugotrajnije odnose zasnovane na povjerenju.
Drugim rijeima, ulaganje u transparentnu komunikaciju i dosljedno izvjeStavanje o ESG
inicijativama moze posluziti kao strateski instrument ne samo reputacijskog, ve¢ i komercijalnog
jacanja banaka, kroz povecéanje lojalnosti postojecih i privlac¢enje novih klijenata.

Dobijeni rezultati ujedno su u skladu sa prethodnim istrazivanjima. Stauropoulou et al. (2023)
naglaSavaju da klijenti koji su upoznati sa ESG naporima finansijskih institucija razvijaju visi
stepen povjerenja i iskazuju vecu spremnost na dugoro¢nu lojalnost. Sli¢ne nalaze donose 1
istrazivanja u Sirem kontekstu korporativnog komuniciranja i reputacije (npr. Huang et al., 2017;
Whelan et al., 2021), koja potvrduju da transparentno i dosljedno informisanje o odrzivosti
doprinosi jacanju odnosa sa klijentima, ali i diferencijaciji institucije na trzistu.

4.3.2 IP2 | H2 — Percepcija transparentnosti i efikasnosti ESG napora

U okviru drugog istrazivackog pitanja (IP2) analizirano je kako klijenti percipiraju efikasnost i
transparentnost ESG napore crnogorskih banaka. Za tu svrhu kori§¢ena su tri pitanja iz anketnog
upitnika:

1. Vazno mi je da banka ciji sam klijent sprovodi aktivnosti usmjerene ka ocuvanju zivotne
sredine, drustvenoj odgovornosti i dobrom upravijanju (ESG).

2. Smatram da je moja banka transparentna kada je rijec o ESG aktivnostima koje sprovodi

3. Moja banka me redovno informise o ESG aktivnostima koje sprovodi.

Odgovori na ove stavke su prikupljeni na petostepenoj Likert skali (1 = uopste se ne slazem, 5=u
potpunosti se slazem). Na osnovu ova tri pitanja formiran je Indeks transparentnosti i efikasnosti,
koji predstavlja aritmeticku sredinu ocjena na ovim stavkama, pri ¢emu je svaka od njih tretirana
kao jednakovrijedna komponenta. Ovaj indeks predstavlja agregatnu mjeru percepcije klijenata o
tome koliko su banke posvec¢ene ESG inicijativama 1 koliko jasno o njima komuniciraju.
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Tabela 15: Deskriptivna statistika za 1P2

Deskriptivna ~ Vaznost  Transparentnost_  Redovno_informisanje  Indeks_transparentnost

statistika ESG ESG _ESG _efikasnost
Validni 381 381 381 381
Nedostajuéi 0 0 0 0
Sredina 3.819 2.916 2.491 3.075
Standardna 1.027 1.142 1.213 0.921
devijacija
Minimum 1.000 1.000 1.000 1.000
Maximum 5.000 5.000 5.000 5.000

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Deskriptivni rezultati (tabela br. 15) pokazuju da klijenti banaka u Crnoj Gori u prosjeku visoko
vrednuju vaznost ESG aktivnosti, dok transparentnost i redovno informisanje ocjenjuju znatno
nize. Prosjecna vrijednost za stavku Vaznost ESG iznosi M = 3.82 (SD = 1.03), Sto ukazuje da
ispitanici smatraju da je za banke kljucno da sprovode aktivnosti usmjerene ka zastiti Zivotne
sredine, drustvenoj odgovornosti i dobrom upravljanju. Vrijednosti minimuma i maksimuma (1—
5) pokazuju da postoje ispitanici koji ESG uopste ne vide kao vazan faktor, ali je ve¢ina odgovora
koncentrisana u gornjoj polovini skale, $to potvrduje percepciju o ESG kao znacajnom elementu
bankarskog poslovanja.

Kada je rije¢ o transparentnosti, prosje¢na ocjena je M =2.92 (SD = 1.14), Sto sugeriSe da klijenti
ocjenjuju banke kao umjereno transparentne u pogledu informisanja o ESG inicijativama. Najcesci
odgovori su oko neutralne vrijednosti (3), dok je manji broj ispitanika dao ocjene 4 i 5. To pokazuje
da banke jo§ uvijek ne uspijevaju u dovoljnoj mjeri da uvjere klijente u otvorenost i1 jasnu
komunikaciju svojih aktivnosti.

NajniZe ocjene dobijene su za stavku Redovno informisanje o ESG, sa prosjekom M = 2.49 (SD
= 1.21). Ovaj rezultat ukazuje da vecina klijenata smatra da banke ne komuniciraju ESG inicijative
na sistematican i kontinuiran nacin. Najveci broj ispitanika odabrao je ocjene 1-3, Sto jasno
pokazuje da je informisanje sporadi¢no, a samo mali dio ispitanika ga percipira kao redovno i
dosljedno.

Kombinovani Indeks transparentnosti i efikasnosti, formiran kao prosjek sve tri stavke, iznosio je
M =3.08 (SD = 0.92). Ova vrijednost sugerise da se percepcija efikasnosti i transparentnosti ESG
praksi nalazi na srednjem nivou, S$to znaci da klijenti nijesu u potpunosti uvjereni u kvalitet 1
otvorenost ESG aktivnosti svojih banaka. Vrijednosti standardnih devijacija (sve iznad 0.9)
ukazuju na izrazenu heterogenost stavova medu ispitanicima: dok jedni banke percipiraju kao
aktivne i transparentne, drugi smatraju da takve inicijative gotovo da i ne postoje.
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Tabela 16: Distribucija odgovora — Vaznost ESG

Frekvencije

Vaznost ESG ~ Frekvencija  Procenat Validni — Kumulativni
_ procenat procenat
L 10 2.6 2.6 2.6
2 31 8.1 8.1 10.8
3 88 23.1 23.1 33.9
4 141 37.0 37.0 70.9
5 111 29.1 29.1 100.0
Nedostajuci 0 0.0
Total 381 100.0

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Grafik 11: Distribucija odgovora — Vaznost ESG
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Analiza distribucije odgovora (tabela br. 16 i grafik br. 11) dodatno pojasnjava prethodne nalaze.
Kada je rije¢ o vaznosti ESG aktivnosti, ¢ak 66,1% ispitanika dalo je visoke ocjene (4 i 5), dok je
samo 10,7% ocijenilo ESG kao nevazan faktor (1 i 2). Ovi rezultati potvrduju da velika vec¢ina
klijenata ocekuje od banaka da ESG integriSu u svoje poslovanje 1 dozivljava ovu dimenziju kao

bitan element odnosa sa finansijskom institucijom.
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Tabela 17: Distribucija odgovora — Transparentnost ESG

Frekvencije

Transparentnost ESG Frekvencija Procenat Validni procenat Kumulativni procenat

1 49 12.9 12.9 12.9
2 84 22.0 22.0 34.9
3 132 34.6 34.6 69.6
4 82 215 215 911
5 34 8.9 8.9 100.0
Nedostajuci 0 0.0
Total 381 100.0

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.
Grafik 12: Distribucija odgovora — Transparentnost ESG
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Suprotno tome, percepcija transparentnosti (tabela br. 17 i grafik br. 12) zna¢ajno je niza i
podijeljenija. Najveci broj ispitanika ocijenio je transparentnost neutralnom vrijednoséu (3) —
34,6%, dok je samo 30,4% dalo visoke ocjene (4 i 5). Istovremeno, vise od trecine klijenata
(34,9%) ocijenilo je transparentnost banke niskim vrijednostima (1 i 2). To ukazuje da banke joS
uvijek ne uspijevaju u dovoljnoj mjeri da klijentima prenesu jasnu i vjerodostojnu sliku svojih
ESG aktivnosti.
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Tabela 18: Distribucija odgovora — Redovno informisanje o ESG

Frekvencije

Validni  Kumulativni

Redovno_informisanje_ ESG  Frekvencija Procenat procenat procenat

1 99 26.0 26.0 26.0
2 102 26.8 26.8 52.8
3 101 26.5 26.5 79.3
4 52 13.6 13.6 92.9
5 27 7.1 7.1 100.0
Nedostajudi 0 0.0
Total 381 100.0

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.
Grafik 13: Distribucija odgovora - Redovno informisanje o ESG

Redovno_informisanje_ESG

120 =

100 =

80 -

60 =

Counts

40 -

20 =

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Najkriti¢niji nalazi odnose se na redovno informisanje o ESG (tabela br. 18 i grafik br. 13). Vise
od polovine ispitanika (52,8%) izjavilo je da se uopste ne slaze ili se djelimi¢no ne slaze da banka
redovno informise o ESG inicijativama (odgovori 1 1 2), dok je samo 20,7% dalo ocjene 4 1 5.
Gotovo identi¢an broj klijenata (26,5%) dao je neutralnu ocjenu (3), $to sugeriSe da informisanje
nije percipirano kao sistemati¢no 1 kontinuirano, ve¢ kao sporadi¢no 1 nedovoljno.

Na osnovu postavljene hipoteze H2, pretpostavljeno je da su klijenti sa ve¢im nivoom svijesti o
ESG praksama crnogorskih banaka skloniji da vrednuju te prakse prilikom donosenja odluka u
vezi sa bankarstvom. Za testiranje ove hipoteze koris¢eni su podaci dobijeni iz seta pitanja koja se
odnose na svijest 0 ESG praksama i na vrednovanje ESG inicijativa.

Indeks svijesti formiran je kao prosjek odgovora na dvije stavke:

1. U kojoj mjeri ste upoznati sa ESG praksama koje sprovodi Vasa banka?
2. Koliko ste informisani o ESG aktivnostima Vase banke?
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Indeks vrednovanja ESG praksi konstruisan je na osnovu prosjeka odgovora na dvije stavke:

1. ESG aktivnosti moje banke imaju uticaj na moju odluku da ostanem njen klijent.
2. ESG inicijative koje sprovodi moja banka ostavljaju pozitivan utisak na mene kao
korisnika.

Obje grupe pitanja ocjenjivane su na Likertovoj skali od 1 do 5. Radi izvodenja dodatnih analiza
(hi-kvadrat i ANOVA), kontinuirane vrijednosti indeksa svijesti i indeksa vrednovanja ESG praksi
transformisane su u kategorijske varijable sa tri nivoa: niska, srednja i visoka. Grupisanje je
izvrSeno na osnovu aritmeticke sredine dobijenih vrijednosti indeksa, pri ¢emu su koriséeni
sljedeci kriterijumi:

e vrijednosti manje od 2.5 svrstane su u kategoriju niska svijest/vrednovanje,
e vrijednosti u intervalu 2.5-3.5 svrstane su u kategoriju srednja svijest/vrednovanje,
e vrijednosti iznad 3.5 svrstane su u kategoriju visoka svijest/vrednovanje.

Ova procedura omogudila je kreiranje preglednih kategorija, Cime se pojednostavljuje analiza i
vizualizacija odnosa izmedu svijesti 1 vrednovanja ESG praksi, a pri tom se zadrzava

interpretativna snaga originalnih podataka.

Tabela 19: ANOVA analiza za H2

ANOVA - Indeks_vrednovanje_ ESG

df (stepeni Srednji

. s
Slucajevi Suma kvadrata slobode) kvadrat F p n
Kategorija_svijesti 106.3 2 53.159 60.62 <.001 0.243
Reziduali 3314 378 0.877
Napomena. Suma kvadrata tipa Ill
Deskriptivna statistika- Indeks vrednovanje ESG
Kategorija_svijesti N arltme.tlcka SD SE Koef_lcu_gnt
sredina varijacije
Niska 185 2.554 1.028 0.076 0.403
Srednja 128 3.398 0.762 0.067 0.224
Visoka 68 3.868 0.972 0.118 0.251

Provjera pretpostavki
Test za ekvivalenciju varijansi (Levene-ov test)

F df1 df2 P
8.224 2.000 378.0 <001

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Rezultati jednofaktorske ANOVA analize (tabela br. 19) pokazali su da nivo svijesti ispitanika ima
znacajan uticaj na ocjene vrednovanja ESG praksi. Dobijena F-vrijednost iznosila je F(2, 378) =
60.62, uz p < .001, Sto znaci da razlike medu grupama nijesu slucajne, ve¢ statisticki znacajne.
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Velicina efekta izraZena kroz eta kvadrat (n? = 0.243) pokazuje da se oko 24% ukupne varijanse u
vrednovanju ESG praksi moZe objasniti razlikama u stepenu svijesti, $to se u literaturi smatra
velikim efektom.

Deskriptivni rezultati po grupama dodatno ilustruju ovaj nalaz: klijenti sa niskim nivoom svijesti
(N = 185) ESG prakse vrednuju prosjecno sa M = 2.55 (SD = 1.03), $to odrazava nizu percepciju
njihove vaznosti; klijenti sa srednjim nivoom svijesti (N = 128) daju visu prosjec¢nu ocjenu, M =
3.40 (SD = 0.76); dok Klijenti sa visokim nivoom svijesti (N = 68) ESG vrednuju najpozitivnije,
saM =3.87 (SD =0.97). UoCava se monotoni rast prosjecnih vrijednosti — $to znaci da sa porastom
svijesti raste 1 percepcija vaznosti i vrednovanja ESG inicijativa. lako je Levene-ov test
homogenosti varijansi bio znacajan (p <.001), $to ukazuje na to da varijanse medu grupama nijesu
jednake, visoka F-vrijednost i veliki broj ispitanika u svakoj grupi potvrduju robustnost nalaza.

Tabela 20: Hi-kvadrat test za H2

Kontingencijske

table
Kategorija_vrednovanje
Kategorija_svijesti Niska Srednja Visoka Total
Niska 72 86 27 185
Srednja 11 69 48 128
Visoka 4 21 43 68
Total 87 176 118 381

Napomena. Svaka ¢elija prikazuje posmatrane frekvencije

Xi-kvadrat testovi

Value df p
X2 86.63 4 <.001
N 381

Napomena. Korekcija kontinuiteta je dostupna samo za 2x2 tabele.

Nominalni
Vrijednosti
K(_)ef|0| !_ent 0.430
kontigencije
Phi-koeficijent NaN
Cramer- ov V
koeficijent 05

2 Phi koeficijent je dostupan samo za
kontingencijske tabele formata 2x2

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Pored ANOVA analize, sproveden je i hi-kvadrat test (tabela br. 20) kako bi se ispitala povezanost
kategorija svijesti i kategorija vrednovanja ESG praksi. Rezultati pokazuju da postoji znacajna
povezanost izmedu ovih varijabli, ¥* (4, N = 381) = 86.63, p < .001. Dobijena vrijednost
Cramerovog V (0.337) ukazuje na povezanost srednje jaine, Sto znaCi da se raspodjela
vrednovanja ESG praksi razlikuje u zavisnosti od nivoa svijesti ispitanika.
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Analiza kontingencijske tabele pokazuje jasan obrazac: u grupi niske svijesti vecina ispitanika
ESG vrednuje nisko ili srednje (72 1 86 slucajeva), dok visoko vrednovanje biljezi svega 27
ispitanika. U grupi srednje svijesti raste udio onih koji ESG ocjenjuju visoko (48 ispitanika), dok
u grupi visoke svijesti gotovo dvije trecine ispitanika ESG prakse vrednuje visoko (43 od ukupno
68), dok su niske ocjene minimalno zastupljene. Ovi rezultati potvrduju da se sa porastom svijesti
ispitanici preusmjeravaju iz kategorija niskog i srednjeg ka kategoriji visokog vrednovanja ESG
praksi.

Tabela 21: Pearson-ova korelacija za H2

Pearson-ova
korelacija

Donji 95%  Gornji 95%

Pearson-ov
p Interval Interval
r . .
pouzdanosti  pouzdanosti
[i2ele Sy Indeks_vrednovanje_ESG 0.540*** <.001 0.464 0.607

*p < .05, **p < .01,

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Korelaciona analiza dodatno je potvrdila postojanje veze izmedu svijesti i vrednovanja ESG
inicijativa. Pearsonov koeficijent korelacije (prikazan u tabeli br. 21) pokazao je statisticki
znacajnu pozitivnu povezanost izmedu Indeksa svijesti i Indeksa vrednovanja ESG praksi (r =
0.540, p <.001). Ovaj rezultat znaci da, kako raste nivo svijesti i informisanosti ispitanika o ESG
inicijativama, tako proporcionalno raste i njihova sklonost da te prakse vrednuju pozitivno i da im
pridaju vecu vaznost u kontekstu bankarskih odluka. Veli¢ina koeficijenta r = 0.540 upucuje na
umjerenu do jaku pozitivnu korelaciju, $to u praktiénom smislu znaé¢i da postoji konzistentan
obrazac povezanosti izmedu varijabli, ali da svijest nije jedini faktor koji oblikuje percepciju ESG
vrijednosti.

Da bi se dodatno procijenila stabilnost nalaza, prikazan je i 95% interval pouzdanosti [0.464,
0.607]. Ovaj raspon znaci da, sa vjerovatnocom od 95%, stvarna vrijednost korelacije u populaciji
lezi unutar ovih granica. Buduéi da je Citav interval pouzdanosti u domenu umjereno jakih
korelacija, moze se sa sigurnoscu zakljuciti da povezanost nije slaba niti slu¢ajna, ve¢ predstavlja
konzistentan nalaz.
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Tabela 22: Spearman-ova korelacija za H2

Spearman-ova

korelacija
Donji 95%  Gornji 95%
Spearman-
n p Interval Interval
ov rho . .
pouzdanosti  pouzdanosti
Indeks_svijesti Indeks_vrednovanje_ 381 0534%%* < 001 0.458 0.602
- ESG ' ' ' '
*p<.05**p<

01, *** p < .001

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Rezultat je dodatno provjeren Spearmanovim koeficijentom (predstavljen u tabeli br. 22) (p =
0.534, p < .001), koji se koristi kada se zeli uvaziti ordinalna priroda podataka dobijenih
Likertovom skalom. Dobijena vrijednost je gotovo identi¢na Pearsonovom koeficijentu, §to
potvrduje da je nalaz stabilan i nezavisan od pretpostavki o linearnosti ili normalnosti distribucije.
Time se pouzdanost rezultata dodatno osnazuje, jer oba pristupa dosljedno pokazuju srednje jaku
pozitivnu povezanost izmedu svijesti i vrednovanja ESG inicijativa.

Svi sprovedeni testovi — ANOVA, hi-kvadrat i korelacija — pruzaju konzistentne dokaze u prilog
hipotezi H2. Dobijeni rezultati potvrduju hipotezu H2 i ukazuju da visi nivo svijesti o ESG
inicijativama banaka vodi ka tome da Klijenti te inicijative vrednuju kao znacajne u okviru
donosenja svojih bankarskih odluka. Klijenti koji su bolje informisani o0 ESG praksama prepoznaju
ih ne samo kao dodatnu aktivnost, ve¢ 1 kao element koji povecava vrijednost odnosa sa bankom
1 uti¢e na njihovu spremnost da ESG faktore ukljuce u izbor finansijske institucije. Ovaj nalaz je
u skladu sa istrazivanjima Chava (2014), koji pokazuje da percepcija transparentnosti i
autenti¢nosti ESG inicijativa direktno utice na to koliko ih klijenti vrednuju u procesu odlucivanja.

Sa druge strane, analiza istraZzivackog pitanja IP2 otkriva dodatne nijanse u percepcijama klijenata.
lako vecina ispitanika ESG vidi kao vazan element bankarskog poslovanja, rezultati jasno
pokazuju da banke nisu dovoljno uspjesne u obezbjedivanju transparentnosti i redovnog
informisanja o svojim ESG aktivnostima. Vecina klijenata navodi da se o ESG inicijativama
informiSe samo povremeno ili nedovoljno jasno, dok manji dio njih prepoznaje visoku
transparentnost u komunikaciji. To upucuje na zakljucak da banke posjeduju znacajan potencijal
da unaprijede svoju komunikaciju 1 izvjeStavanje u ovoj oblasti, ¢ime bi dodatno osnaZile proces
vrednovanja ESG faktora kod klijenata.

Kombinovanjem rezultata za H2 1 IP2 moze se zakljuciti da klijenti, iako ESG dozivljavaju kao
vazan kriterijum, njihovu vrijednost u bankarskom odluc¢ivanju u velikoj mjeri vezu za to koliko
im banke na transparentan i efikasan nacin predstavljaju svoje inicijative. Drugim rije¢ima, ESG
za klijente nije samo ,,dodatak* bankarskom poslovanju, ve¢ dimenzija Cije se vrednovanje i
vaznost u velikoj mjeri formiraju kroz percepciju vjerodostojnosti i otvorenosti komunikacije
banaka.
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4.3.3 IP3/ H3 — Demografske razlike u percepcijama i o¢ekivanjima

U okviru istrazivackog pitanja IP3, analizirano je u kojoj mjeri demografski faktori uti¢u na
percepcije 1 ocekivanja klijenata u vezi sa ESG praksama banaka u Crnoj Gori. Polazna hipoteza
H3 pretpostavila je da stavovi 1 oCekivanja klijenata variraju u zavisnosti od demografskih
karakteristika, pri ¢emu mladi, obrazovaniji i ekoloSki osvjeSteniji ispitanici pokazuju vecu
vrijednost ESG principa.

Za potrebe analiza formiran je Indeks percepcija ESG praksi, koji predstavlja objedinjenu mjeru
stavova ispitanika o vaznosti i vrijednosti ESG inicijativa banaka. Indeks je konstruisan kao
aritmetic¢ka sredina odgovora na cetiri pitanja:

1.

4.

Vazno mi je da banka ciji sam klijent sprovodi aktivnosti usmjerene ka ocuvanju Zivotne
sredine, drustvenoj odgovornosti i dobrom upravljanju (ESG).

Smatram da je moja banka transparentna kada je rije¢ o ESG aktivnostima koje sprovodi.
ESG inicijative koje sprovodi moja banka ostavljaju pozitivan utisak na mene kao
korisnika.

ESG aktivnosti moje banke imaju uticaj na moju odluku da ostanem njen klijent.

Sva pitanja ocijenjena su na Likertovoj skali od 1 (u potpunosti se ne slazem) do 5 (u potpunosti
se slazem), pri Cemu visa vrijednost oznacava pozitivniju percepciju ESG praksi.
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Tabela 23: Analiza pouzdanosti skale za Indeks percepcija ESG praksi

Frekventisticka statistika pouzdanosti skale

95%
intervala
povjerenja
Koeficijent Procjena Sick Donja Gornja
Greska
Koeficijent ® 0.843 0.013 0.817 0.868
Koeficijent o 0.832 0.014 0.804 0.860

Prosjecna korelacija
medu stavkama
Napomena. Standardna greska prosjecne korelacije izmedu stavki nije
dostupna.

0.552

Frekventisticka statistika pouzdanosti pojedinacnih stavki

Koeficijent

o (ako je Korelacija
stavka—
stavka
. ; ostatak
izostavljena)
Donja Gornja Donja Gornja
granica granica granica granica
Stavka Procjena 95% 95% Procjena 95% 95%
intervala intervala intervala intervala
povjerenja povjerenja povjerenja povjerenja
Vaznost ESG 0.818 0.783 0.854 0.589 0.519 0.651
Transparentnost_ESG 0.782 0.744 0.819 0.674 0.615 0.725
Pozitivan_utisak 0.744 0.697 0.791 0.753 0.706 0.793
Odluka_ostanak 0.797 0.763 0.832 0.639 0.575 0.695

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Prije objedinjavanja u jedinstven indeks sprovedena je analiza pouzdanosti skale (predstavljena u
tabeli br. 23). Rezultati su pokazali visoku unutrasnju konzistentnost stavki: Cronbach a iznosi
0.832, a McDonald o = 0.843, §to prema standardnim kriterijumima ukazuje na vrlo dobru
pouzdanost (vrijednosti iznad 0.8 smatraju se optimalnim). Prosje¢na inter-item korelacija od
0.552 dodatno potvrduje da stavke mjere istu latentnu dimenziju, dok korelacije pojedinacnih
stavki sa ukupnim skorom (0.59-0.75) pokazuju da svaka od stavki daje znacajan doprinos
ukupnoj skali. Takode, analiza ,,a ako je stavka izbacena® pokazuje da bi vrijednost o ostala na
visokom nivou bez obzira na eventualno izostavljanje pojedine stavke, $to potvrduje stabilnost
instrumenta.

Na osnovu ovih rezultata zakljucuje se da Cetiri navedena pitanja mjere istu podlogu — percepciju
ESG praksi — i da se opravdano mogu kombinovati u jedinstven Indeks percepcija ESG praksi,
koji se koristi u daljim analizama.
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Tabela 24: ANOVA analiza starosnih grupi

ANOVA - Indeks_percepcija_ESG

df (stepeni Srednji

Korekcija homogenosti Slucajevi Suma kvadrata slobode) kvadrat F p
Welch Starost 18.22 5.000 3.645 3.491 .006
Residuals 312.05 115.078 2.712
Napomena. Suma kvadrata tipa Il
Deskriptivna statistika - Indeks_percepcija_ESG
Aritmetic¢ka Koeficijent
Starost N sredina Sb SE varijacjije
1 79 3.367 0.789 0.089 0.234
2 106 3.262 0.843 0.082 0.259
3 70 3.386 0.924 0.110 0.273
4 65 3.242 0.987 0.122 0.304
5 40 2.681 1.036 0.164 0.386
6 21 2.857 1.131 0.247 0.396
Provjera pretpostavki
Test za ekvivalenciju varijansa (Levene-ov test)
F dfl df2 p
2.244 5.000 375.0 .049

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Za procjenu uticaja starosne dobi ispitanika na njihove percepcije ESG praksi, sprovedena je
jednofaktorska analiza varijanse (ANOVA) sa starosnim grupama kao nezavisnom varijablom, a
Indeksom percepcija ESG praksi kao zavisnom varijablom (tabela br. 24). Starosne grupe su
prethodno kodirane u Sest intervala: 1 = do 24 godine, 2 = 25-34, 3 =35-44, 4 = 45-54, 5 = 55—
64 i 6 = 65+ godina.

Rezultati ANOVA testa pokazali su da postoje statisticki znacajne razlike izmedu starosnih grupa
u pogledu percepcije ESG praksi (Welch F = 3.491, p = .006). To znaci da dob ispitanika ima
mjerljiv uticaj na to kako vrednuju ESG inicijative svojih banaka. Veli¢ina efekta (n* = 0.023)
ukazuje na mali do umjereni efekat, Sto znac¢i da starosna dob objasnjava dio, ali ne i vecinu
varijabilnosti u percepcijama.

Deskriptivna statistika pokazuje da su najviSe prosjecne ocjene dali ispitanici u dobi 35-44 godine
(M =3.39, SD =0.92) i do 24 godine (M = 3.37, SD = 0.79), dok su najniZe ocjene dali ispitanici
stariji od 55 godina (M = 2.68, SD = 1.04 za grupu 55-64 i M = 2.86, SD = 1.13 za grupu 65+).
Ovaj nalaz ukazuje na generacijski jaz: mladi ispitanici pokazuju vecu sklonost da ESG prakse
vrednuju kao vazne i relevantne, dok stariji ispitanici iskazuju manji interes 1 nizu percepciju
njihove vaznosti.
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Tabela 25: Post hoc testovi ANOVA analize starosnih grupi

Standard (HSD)
Post Hoc Poredenja - Starost

Artimeticka
sredina SE el t Ry
1 2 0.105 0.136 375 0.777 971
3 -0.019 0.150 375 -0.124 1.000
4 0.125 0.153 375 0.817 .964
5) 0.686 0.177 375 3.874 .002
6 0.510 0.224 375 2.277 .206
2 3 -0.124 0.140 375 -0.882 951
4 0.019 0.144 375 0.136 1.000
5 0.581 0.169 375 3.430 .009
6 0.405 0.218 375 1.857 430
3 4 0.143 0.157 375 0.913 .943
5 0.704 0.181 375 3.896 .002
6 0.529 0.227 375 2.329 185
4 5 0.561 0.183 375 3.061 .028
6 0.385 0.229 375 1.682 .544
5 6 -0.176 0.246 375 -0.716 .980

Napomena. P-vrijednost prilagodena za poredenje porodice od 6 procjena.

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Games-Howell
Games-Howell Post Hoc Poredenja - Starost

Artimeticka

Poredenja sredina SE t df ptukey
1-2 0.105 0.121 0.872 173.74 .953
1-3 -0.019 0.142 -0.131 136.55 1.000
1-4 0.125 0.151 0.825 121.47 .962
1-5 0.686 0.186 3.680 62.59 .006
1-6 0.510 0.262 1.945 25.41 400
2-3 -0.124 0.138 -0.901 138.25 .946
2-4 0.019 0.147 0.132 119.51 1.000
2-5 0.581 0.183 3.169 59.55 .028
2-6 0.405 0.260 1.556 24.59 .633
3-4 0.143 0.165 0.870 130.44 .953
3-5 0.704 0.198 3.565 73.90 .008
3-6 0.529 0.270 1.955 28.49 392
4-5 0.561 0.205 2.743 79.60 .078
4-6 0.385 0.275 1.398 30.49 728
5-6 -0.176 0.296 -0.594 37.76 991




Napomena. Rezultati su izvedeni na osnovu nekorigovanih srednjih vrijednosti.
Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Dodatno, sprovedeni post hoc testovi (Tukey i Games-Howell) prikazani u tabeli br. 25, preciznije
su identifikovali razlike medu grupama. Rezultati pokazuju da su znaCajne razlike prisutne
prvenstveno izmedu mladih i starijih grupa. Najizrazenija razlika javlja se izmedu grupe do 24
godine i grupe 55-64 godine (p = .002), kao i izmedu grupe 35-44 godine i starijih grupa (55-64
1 65+, p < .05). Ove razlike potvrduju da mladi ispitanici dosljedno vrednuju ESG inicijative
znacajno vise nego stariji.

Ovi nalazi su u skladu sa prethodnim istrazivanjima (npr. Whelan et al., 2021; Huang et al., 2017)
koja pokazuju da mlade generacije generalno imaju razvijeniju svijest o odrzivosti i veca
ocekivanja da kompanije, ukljucujuéi finansijske institucije, budu aktivne i transparentne u
domenu ESG praksi. U crnogorskom kontekstu, rezultati naglasavaju da generacijske razlike igraju
vaznu ulogu u oblikovanju percepcije ESG inicijativa banaka.

Da bi se ispitalo da li nivo obrazovanja uti¢e na percepcije ESG praksi, sprovedena je
jednofaktorska analiza varijanse (ANOVA), gdje je Indeks percepcija ESG praksi bio zavisna
varijabla, a nivo obrazovanja nezavisna varijabla. Obrazovanje je kodirano na Cetiri kategorije: 1
= osnovna Skola, 2 = srednja Skola, 3 = viSa/visoka $kola, 4 = master studije.

Tabela 26: ANOVA analiza obrazovanja

ANOVA -
Indeks_percepcija_ESG

Suma  df (stepeni  Srednji

ar - 7.9 . 2
Korekcija homogenosti Slucajevi kvadrata  slobode)  kvadrat F p n
Nijedan Obrazovanje 14.00 3.000 4.666 5.562 <.001 0.042
Reziduali 316.28 377.000 0.839
Welch Obrazovanje 14.00 3.000 4.666 4.560 .007 0.042
Reziduali 316.28 44.204 7.155
Napomena. Suma kvadrata tipa Il
95% 95%
interval interval
povjerenja povjerenja
za 1> za o’
Donji Gornji ®? Donji Gornji
0.008 0.083 0.035 0.004 0.073
0.008 0.083 0.035 0.004 0.073
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Deskriptivna statistika - Indeks_percepcija ESG

Obrazovanje N AritmetiCka SD SE Koeficijent varijacije
sredina

1 11 2.205 1.017 0.307 0.462

2 149 3.154 0.911 0.075 0.289

3 164 3.306 0.897 0.070 0.271

4 57 3.338 0.964 0.128 0.289
Provjera pretpostavki
Test za ekvivalenciju varijansi (Levene-ov test)

F dfl df2 p
0.131 3.000 377.0 941

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Rezultati ANOVA testa (tabela br. 26) pokazali su da postoje statisti¢ki znacajne razlike izmedu
razli¢itih obrazovnih grupa u pogledu percepcije ESG praksi (F = 5.562, p < .001; Welch F =
4.560, p =.007). Velicina efekta (n? = 0.042) ukazuje na mali, ali ne zanemarljiv efekat, Sto znaci
da nivo obrazovanja ima ulogu u oblikovanju percepcija, iako ne obja$njava vecinu varijabilnosti.

Deskriptivna statistika pokazuje jasan trend: najnize prosjeéne ocjene ESG percepcije dali su
ispitanici sa zavrSenom osnovnom §kolom (M =2.21, SD = 1.02), dok su najvi$e prosje¢ne ocjene
dali ispitanici sa zavr§enim master studijama (M = 3.34, SD = 0.96). Ispitanici sa srednjom $kolom
(M = 3.15, SD = 0.91) i viSom/visokom $kolom (M = 3.31, SD = 0.90) nalaze se izmedu ovih
vrijednosti, sa tendencijom rasta percepcije proporcionalno nivou obrazovanja.

Tabela 27: Post hoc testovi ANOVA analize obrazovanja

Standard (HSD)
Post Hoc Poredenja - Obrazovanje

Razlika
aritmeti¢kih SE df t ptukey
sredina
1 2 -0.950 0.286 377 -3.319 .005
3 -1.102 0.285 377 -3.862 <.001
4 -1.133 0.302 377 -3.757 .001
2 3 -0.152 0.104 377 -1.467 459
4 -0.183 0.143 377 -1.285 573
3 4 -0.031 0.141 377 -0.222 .996

Napomena. P-vrijednost prilagodena za poredenje porodice od 4 procjene.

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Post hoc testovi (Tukey HSD i Games-Howell), koji u dati u tabeli br. 27, dodatno su potvrdili
razlike izmedu grupa. Najznacajnije razlike pronadene su izmedu ispitanika sa osnovnom skolom
i svih ostalih grupa. Konkretno, ispitanici sa osnovnom skolom znacajno nize vrednuju ESG prakse
u poredenju sa onima sa srednjom skolom (p = .005), viSom/visokom $kolom (p < .001) i master
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studijama (p = .001). Izmedu ostalih grupa (srednja — visa/visoka — master) razlike nisu bile
statisticki znacajne, $to sugeriSe da se kljuéni jaz u percepciji javlja izmedu ispitanika sa najnizim
1 onih sa viSim nivoima obrazovanja.

Ovaj nalaz jasno pokazuje da obrazovanje igra presudnu ulogu u oblikovanju percepcija ESG
praksi. Visi nivo obrazovanja je povezan sa velim razumijevanjem i vrednovanjem ESG
inicijativa, vjerovatno zbog veceg izlaganja temama odrzivosti i kritiCkog razmisljanja. Time se
potvrduju nalazi medunarodnih istrazivanja (Whelan et al., 2021; Huang et al., 2017), prema
kojima obrazovaniji pojedinci razvijaju izrazenija o¢ekivanja od institucija da aktivno djeluju u
domenu odrzivog razvoja.

Za analizu uticaja regije stanovanja na percepciju ESG praksi, odgovori ispitanika na pitanje o
gradu u kojem Zzive naknadno su grupisani u tri prepoznate makroregije Crne Gore: sjever,
centralna regija i jug. Ova klasifikacija omogu¢ila je da se ispita da li postoje regionalne razlike u
stavovima klijenata banaka u pogledu ESG inicijativa.

Tabela 28: ANOVA analiza regije stanovanja

ANOVA - Indeks_percepcija_ESG

Korekcija Slucaievi Suma df (stepeni  Srednji = )
homogenosti ueajev kvadrata ~ slobode)  kvadrat P n
Nijedan Regija 7.436 2.000 3.718 4.353 .014 0.023

Reziduali 322.842 378.000 0.854
Welch Regija 7.436 2.000 3.718 3.905 .026 0.023

Reziduali 322.842 51.766 6.237
Napomena. Suma kvadrata tipa 11l

95% interval povjerenja 95% interval povjerenja
zan? za ®*
Donji Gornji ®? Donji Gornji
9.579x10* 0.057 0.017 0.000 0.049
9.579x10* 0.057 0.017 0.000 0.049

Deskriptivna statistika- Indeks_percepcija_ESG

Regija N Aritmeticka sD SE Koef_icij_e_znt
sredina varijacije
Centar 310 3.280 0.905 0.051 0.276
Jug 29 3.129 1.041 0.193 0.333
Sjever 42 2.839 0.978 0.151 0.345
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Provjera pretpostavki
Test za ekvivalenciju varijansi (Levene-ov test)
F dfl df2 p
1.079 2.000 378.0 341

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Rezultati jednofaktorske ANOVE, prikazani u tabeli br. 28, pokazali su da postoje statisticki
znacajne razlike u percepciji ESG praksi izmedu regija (F(2, 378) =4.353, p =.014, n> = 0.023).
Veli¢ina efekta ukazuje na mali, ali relevantan efekat, Sto znaci da regija stanovanja uti¢e na
percepcije, iako ne objasnjava dominantan dio varijanse. Test homogenosti varijansi (Leveneov
test) nije bio znacajan (p = .341), ¢ime je potvrdena pouzdanost rezultata.

Deskriptivni rezultati pokazuju da ispitanici iz centralne regije imaju najpozitivnije percepcije
ESG praksi (M =3.28, SD = 0.91), slijede ispitanici sa juga (M = 3.13, SD = 1.04), dok ispitanici
sa sjevera pokazuju najnize prosjecne vrijednosti (M = 2.84, SD = 0.98). Post hoc testovi (Tukey
i Games-Howell) prikazani u tabeli br. 29 potvrdili su da je znacajna razlika prisutna izmedu
centralne regije i sjevera (p = .011), dok razlike izmedu juga i drugih regija nijesu bile znacajne.
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Tabela 29: Post hoc testovi ANOVA analize regije stanovanja

Standard (HSD)

Post Hoc Poredenja - Regija

Razlika
aritmeti¢kih SE df t ptukey
sredina
Centar Jug 0.151 0.179 378 0.839 .679
Sjever 0.441 0.152 378 2.899 .011
Jug Sjever 0.290 0.223 378 1.300 .396
Napomena. P-vrijednost prilagodena za poredenje porodice od 3 procjene.
Games-Howell
Games-Howell Post Hoc Poredenja - Regija
Razlika
Poredenja aritmetickih SE t df ptukey
sredina
Centar - Jug 0.151 0.200 0.753 32.09 134
Centar - Sjever 0.441 0.159 2.763 50.98 .021
Jug - Sjever 0.290 0.245 1.183 57.87 468

Napomena. Rezultati su izvedeni na osnovu nekorigovanih srednjih vrijednosti.
Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Ovi rezultati mogu se tumaciti u kontekstu regionalnih specifi¢nosti Crne Gore. Centralna regija,
sa Podgoricom kao administrativnim i ekonomskim centrom, predstavlja podru¢je u kojem se
nalazi najveca koncentracija banaka 1 regulatornih institucija, $to doprinosi ve¢oj vidljivosti ESG
inicijativa. Jug, iako ekonomski vazan zbog turizma, pokazuje nesto niZe rezultate, vjerovatno
zbog sezonalnosti ekonomskih aktivnosti i manje kontinuirane izloZzenosti ESG komunikaciji.
NajniZe vrijednosti zabiljezene su kod ispitanika sa sjevera, §to se moze povezati sa slabijom
razvijenoS¢u finansijskog trziSta, manjim brojem poslovnica banaka, kao 1 socioekonomskim
razlikama ovog podrué¢ja u odnosu na ostatak zemlje.

Nalazi ukazuju da regionalni kontekst znacajno utiCe na percepcije ESG praksi, pri cemu
stanovnici centralne regije imaju pozitivniji stav, dok ispitanici sa sjevera u manjoj mjeri
prepoznaju znacaj ESG inicijativa. Ovaj rezultat sugeriSe da banke, ukoliko Zele da ESG strategije
ucine jednako relevantnim i dostupnim svim klijentima, moraju prilagoditi komunikaciju 1i
aktivnosti tako da obuhvate specificnosti svih regija Crne Gore.
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Tabela 30: T-test nezavisnih uzoraka u odnosu na pol ispitanika

Nezavisni uzorci t-test

. df (stepeni Cohen- Standardna greska
Test Statistika slobode) P ovd Cohen-ov d
Indeks_percepcija_ESG Student -0.207 379.0 .836 -0.021 0.104
Welch -0.204 328.5 .839 -0.021 0.104

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Dodatno, sproveden je i t-test nezavisnih uzoraka kako bi se ispitalo da li postoje razlike u
percepciji ESG praksi izmedu muskaraca i1 Zena, predstavljen u tabeli br. 30. Rezultati nijesu
pokazali statisticki znacajne razlike (p = .836), ¢ime se potvrduje da pol nije odrednica u
oblikovanju stavova klijenata o ESG inicijativama.

Posebna paznja posvecena je uticaju ekoloSke svijesti na percepciju ESG praksi banaka. Za potrebe
ove analize kori$¢en je ranije konstruisan Indeks svijesti, a kako bi se omogucila dodatna analiza
i poredenje grupa, kontinuirana vrijednost Indeksa svijesti transformisana je u kategorijsku
varijablu sa tri nivoa:

e niska svijest (prosjecna vrijednost < 2.5),
o srednja svijest (vrijednosti od 2.5 do 3.5),
« visoka svijest (vrijednosti > 3.5).

Ova kategorizacija omogucila je da se jasnije prikaze razlika u percepcijama izmedu klijenata sa
razli¢itim nivoom svijesti o ESG principima.

Tabela 31: Pearson-ova korelacija za odnos svijesti i percepcije

Pearson-ova korelacija

Donji Gornji
Pearson- 95% 95% ..
n . . Kovarijansa
ovr interval interval
povjerenja povjerenja
1 **
Indeks_svijesti - mdeks_percepcija 381 0.616 <.001 0.550 0.675 0.671

"ESG

*p<.05,** p < .01, **p< 001

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.
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Tabela 32: Spearman-ova korelacija za odnos svijesti i percepcije

Spearman-ova korelacija

n Spearman-ov rho p Kovarijansa

Indeks_svijesti - Indeks_percepcija_ESG 381 0.618*** <.001 0.671
*p<.05 **p<.01, ***p<.001

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Rezultati Pearsonove korelacije, dati u tabeli br. 31, pokazali su snaznu pozitivhu povezanost
izmedu Indeksa svijesti i Indeksa percepcija ESG praksi (r = 0.616, p < .001, 95% CI [0.550,
0.675]). Nalaz je potvrden i Spearmanovim koeficijentom (p = 0.618, p <.001), datim u tabeli br.
32, §to znaci da rezultat ostaje stabilan i kada se ordinalna priroda podataka uzme u obzir. Ove
vrijednosti ukazuju da ispitanici koji posjeduju visi nivo znanja i informisanosti o ESG praksama
istovremeno znacajno vise vrednuju te inicijative u okviru svojih bankarskih odluka.

Tabela 33: ANOVA analiza za odnos svijesti i percepcije

ANOVA - Indeks_percepcija_ESG
Suma df (stepeni Srednji

v . . 2 2
Slucajevi kvadrata slobode) kvadrat F P N @
Kategorija_svijesti 105.8 2 52.882 89.03 <.001 0.320 0.316
Reziduali 224.5 378 0.594
Napomena. Suma kvadrata tipa 111
Deskriptivna statistika - Indeks_percepcija_ESG
Kategorija_svijesti N AritmetiCka SD SE Koeficijent
sredina varijacije
Niska 185 2.714 0.826 0.061 0.304
Srednja 128 3.506 0.639 0.057 0.182
Visoka 68 4.059 0.838 0.102 0.206

Provjera pretpostavki
Test za ekvivalenciju varijansi (Levene-ov test)
F dfl df2 p

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Dodatno, sprovedena je ANOVA analiza radi poredenja percepcija izmedu kategorija svijesti.
Rezultati su pokazali izrazito znacajne razlike izmedu grupa (F(2, 378) = 89.03, p < .001, n* =
0.320). Velicina efekta (n?) ukazuje na snazan efekat, §to znaci da nivo svijesti objasnjava veliki
dio varijabiliteta u percepciji ESG praksi.

Deskriptivni rezultati ukazuju na jasan progresivan trend: ispitanici sa niskim nivoom svijesti

imaju najnize prosjecne percepcije ESG praksi (M = 2.71, SD = 0.83), ispitanici sa srednjim
nivoom svijesti ostvaruju znatno vise ocjene (M = 3.51, SD = 0.64), dok su ispitanici sa visokim
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nivoom svijesti dali najvise prosjecne ocjene (M = 4.06, SD = 0.84). Ovaj nalaz jasno potvrduje
da se percepcija ESG praksi znac¢ajno poboljSava sa rastom nivoa svijesti.

Ovi nalazi ukazuju da je ekoloska svijest kljuéni prediktor percepcije ESG inicijativa banaka.
Drugim rije¢ima, informisaniji i osvjesteniji klijenti ne samo da bolje razumiju ESG koncepte, ve¢
ih 1 u ve€oj mjeri vrednuju u svom odnosu sa bankom.

Tabela 34: Visestruka regresiona analiza indeksa percepcije ESG

Rezime modela - Indeks_percepcija_ESG

Model R R Prilagodent— pmse Promen g de2 p
Mo 0.000 0.000 0.000 0.932 0.000 0 380
M 0.653 0.427 0.410 0.716 0.427 11 369 <.001
Napomena. M: ukljucuje Indeks_svijesti, Starost, Obrazovanje, Regija
ANOVA
Suma Srednji
Model kvadrata f kvadrat F P
M, Regresija 140.9 11 12.810 24.96 <.001
Reziduali 189.4 369 0.513
Total 330.3 380

Napomena. M: ukljucuje Indeks_svijesti, Starost, Obrazovanje, Regija
Napomena. Presretacki model (intercept) je izostavljen, jer ne pruza relevantne informacije.

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

U okviru dodatne analize sprovedena je viSestruka regresija (tabela br. 34) sa ciljem da se ispita u
kojoj mjeri demografske varijable (starost, obrazovanje i regija stanovanja), zajedno sa indeksom
svijesti, objasnjavaju percepciju ESG praksi. Dobijeni model pokazao se statisticki znacajnim,
F(11, 369) = 24.96, p < .001, sto znac¢i da nezavisne varijable u cjelini znacajno doprinose
objasnjenju zavisne varijable.

Koeficijent determinacije iznosi R? = 0.427, §to pokazuje da model objasnjava priblizno 42.7%
varijanse percepcije ESG praksi, dok je korigovani R? = 0.410, §to ukazuje na visoku stabilnost
modela i potvrduje da se dobijeni rezultat ne moze pripisati sluc¢ajnosti ili specificnostima uzorka.
Standardna greska procjene (RMSE = 0.716) ukazuje na prihvatljiv nivo odstupanja predvidenih
vrijednosti od stvarnih.

Ovi nalazi potvrduju da kombinacija demografskih karakteristika i svijesti o ESG principima moze
u znacajnoj mjeri objasniti varijacije u percepciji ESG praksi medu klijentima. Drugim rije¢ima,
model sugerise da i li¢ne karakteristike ispitanika i njihov nivo informisanosti zajedno oblikuju
nacin na koji vrednuju ESG inicijative banaka.

Sumarno, rezultati potvrduju hipotezu H3 1 pokazuju da percepcije ESG praksi banaka zavise od
demografskih karakteristika i nivoa svijesti klijenata. Najpozitivnije stavove imaju mladi i

obrazovaniji ispitanici, dok su razlike po regijama izraZzene izmedu centralne i sjeverne Crne Gore.
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Ekoloska svijest se pokazala kao najvazniji prediktor — §to je visi nivo svijesti, to su pozitivnije
percepcije ESG inicijativa. Nasuprot tome, pol se nije pokazao zna¢ajnim faktorom. Ovi nalazi
naglasavaju da edukacija i podizanje svijesti o ESG principima predstavljaju klju¢ni mehanizam
za unapredenje percepcije 1 ocekivanja klijenata.

4.3.4 1P4 | H4 — ESG percepcije, povjerenje, lojalnost i preporuke

U okviru istrazivackog pitanja IP4 ispitivano je kako percepcije 1 oCekivanja klijenata u vezi sa
ESG praksama banaka uticu na njihovo povjerenje, lojalnost i izbor banke. U skladu s tim,
formirana je hipoteza H4, prema kojoj postoji znacajna pozitivna veza izmedu povjerenja klijenata
u ESG prakse i njihove spremnosti da preporuce banku drugima, $to predstavlja tzv. word-of-
mouth efekat. Za potrebe analize formiran je Indeks lojalnosti i povjerenja na bazi ESG, koji
predstavlja proSirenu i obuhvatniju verziju ranije konstruisanog indeksa povjerenja i lojalnosti
(IP1/H1). Dok je prethodni indeks mjerio opsti odnos klijenata prema banci, novi indeks obuhvata
stavove koji eksplicitno povezuju povjerenje, lojalnost i spremnost na preporuku sa ESG
inicijativama banaka.

Indeks je konstruisan kao prosjek odgovora na Cetiri stavke:

1. ESG aktivnosti koje sprovodi moja banka poveéavaju moje povjerenje u tu instituciju.

2. Spreman/na sam da preporucim banku koja je jasno posvecena ESG principima.

3. Razmatrao/la sam promjenu banke zbog nedostatka ESG angazmana ili negativnog odnosa
prema odrzivosti.

4. Smatram da banka koja aktivno sprovodi ESG aktivnosti zasluzuje dugorocnu lojalnost
svojih klijenata.

Tabela 35: Analiza pouzdanosti skale za Indeks lojalnosti i povjerenja na bazi ESG

Frekventisticka statistika pouzdanosti skale

95% interval

povjerenja
Koeficijent Procjena Std. Greska Donja Gornja
Koeficijent o 0.789 0.017 0.755 0.823
Koeficijent a 0.774 0.020 0.734 0.813
Prosje¢na korelacija medu 0.465
stavkama

Napomena. Standardna greska prosjecne korelacije izmedu stavki nije dostupna.
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Frekventisticka statistika pouzdanosti pojedinacnih stavki

Koeficijent a (ako je

Korelacija stavka -

stavka izostavljena) ostatak
Donja . Donja Gornja
: Gornja : .
granica ranica granica  granica
. 95% g . 95% 95%
Stavka Procjena . 95% Procjena . .
intervala . intervala intervala
ovjerenj '”t‘?f"a'?‘ povjeren povjeren
P povjerenja ; :
a ja ja
Povjerenje 0.707 0.654 0.761 0.606 0.539 0.666
Preporuka 0.635 0.570 0.700 0.743 0.695 0.785
Promjena_banke 0.800 0.758 0.841 0.409 0.321 0.489
Dugorocna lojalnost 0.718 0.666 0.769 0.581 0.510 0.644

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Kako bi se provjerilo da li stavke mogu biti objedinjene u jedinstveni indeks, sprovedena je analiza
interne konzistentnosti (tabela br. 35). Dobijene vrijednosti ukazuju na zadovoljavajué¢i nivo
pouzdanosti skale (Cronbachova a = 0.774; McDonaldov ® = 0.789), §to znaci da su stavke
medusobno konzistentne i da zajedno mjere isti konstrukt. Prosje¢na inter-item korelacija iznosi
0.465, sto je u okviru preporucenih granica i ukazuje na umjerenu do visoku povezanost izmedu
varijabli.

Analiza pojedinacnih stavki pokazala je da je pouzdanost skale stabilna i kada bi se iskljucila bilo
koja od njih (sve vrijednosti a ako je stavka izostavljena krecu se izmedu 0.707 i 0.800). Posebno
je uoceno da stavka Promjena banke zbog nedostatka ESG angazmana ima nesto nizu korelaciju
sa ukupnim skorom (item-rest = 0.409), u poredenju sa ostalim stavkama. Ipak, ova stavka je
zadrZana u okviru indeksa zbog svoje teorijske vaznosti: ona ne mjeri samo afirmativni aspekt
lojalnosti i povjerenja (ostanak, preporuka, dugorofna vezanost), ve¢ predstavlja i inverzni
indikator, tj. spremnost Klijenata da napuste banku koja ne pokazuje ESG angazman. Time se
indeks prosiruje na kljuénu dimenziju ponasanja klijenata — njihovu osjetljivost na izostanak
odrzivih praksi.

Ovakav pristup omogucava da Indeks lojalnosti i povjerenja na bazi ESG obuhvati i proaktivne
(povjerenje, preporuka, dugoro¢na lojalnost) i reaktivne (spremnost za promjenu banke) aspekte
odnosa klijenata prema bankama, ¢ime se dobija sveobuhvatnija mjera za potrebe daljih analiza.
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Tabela 36: Pearson-ova korelacija za odnos percepcije i lojalnosti i povjerenja

Pearson-ova korelacija

Donji 950%  COMU!
. 95% ..
n Pearson-ov r p interval . Kovarijansa
) . interval
povjerenja ) .
povjerenja
Indeks_percepcija Indeks
_ESG _lojalnosti_povjere 381 0.700*** <.001 0.645 0.748 0.573

- nja_na bazi ESG

*p <.05, **p<.01, ***p<.001
Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Za istrazivacko pitanje 1P4, Indeks lojalnosti 1 povjerenja na bazi ESG uporeden je sa ranije
formiranim Indeksom percepcija ESG praksi (koji obuhvata pitanja 0 vaznosti ESG,
transparentnosti, pozitivnom utisku i odluci o ostanku u banci). Rezultati Pearsonove korelacije
(tabela br. 36) pokazuju snaznu i visoko znac¢ajnu pozitivhu povezanost izmedu ova dva indeksa
(r=0.700, p <.001; 95% CI [0.645, 0.748]).

Tabela 37: Spearman-ova korelacija za odnos percepcije i lojalnosti i povjerenja

Spearman-ova korelacija

Spearman-
ov rho

Indeks_percepcija_ESG 381 0.711%** <.001

p

Indeks
_lojalnosti_povjerenja_na_bazi_ESG
*p<.05,**p<.01, ***p<.001

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Nalaz je potvrden 1 Spearmanovom korelacijom, koja je gotovo identi¢na (p = 0.711, p <.001),
datom u tabeli br. 37. Ovi rezultati ukazuju da §to klijenti imaju pozitivnije percepcije i vi§i nivo
ocekivanja od ESG praksi banaka, to ¢e izraZavati i ve¢i nivo povjerenja, dugorocne lojalnosti 1
spremnosti da ostanu ili promijene banku u zavisnosti od ESG angaZmana.

Tabela 38: Linearna regresiona analiza za odnos percepcije i lojalnosti i povjerenja

Rezime modela - Indeks _lojalnosti_povjerenja_na_bazi ESG
Prilagodeni Promjena Promjena

R R? =2 RMSE R c dft 2 p
0.000  0.000 0.000 0.878  0.000 0 380
0.700  0.491 0.489 0.628  0.491 364.9 1 379  <.001

Napomena. M ukljucuje Indeks percepcija ESG
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ANOVA

Suma Srednji
Model kvadrata af kvadr;t F P
M, Regresija 143.8 1 143.798 364.9 <.001
Rezidual 149.4 379 0.394
Total 293.2 380

Napomena. M ukljucuje Indeks percepcija ESG
Napomena. Presretacki model (intercept) je izostavljen, jer ne pruza relevantne informacije.

Koeficijenti

95% interval

povjerenja
. Standardna . Donja  Gornja
Nestandardizovano areska Standardizovano t p granica  granica
Presretac (intercept) 3.347 0.045 74.38 <.001 3.259 3.436
Presretac (intercept) 1.223 0.116 10.56 <.001 0.995 1.450
Indeks_percepcija_ESG 0.660 0.035 0.700 19.10 <.001 0.592 0.728

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Linearna regresiona analiza (tabela br. 38) dodatno je potvrdila ovaj odnos. Model u kojem je
Indeks percepcija ESG praksi nezavisna varijabla, a Indeks lojalnosti i povjerenja na bazi ESG
zavisna varijabla, pokazuje visok nivo objasnjene varijanse. Koeficijent korelacije R iznosi 0.700,
Sto ukazuje na snaznu povezanost nezavisne i zavisne varijable. Koeficijent determinacije R? =
0.491 pokazuje da percepcije ESG praksi objasnjavaju 49,1% varijanse lojalnosti i povjerenja.
Ovaj procenat se smatra izuzetno visokim u istrazivanjima u oblasti drustvenih nauka, jer ukazuje
da gotovo polovina varijabiliteta u povjerenju i lojalnosti klijenata poti¢e iz nacina na koji oni
procjenjuju ESG aktivnosti banaka.

ANOVA test za model potvrduje statisticku znacajnost regresije (F(1, 379) = 364.9, p < .001),
¢ime se jasno pokazuje da model znacajno bolje predvida lojalnost i povjerenje u poredenju sa
slu¢ajnom procjenom.

Koeficijent regresije (B) za Indeks percepcija ESG praksi iznosi 0.660 (p < .001), Sto znaci da za
svaki porast od jednog poena u percepciji ESG praksi dolazi do prosjecnog povecanja od 0.66
poena u indeksu lojalnosti 1 povjerenja. Standardizovani koeficijent  (0.700) dodatno potvrduje
da je rije¢ o snaznom prediktoru.

Na osnovu ovih rezultata moZe se zakljuciti da pozitivna percepcija ESG inicijativa znacajno
doprinosi izgradnji povjerenja i lojalnosti klijenata. Banke koje uspje$no komuniciraju i sprovode
ESG principe mogu racunati na dugorocnije odnose sa klijentima, vecu spremnost klijenata da
ostanu lojalni 1 viSu vjerovatnoc¢u da ¢e banku preporuciti drugima.

Za testiranje hipoteze H4 kori$éene su stavke iz upitnika koje se odnose na povjerenje i preporuku,
i to: ESG aktivnosti koje sprovodi moja banka povecavaju moje povjerenje u tu instituciju.
(Povjerenje) i Spreman/na sam da preporucim banku koja je jasno posvecena ESG principima.
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(Preporuka). Ove stavke direktno mjere klju¢ne dimenzije hipoteze — povezanost izmedu
povjerenja i spremnosti na preporuku (word-of-mouth efekat).

Tabela 39: Pearson-ova korelacija za odnos povjerenja i preporuke

Pearson-ova korelacija

Donji Gornji
Pearson-ov 95% 95% ..
. . Kovarijansa
r interval interval
povjerenja povjerenja
Povjerenje - Preporuka 381 0.663*** <.001 0.603 0.716 0.918

*p<.05,**p< .01, ***p< 001

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.
Tabela 40: Spearman-ova korelacija za odnos povjerenja i preporuke

Spearman-ova korelacija

Donji Gornji
Spearman- 95% 95%
ov rho interval interval
povjerenja povjerenja
Povjerenje - Preporuka 381 0.672 <.001 0.613 0.724

*p < .05 **p< .01, **p< .00l

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Rezultati Pearsonove korelacije (tabela br. 39) pokazuju snaznu 1 statisticki znacajnu pozitivnu
vezu izmedu povjerenja i spremnosti da se banka preporuci (r = 0.663, p < .001). Interval
pouzdanosti od 95% [0.603, 0.716] u potpunosti je u domenu srednje do jake povezanosti, Sto
potvrduje stabilnost rezultata. Nalaz je dodatno potvrden Spearmanovom korelacijom datom u
tabeli br. 40 (p = 0.672, p < .001), ¢ime se pokazuje da odnos ostaje robustan i kada se uzme u
obzir ordinalna priroda podataka.

Tabela 41: Linearna regresiona analiza za odnos povjerenja i preporuke

Rezime modela - Preporuka

Prilagodeni Promjena Promjena

Model R R? R RMSE R = dfl df2 p

Mo 0.000 0.000 0.000 1.060 0.000 0 380

M, 0.663 0.439 0.438 0.795 0.439 297.1 1 379 <.001
Napomena. M ukljucuje Povjerenje
ANOVA
Model Suma kvadrata df Srednji kvadrat F p

M Regresija 187.7 1 187.740 297.1 <.001

Rezidual 239.5 379 0.632
Total 427.2 380

Napomena. M: ukljucuje Povjerenje
Napomena. Presretacki model (intercept) je izostavljen, jer ne pruza relevantne informacije.
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Koeficijenti

95% interval

povjerenja

Model Nestandardizovano Standfn rdna Standardizovano t p Don_ja Gorr_ua

greska granica  granica

M,  FresretaC 3.509 0.054 64.60 <001 3402 3616
(Intercept)

M Presretac 1.690 0.113 14.95 <001 1468 1913
(Intercept)

Povjerenje 0.538 0.031 0.663 17.24 <.001 0.477 0.600

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Kako bi se dodatno procijenila snaga prediktivnog odnosa, sprovedena je linearna regresiona
analiza (tabela br. 41) u kojoj je varijabla Preporuka postavljena kao zavisna, a Povjerenje kao
nezavisna varijabla. Model se pokazao snazno znacajnim (F(1, 379) = 297.1, p < .001) i
objasnjavao je 43.9% varijanse spremnosti na preporuku (R? = 0.439). Standardizovani koeficijent
(B = 0.663, p <.001) ukazuje da je povjerenje snazan i direktan prediktor preporuke: $to je visi
nivo povjerenja u ESG aktivnosti banke, to je veca vjerovatnocéa da ¢e klijent biti spreman da je
preporuci drugima.

Ovaj rezultat predstavlja vrlo jaku empirijsku potvrdu hipoteze H4. Povezanost izmedu povjerenja
i preporuke ne samo da je statisticki znacajna, ve¢ i prakti¢no relevantna — skoro polovina
varijabiliteta u spremnosti klijenata da preporuce banku moze se objasniti njthovim povjerenjem
u ESG inicijative. To potvrduje kljuénu ulogu ESG aktivnosti ne samo u oblikovanju stavova
klijenata, ve¢ i u jacanju word-of-mouth efekta, koji je jedan od najvaznijih indikatora lojalnosti i
reputacionog kapitala banke.

4.3.5 IP5/ H5 — Oc¢ekivanja klijenata u vezi ESG inicijativa

Na osnovu istrazivackog pitanja IP5, cilj je bio da se identifikuju osnovna ocekivanja klijenata
banaka u Crnoj Gori kada je rije¢ o ESG inicijativama i na¢inima njihove implementacije u
bankarskom sektoru. Pitanja iz ankete bila su usmjerena na tri klju¢ne dimenzije: (1) koje
konkretne ESG aktivnosti klijenti ocekuju od banaka, (2) koliko cesto bi zeljeli da budu
izvjeStavani o ESG praksama i (3) da li su spremni da prilagode svoje bankarsko ponasanje ukoliko
bi banke razvile i nudile odgovaraju¢e ESG programe.

Tabela 42: ESG aktivnosti koje klijenti crnogorskih banaka o¢ekuju

ESG aktivnosti koje o¢ekuju klijenti Broj ispitanika %
Zelene kredite i podrsku ekoloskim projektima 149 39,11%
Eko racune i smanjenje koriséenja papira 96 25,20%
Nagrade za klijente koji se ponaSaju odrzivo 136 35,70%
Aktivnu podrsku zajednici i donacije 173 45,41%
Redovno izvjestavanje o ESG rezultatima 85 22,31%
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

Grafik 14: ESG aktivnosti koje klijenti crnogorskih banaka ocekuju

Redovno izvjeStavanje o ESG rezultatima

Aktivnu podr8ku zajednici i donacije
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Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

Ispitanici su na pitanje o ESG aktivnosti ocekuju od banke mogli da oznafe viSe opcija
istovremeno — ovaj pristup omogucéava sagledavanje Sirine o¢ekivanja klijenata, jer oni najcesce
ne oc¢ekuju samo jednu, ve¢ kombinaciju razli¢itih ESG aktivnosti. Rezultati su prikazani u tabeli
br. 42, kao i na grafiku br. 14.

Rezultati pokazuju da su klijenti u Crnoj Gori naj¢es¢e usmjereni na drustvenu dimenziju ESG-a
— gotovo polovina ispitanika (45,41%) o¢ekuje od banaka aktivnu podrSku zajednici i donacije. To
sugeriSe da se banke ne posmatraju samo kao finansijski posrednici, ve¢ 1 kao klju¢ni akteri u
rjeSavanju Sire druStvene problematike.

Visok nivo interesovanja prisutan je i za zelene kredite i podrsku ekoloskim projektima (39,11%),
Sto potvrduje ocekivanja klijenata da banke preuzmu proaktivnu ulogu u finansiranju odrZivih
inicijativa. Sli¢no tome, viSe od tre¢ine ispitanika (35,70%) isti¢e znacaj nagradivanja odrzivog
ponasanja klijenata, Sto pokazuje rastucu svijest o potrebi stimulacije individualnog doprinosa
odrZivosti.

Manje, ali 1 dalje znacajne grupe ispitanika naglaSavaju eko racune i smanjenje koriS¢enja papira
(25,20%), kao i redovno izvjestavanje o ESG rezultatima (22,31%). Ovi nalazi ukazuju da dio
klijenata oc¢ekuje 1 operativne inovacije koje direktno uti¢u na odrzivo ponasanje korisnika (poput
prelaska na digitalne servise), ali 1 sistematicnu komunikaciju rezultata ESG praksi. Na taj nacin
jasno se potvrduje da su klijentima vazne 1 prakticne pogodnosti i transparentno izvjestavanje, jer
zajedno grade povjerenje 1 daju mjerljiv doprinos odrzivosti bankarskog sektora.

Tabela 43: Frekvencija odgovora za o¢ekivanja o ucestalosti izvjeStavanja o ESG
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Frekvencije za Izvjestavanje

Validni  Kumulativni

IzvjeStavanje ~ Frekvencija Procenat
procenat  procenat

Godisnje 36 94 94 9.4

Kvartalno 75 19.7 19.7 29.6

Po potrebi / 200 525 525 81.6
tematski

Polugodisnje 70 18.4 18.4 100.0

Missing 0 0.0

Total 381 100.0

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Grafik 15: Oc¢ekivanja o ucestalosti izvjeStavanja o ESG

® GodiSnje mKvartalno = Po potrebi / tematski = PolugodiSnje

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u Excel-u.

U pogledu ocekivanja vezanih za izvjeStavanja, rezultati frekvencijske tabele (tabela br. 43, grafik
br. 15) pokazuju znacajne razlike u ocekivanjima klijenata. Najve¢i broj ispitanika (52,5%)
preferira izvjeStavanje po potrebi ili tematski, Sto sugeriSe da klijenti zele fleksibilan i relevantan
pristup komunikaciji, prilagoden konkretnim projektima i postignu¢ima banaka. Ovaj nalaz
odrazava trend u savremenoj korporativnoj komunikaciji, gdje fokus nije na formalnom ritmu
izvjestavanja, ve¢ na pravovremenom i sadrzinski zna¢ajnom prenosenju informacija.

Sa druge strane, znac¢ajan dio klijenata ocekuje i kvartalno (19,7%) ili polugodisnje izvjeStavanje
(18,4%), sto ukazuje na potrebu za redovnom i strukturiranom komunikacijom. Ove grupe
vjerovatno predstavljaju klijente koji Zele veci osjecaj sigurnosti i transparentnosti, i Koji
povjerenje u banku grade kroz konzistentno pracenje ESG rezultata.

Relativno mali procenat ispitanika (9,4%) opredijelio se za godiSnje izvjeStavanje, $to se moze
tumaciti kao sklonost prema tradicionalnijim oblicima korporativnog izvjeStavanja, ali i kao znak
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da klijenti koji pripadaju ovoj grupi ne percipiraju ESG kao faktor koji zahtijeva ucestalu
komunikaciju.

Sveukupno, nalazi sugeriSu da klijenti najvise cijene kombinaciju fleksibilnosti i ucestalosti: dok
viSe od polovine trazi da izvjestaji budu prilagodeni dogadajima i projektima, znacajan dio i dalje
ocekuje formalizovan ritam komunikacije. To bankama S$alje jasnu poruku da strategija
izvjeStavanja o ESG praksama treba da kombinuje tematske i redovne izvjestaje, ¢ime bi se
zadovoljile potrebe razlicitih segmenata klijenata i istovremeno jacalo povjerenje i lojalnost.

Tabela 44: Deskriptivna statistika za spremnost prilagodavanja bankarskog ponasanja

Deskriptivna statistika

Prilagodavanje bankarskog ponasanja

Validni 381
Nedostajuéi 0
Medijana 4.000
Aritmeti¢ka sredina 3.840
Std. devijacija 1.065
Minimum 1.000
Maximum 5.000

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Kona¢no, da bi bio ocijenjen potencijal stvarne promjene ponaSanja korisnika, ispitanici su
ocjenjivali tvrdnju: Bio/bila bih spreman/na da prilagodim svoje bankarsko ponasanje (npr.
predem na e-izvode, koristim ‘zelene’ proizvode) ako bi banka to podrzavala kroz ESG programe
I benefite. Rezultati deskriptivne statistike, dati u tabeli br. 44, (M = 3.84, SD = 1.07, Med = 4)
pokazuju da su ispitanici generalno skloni da se prilagode ESG inicijativama banaka, kao Sto su
prelazak na e-izvode, koris¢enje zelenih proizvoda ili u¢esc¢e u programima nagradivanja odrzivog
ponasanja. Srednja vrijednost iznad neutralne tacke (3) ukazuje da je prosjecan stav klijenata
pozitivno orijentisan ka promjenama, dok relativno visoka standardna devijacija (1.07) svjedoc€i o
odredenoj heterogenosti medu ispitanicima

Tabela 45: Frekvencija odgovora o prilagodavanju bankarskog ponaSanja

Frekvencije za Prilagodavanje_bankarskog ponasanja

Validni  Kumulativni

Prilagodavanje bankarskog ponaSanja Frekvencija Procenat procenat procenat

1 10 2.6 2.6 2.6
2 36 94 9.4 12.1
3 83 21.8 21.8 33.9
4 128 33.6 33.6 67.5
5 124 325 325 100.0
Missing 0 0.0

Total 381 100.0

Izvor: Kalkulacije autorke, obrada u JASP-u.

Distribucija odgovora (tabela br. 45) dodatno oslikava ovaj trend. ViSe od dvije treine ispitanika
dalo je ocjenu 4 (33.6%) ili 5 (32.5%), §to znaci da su spremni ili veoma spremni da prilagode
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svoje ponaSanje ako banka ponudi ESG programe i benefite. Neutralnu poziciju (3) zauzelo je
21.8% ispitanika, dok je svega manji dio izrazio neslaganje (ukupno 12.1% ocjena 1 i 2).

Ovi nalazi pokazuju da vecina klijenata prepoznaje znacaj aktivne participacije u odrzivim
praksama i da bi u velikoj mjeri bili voljni da promijene svoje navike kada bi banke obezbijedile
adekvatne programe i podrsku. Drugim rije¢ima, ESG inicijative banaka nijesu samo pasivna
ocekivanja klijenata, ve¢ realan faktor koji moze oblikovati njihovo ponaSanje u svakodnevnom
kori$¢enju bankarskih usluga. To dodatno naglasava strateski znacaj ESG-a kao instrumenta
lojalnosti i1 diferencijacije na trzistu

Zakljucno, rezultati potvrduju hipotezu H5 1 ukazuju da klijenti u Crnoj Gori od svojih banaka
ocekuju jasno definisane 1 konkretne ESG programe, poput zelenih kredita, digitalnih servisa koji
smanjuju upotrebu papira, nagrada za odrzivo ponasanje i drustvene angazovanosti. Transparentno
1 uCestalo izvjeStavanje o ESG inicijativama prepoznaje se kao vaZan preduslov izgradnje
povjerenja i kredibiliteta, dok je spremnost vecine klijenata da prilagode sopstveno bankarsko
ponasanje pokazatelj da ESG aktivnosti imaju potencijal da uticu ne samo na stavove, ve¢ i na
praksu korisnika.

4.4 Kljucni rezultati empirijske analize

Sprovedena analiza omogucila je sveobuhvatan uvid u percepcije, ocekivanja i ponaSanja klijenata
banaka u Crnoj Gori u vezi sa ESG praksama. Rezultati pokazuju da je nivo svijesti i
informisanosti o ESG inicijativama jo$ uvijek relativno nizak, ali da, uprkos tome, postoji jasna 1
statisticki potvrdena veza izmedu svijesti o ESG i povjerenja i lojalnosti klijenata. Klijenti koji su
bolje upoznati sa ESG praksama dosljedno pokazuju visi stepen povjerenja u banku i veéu
spremnost da odrze dugoro¢ni odnos.

Transparentnost 1 efikasnost ESG inicijativa prepoznate su kao klju¢ni faktori u formiranju
percepcija i vrednovanju bankarskih praksi. IstraZivanje je pokazalo da §to klijenti banku
dozivljavaju kao otvoreniju 1 autenti¢niju u pogledu svojih ESG aktivnosti, to ESG inicijative
imaju veci znacaj u njthovom odlucivanju i u percepciji vrijednosti odnosa sa bankom.

Analiza demografskih faktora otkrila je jasne obrasce: mladi i obrazovaniji klijenti, kao i oni sa
ve¢im stepenom ekoloske osvijeS¢enosti, znac¢ajno pozitivnije vrednuju ESG inicijative. Regija
stanovanja se pokazala kao umjereno vazan faktor, dok pol nije imao statisticki znacajan uticaj.
Ovi nalazi potvrduju da demografske i individualne karakteristike oblikuju stavove i o¢ekivanja,
Sto otvara prostor za ciljanu ESG komunikaciju 1 programe namijenjene razli¢itim segmentima
klijenata.

Posebno je potvrdeno da percepcije ESG inicijativa snazno uti¢u na povjerenje, lojalnost i
spremnost klijenata da preporu¢e banku drugima, ¢ime ESG postaje vazan pokreta¢ word-of-
mouth efekta. Klijenti ESG ne vide iskljucivo kao reputacijski okvir, ve¢ kao konkretan faktor koji
oblikuje njihovo ponasanje, uklju¢ujuci i spremnost da prilagode svoje bankarske navike ukoliko
banka obezbijedi odgovarajuée programe i benefite.
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Na kraju, analiza ocekivanja pokazala je da klijenti prvenstveno traze konkretne ESG programe i
proizvode (zelene kredite, eko-racune, programe nagradivanja odrzivog ponaSanja) uz redovno i
jasno izvjestavanje o ESG rezultatima. Dakle, ESG se posmatra i kroz prizmu prakti¢nih koristi, i
kao preduslov povjerenja i reputacione stabilnosti banaka.

Ovi nalazi u cjelini potvrduju sve postavljene hipoteze i isticu ESG kao vazan strateski instrument
u izgradnji povjerenja, lojalnosti i diferencijacije banaka na trziStu. U narednom poglavlju bice
detaljnije diskutovane njihove implikacije, uz predloge konkretnih preporuka i smjernica za
bankarski sektor i donosioce politika.
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POGLAVLJE 5: DISKUSIJA, PREPORUKE | SMJERNICE

5.1 Diskusija nalaza

Dobijeni rezultati pruzaju koherentan uvid u nacin na koji klijenti u Crnoj Gori percipiraju,
vrednuju ESG (Environmental, Social, Governance) kroz odnos prema bankama. Prvo, nivo
svijesti i informisanosti 0 ESG-u pokazao se nizak do umjeren, ali je statisti¢ki jasno potvrdeno da
je visi nivo svijesti znacajno doprinosi izgradnji povjerenja i lojalnosti (H1). Ovaj nalaz potvrduje
tezu da transparentno informisanje i edukacija klijenata imaju presudan znacaj u procesu
oblikovanja dugoro¢nih odnosa izmedu banaka i korisnika njihovih usluga.

Drugo, nalaz da se transparentnost i efikasnost ESG napora povezuju sa vrednovanjem ESG
faktora u donoSenju bankarskih odluka (H2) potvrduje da Klijenti razlikuju deklarativnu od
operativne posvecenosti. Kada je komunikacija o ESG-U jasna, pravovremena i vezana za mjerljive
ishode, klijenti ESG inicijativama pripisuju vecu teZinu pri izboru i zadrZavanju banke. Drugim
rije¢ima, vrednovanje ESG-a proizilazi iz kombinacije vidljivih programa i dosljednog,
kredibilnog izvjestavanja.

Trece, rezultati pokazuju prepoznatljive demografske obrasce (H3): mladi i obrazovaniji klijenti,
kao i oni sa visim nivoom ekoloske osvije$¢enosti, pozitivnije vrednuju ESG. Pol se nije pokazao
kao diferencirajuci faktor, dok regija ima umjeren uticaj (centralna regija vs. sjever/jug). Dobijeni
nalazi ukazuju na to da ocekivanja segmenta mladih, visoko obrazovanih i ekoloski osvijes¢enih
klijenata predstavljaju znaCajan pokreta¢ traznje za ESG praksama. Istovremeno, razliCite
regionalne polazne osnove 1 prisutne informacione asimetrije pokazuju se kao vazni faktori koje
je neophodno uzeti u obzir prilikom oblikovanja komunikacionih strategija.

Cetvrto, potvrdeno je da pozitivne percepcije ESG inicijativa djeluju kao prediktor povjerenja,
lojalnosti i spremnosti na preporuku (H4). Jednostavni i viSestruki regresioni modeli pokazuju da
percepcije ESG-a objasnjavaju znacajan dio varijanse u ishodima odnosa banka—klijent, sto ESG
pozicionira ne samo kao reputacioni, ve¢ i poslovni kapital buduci da uti¢e na lojalnost klijenata i
olakSava akviziciju novih klijenata kroz preporuke.

Peto, u pogledu ocekivanja klijenata (IP5/H5), jasno se izdvajaju zahtjevi za konkretnim
programima i proizvodima (npr. zeleni krediti, e-racuni i smanjenje papira, programi nagradivanja
odrzivog ponasanja), uz fleksibilno i smisleno izvjestavanje (tematski/pravovremeno i
periodi¢no). Dodatno, vec¢ina klijenata iskazuje spremnost da prilagodi sopstvene navike (npr.
prelazak na e-izvode, koriséenje ,,zelenih proizvoda) kada banka ESG programe ucini vidljivim,
jednostavnim 1 nagraduju¢im. Time ESG prelazi iz sfere stavova u sferu ponaSanja.

Sinteza nalaza ukazuje na to da ESG stvara vrijednost pod uslovom da je: (1) razumljiv kroz
adekvatnu edukaciju, (2) vjerodostojan zahvaljujuci transparentnosti i mjerljivosti, (3) koristan
kroz konkretne proizvode i benefite, te (4) integrisan u cjelokupno klijentsko iskustvo, ukljucujuci
jednostavne promjene ponasanja i stimulativne mehanizme.
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5.2 Preporuke za bankarski sektor

Prethodno sprovedena analiza ukazuje na niz preporuka koje su od posebnog znacaja za bankarski
sektor u Crnoj Gori. One obuhvataju razli¢ite dimenzije poslovanja — od jaanja edukacije 1
informisanja klijenata, preko sistemati¢nog izvjestavanja i razvoja specifi¢nih ESG proizvoda, do
strateSkog upravljanja reputacijom i rizicima povezanim sa odrzivos¢u. Implementacija ovih mjera
ne bi samo doprinijela poveéanju povjerenja i lojalnosti postojec¢ih klijenata, ve¢ bi istovremeno
predstavljala i snazan instrument diferencijacije banaka na trzistu i uskladivanja sa savremenim
regulatornim 1 trziSnim trendovima.

Jedna od najvaznijih dimenzija odnosi se na komunikaciju i edukaciju klijenata. Potrebno je da
banke razviju kontinuirane programe edukacije koji jednostavnim jezikom objaSnjavaju ESG
principe i njihove prakti¢ne implikacije. U tom smislu, kombinacija kratkih digitalnih sadrzaja
(infografika, video materijala, vodica) i tradicionalnih kanala u filijalama moZze doprinijeti boljem
razumijevanju i prihvatanju ESG koncepta. Poseban znafaj ima pravovremeno i transparentno
izvjeStavanje o rezultatima ESG aktivnosti, pri ¢emu se preporucuje koriS¢enje mjerljivih
indikatora, kako bi klijenti imali jasnu predstavu o konkretnim postignu¢ima.

Druga preporuka odnosi se na dizajn ESG proizvoda i1 benefita. Istrazivanje je pokazalo da klijenti
o¢ekuju ponudu zelenih kredita, e-racuna i1 programa nagradivanja odrzivog ponasanja. Banke bi
trebalo da razviju proizvode usmjerene na energetski efikasne projekte, obnovljive izvore energije
i digitalno poslovanje. Dodatna vrijednost moze se posti¢i uklju¢ivanjem sistema nagradivanja
koji stimuli$e odrzive navike, kao i uspostavljanjem partnerskih mreza sa lokalnim preduzeé¢ima i
organizacijama, ¢ime se stvara ekosistem pogodnosti i koristi za klijente.

Posebno vazan aspekt predstavlja segmentacija i personalizacija komunikacije. Preporucuje se
diferenciran pristup razli¢itim grupama korisnika — dok mladi i obrazovaniji klijenti preferiraju
digitalne kanale i personalizovane poruke, starijim korisnicima odgovara direktna interakcija i
savjetodavna podrSka u filijjalama. Prilagodavanjem komunikacije ponasanju i1 potrebama
klijenata, banke mogu znacajno povecati prihvatanje ESG inicijativa.

VazZna preporuka odnosi se i na ESG upravljanje i mjerenje rezultata. Banke bi trebalo da uspostave
jasne interne pokazatelje uspjeSnosti (KPI) u oblasti ESG-a, koji ¢e omoguciti pracenje napretka i
izvjestavanje menadzmenta i javnosti. Pored toga, neophodna je i kontinuirana interna edukacija
zaposlenih, narocito onih u direktnom kontaktu sa klijentima, kako bi oni postali aktivni nosioci i
promoteri ESG vrijednosti.

Na kraju, banke bi trebalo da obrate paznju i na upravljanje reputacionim rizikom. U tom smislu,
vazno je obezbijediti da sve javne tvrdnje vezane za ESG budu utemeljene na provjerljivim
podacima i validiranim metodologijama, kako bi se smanjio rizik od ,,greenwashinga“ 1 saCuvala
kredibilnost institucije.

Sve navedene preporuke zajedno predstavljaju konzistentan okvir kroz koji banke mogu
istovremeno povecati povjerenje i zadovoljstvo svojih klijenata, osnaZiti reputaciju i unaprijediti
uskladenost sa savremenim regulatornim i trziSnim zahtjevima. Time se ESG ne posmatra samo
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kao regulatorna obaveza, ve¢ kao strateSki resurs za dugoro¢no odrzivo poslovanje i jacanje
konkurentnosti crnogorskog bankarskog sektora.

5.3 Preporuke za regulatore i donosioce politika

Uloga regulatornih institucija i donosilaca politika je klju¢na za stvaranje podsticajnog okvira u
kojem ESG principi mogu biti sistematski integrisani u poslovanje banaka. Bez jasnih standarda i
regulatorne podrske, napori pojedinacnih banaka mogu ostati fragmentisani 1 nedovoljno
usmjereni, $to ograni¢ava ukupni uéinak na nivou sektora. U tom smislu, na osnovu nalaza
istrazivanja 1 uvida iz relevantne literature, moze se izdvojiti nekoliko strateSkih pravaca
djelovanja.

Prije svega, neophodna je standardizacija izvjeStavanja o ESG praksama u bankarskom sektoru.
Razvoj jedinstvenog regulatornog okvira klju¢nih indikatora, koji bi obuhvatao taksonomski
uskladene plasmane, emisije povezane sa kreditnim portfolijem i udio digitalnih kanala u
poslovanju, omogucéio bi konzistentnost i uporedivost podataka medu institucijama. Definisanje
minimalne ucestalosti objavljivanja izvjestaja dodatno bi doprinijelo transparentnosti i omogucéilo
bolju evaluaciju ukupnih rezultata sektora.

Pored toga, podsticaji za razvoj zelenih proizvoda predstavljaju vazan instrument regulatorne
politike. Regulatori i donosioci politika mogu stimulisati banke da aktivnije razvijaju zelene
kredite i srodne proizvode kroz mjere koje smanjuju troSkove njihovog plasmana ili povecavaju
atraktivnost za klijente. Na taj nacin, regulatorni okvir ne bi bio usmjeren samo na kontrolu, ve¢ 1
na aktivno stimulisanje inovacija i odrzivih praksi.

Jedna od inovativnih mjera mogla bi biti 1 uspostavljanje kontrolisanog regulatornog okruzenja za
testiranje ESG inovacija. Ovakvo kontrolisano okruZenje omogucilo bi bankama i fintech
kompanijama da testiraju nove proizvode, modele nagradivanja ili digitalne mehanizme
verifikacije ESG uticaja, uz neposredan nadzor regulatornih institucija, bez prolaska
komplikovane procedure i strogih regulatornih zahtjeva. Na ovaj nacin podsti¢e se inovativnost,
ali 1 obezbjeduje sigurnost klijenata i stabilnost sistema.

Takode, vaZzan segment predstavlja jacanje javnih kampanja 1 finansijske pismenosti u oblasti
odrZivog finansiranja. Nacionalni programi edukacije, realizovani u saradnji sa bankama,
univerzitetima i nevladinim sektorom, doprinijeli bi podizanju svijesti gradana o znacaju ESG-a,
povecanju njihove spremnosti da koriste zelene proizvode 1 jacanju povjerenja u finansijske
institucije.

Na kraju, znacajnu ulogu ima i politika otvorenih podataka (open data). Objavljivanje
kumulativnih i javno dostupnih informacija o ESG projektima i rezultatima na nivou cijelog
sektora moZe dodatno povecati transparentnost, omoguciti medusektorsku uporedivost i olakSati
klijentima donosenje informisanih odluka. Time bi se dodatno smanjio rizik od ,,greenwashing-a“
1 osnazila reputacija bankarskog sistema u cjelini.

U cjelini, regulatorni okvir koji kombinuje standardizaciju, podsticaje, inovativna testiranja,
edukaciju i otvorene podatke mogao bi znacajno ubrzati proces ESG transformacije u crnogorskom
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bankarstvu, uciniti ga konzistentnijim i otpornijim, te ga uskladiti sa evropskim standardima
odrzivog finansiranja.

Zaklju¢no, preporuke izlozene u ovom poglavlju ukazuju na to da se ESG u crnogorskom
bankarstvu moze razvijati samo kroz istovremeno djelovanje banaka i regulatora. Takav
integrisani pristup stvara preduslove za vece povjerenje klijenata, snazniju reputaciju banaka i
doprinos odrzivom ekonomskom razvoju na nacionalnom nivou.
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ZAKLJUCAK

Sprovedeno istrazivanje imalo je za cilj da ispita percepcije i1 oekivanja klijenata u vezi sa ESG
(Environmental, Social, Governance) praksama banaka u Crnoj Gori, te da analizira uticaj ovih
percepcija na povjerenje, lojalnost i ponasanje korisnika bankarskih usluga. Na oshovu
postavljenih istrazivackih pitanja i hipoteza, dobijeni rezultati omogucili su sveobuhvatan uvid u
znacaj ESG inicijativa u kontekstu crnogorskog bankarskog sektora.

Nalazi istrazivanja jasno pokazuju da je nivo svijesti i informisanosti klijenata o0 ESG praksama
banaka nizak do umjeren, ali da viSi nivo znanja i informisanosti znacajno doprinosi vecem
povjerenju i lojalnosti (H1). Takode, potvrdeno je da klijenti koji ESG inicijative percipiraju kao
transparentne i efikasne u vecoj mjeri vrednuju te prakse prilikom donoSenja bankarskih odluka
(H2). Utvrdene su i demografske razlike (H3): mladi, obrazovaniji i ekoloski osvijes¢eniji
ispitanici pozitivnije ocjenjuju ESG inicijative, dok pol ne predstavlja znacajan diferencirajuci
faktor, a regija stanovanja pokazuje umjeren uticaj. Nadalje, rezultati potvrduju snaznu vezu
izmedu percepcije ESG aktivnosti i povjerenja, lojalnosti 1 spremnosti na preporuku banke
drugima (H4), ¢ime ESG inicijative poprimaju dimenziju poslovnog kapitala i instrumenta
diferencijacije na trzistu. Konac¢no, ispitanici u Crnoj Gori pokazuju visoka o¢ekivanja u pogledu
konkretnih ESG programa i proizvoda — prije svega zelenih kredita, e-ra¢una i programa
nagradivanja odrzivog ponaSanja — Uz jasan zahtjev za redovnim i transparentnim izvjestavanjem
(H5).

Istrazivanje je na taj nacin potvrdilo svih pet postavljenih hipoteza, ¢ime se ESG koncept potvrduje
kao kljuéni faktor povjerenja, lojalnosti 1 zadovoljstva klijenata. Dobijeni nalazi su u skladu sa
aktuelnim teorijskim istrazivanjima u oblasti odrzivih finansija 1 reputacionog menadZzmenta, te
doprinose boljem razumijevanju uloge ESG-a u kontekstu manjih i tranzicionih trzista, kao §to je
Crna Gora.

Doprinos rada ogleda se na nekoliko nivoa. Prvo, rad pruza empirijski zasnovane uvide u stavove
klijenata crnogorskih banaka, ¢ime popunjava prazninu u postojecoj literaturi u kojoj dominiraju
istrazivanja velikih 1 razvijenih finansijskih trziSta. Drugo, nalazima se potvrduje da ESG
inicijative nijesu samo regulatorna obaveza ili reputacioni okvir, ve¢ i determinanta dugoro¢ne
odrZivosti 1 konkurentnosti banaka. TreCe, rezultati pruZaju osnovu za kreiranje konkretnih
preporuka za banke, koje obuhvataju jaanje transparentnosti, razvoj specifi¢nih ESG proizvoda i
diferenciranu komunikaciju prema ciljanim segmentima klijenata.

Istrazivanje ima 1 odredena ogranicenja. Prije svega, sprovedeno je na uzorku klijenata iz Crne
Gore, §to ograni¢ava mogucnost generalizacije nalaza na Siri regionalni ili medunarodni kontekst.
Takode, istrazivanje se oslanjalo na samoprocjene ispitanika putem anketnog upitnika, $to moze
biti podlozno subjektivnim percepcijama i socijalno pozeljnim odgovorima. Dodatno, fokus je bio
na percepcijama i oc¢ekivanjima klijenata, dok bi uklju¢ivanje perspektive banaka i regulatora
dodatno obogatilo analizu.

Buduca istrazivanja trebalo bi da obuhvate komparativne analize izmedu zemalja regiona, kako b1
se ispitao uticaj razli€itih institucionalnih okvira na percepciju ESG-a. Preporucuje se 1
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kombinovanje kvantitativnih i kvalitativnih metoda, uklju¢ujuci dubinske intervjue sa bankama i
regulatorima, radi sveobuhvatnijeg uvida u ESG prakse. Poseban fokus mogao bi biti usmjeren na
mjerenje stvarnog uticaja ESG inicijativa na promjene ponasSanja klijenata u praksi, a ne samo na
deklarativnom nivou.

Zakljucno, istrazivanje potvrduje da ESG inicijative predstavljaju znacajan mehanizam jacanja
povjerenja i lojalnosti u crnogorskom bankarskom sektoru, uz jasna oc¢ekivanja klijenata u pogledu
konkretnih programa i transparentnog izvjestavanja. Integracija ESG principa u poslovne strategije
banaka nije samo regulatorni zahtjev, ve¢ i strateSka Sansa za izgradnju dugoro¢nih i odrzivih
odnosa sa klijentima, kao i za jacanje konkurentske pozicije u sve zahtjevnijem trziSnom
okruzenju.
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DODATAK: ANKETNI UPITNIK

I Demografske karakteristike:

1. Pol: Mugki / Zenski

2. Starosna grupa: do 24 godine/ 25-34/ 35-44/ 45-54/ 55-64 / 65 i vise

3. Nivo obrazovanja: Osnovna skola/ Srednja Skola/ Visa i visoka Skola/ Master ili vi$i nivo

4. Zaposlenje: Zaposlen/a u privatnom sektoru/ Zaposlen/a u javnom sektoru/ Preduzetnik/ca/
Student/kinja/ Nezaposlen/a/ Penzioner/ka

5. Mjesto stanovanja (grad)
6. Procijenjeni mjese¢ni prihod: do 450€/ 451€ — 800€/ 801€ — 1200€/ 1201€ — 1500€ / Vige od 1500€

/ Ne zelim da kazem.

7. Koja je vasa primarna banka, odnosno banka ¢ije usluge najcesce koristite?

Il Upoznavanje sa ESG praksama:

Koliko se slazete sa sljede¢im izjavama? (1 = Uopste se ne slazem, 2= Djelimi¢no se ne slazem,
3=Neutralno, 4=Djelimi¢no se slazem, 5 = U potpunosti se slazem)

8. Upoznat/a sam sa pojmom ESG (ekoloske, drustvene i upravljacke prakse) u kontekstu
bankarstva.

9. Dobro sam informisan/a 0 ESG aktivnostima koje sprovodi moja banka.

10. Moja banka me redovno informiSe o ESG inicijativama putem kanala poput mejla, mobilne
aplikacije 1li obavjeStenja.

11. Kako ste saznali za ESG aktivnosti vasSe banke?*

Putem zvani¢nog sajta / aplikacije banke
Preko medija (TV, portali, drustvene mreze)
Kroz reklame i promotivne materijale
Putem zaposlenih u banci

Drugi izvori

Nisam saznao/la ni na jedan nacin

I1I Percepcija i vaznost ESG

Koliko se slazete sa sljede¢im izjavama? (1 = Uopste se ne slazem, 2= Djelimi¢no se ne slazem,
3=Neutralno, 4=Djelimi¢no se slazem, 5 = U potpunosti se slaZzem)

12. Vazno mi je da banka ¢iji sam klijent sprovodi aktivnosti usmjerene ka o¢uvanju Zivotne
sredine, drustvenoj odgovornosti i dobrom upravljanju (ESG).
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13. Smatram da je moja banka transparentna kada je rije¢ o ESG aktivnostima koje sprovodi.
14. ESG aktivnosti moje banke imaju uticaj na moju odluku da ostanem njen Klijent.

15. ESG inicijative koje sprovodi moja banka ostavljaju pozitivan utisak na mene kao korisnika.
IV Povjerenje i lojalnost

Koliko se slazete sa sljede¢im izjavama? (1 = Uopste se ne slazem, 2= Djelimic¢no se ne slazem,
3=Neutralno, 4=Djelimi¢no se slazem, 5 = U potpunosti se slazem)

16. ESG aktivnosti koje sprovodi moja banka povecavaju moje povjerenje u tu instituciju.
17. Spreman/na sam da preporucim banku koja je jasno posvec¢ena ESG principima.

18. Razmatrao/la sam promjenu banke zbog nedostatka ESG angazmana ili negativnog odnosa
prema odrzivosti.

19. Smatram da banka koja aktivno sprovodi ESG aktivnosti zasluzuje dugoro¢nu lojalnost
svojih klijenata.

V Ocekivanja od banaka
20. Koje ESG aktivnosti ocekujete od banke?

Zelene kredite 1 podrSku ekoloskim projektima
Eko racune i smanjenje koriS¢enja papira
Nagrade za klijente koji se ponasaju odrzivo
Aktivnu podrsku zajednici 1 donacije

Redovno izvjestavanje o ESG rezultatima

21. Koliko cesto biste Zeljeli da banka izvjeStava o ESG praksama?
Kvartalno

Polugodisnje

Godi$nje

Po potrebi / tematski

Koliko se slazete sa sljede¢om izjavom? (1 = Uopste se ne slazem, 2= Djelimi¢no se ne slazem,
3=Neutralno, 4=Djelimi¢no se slazem, 5 = U potpunosti se slazem)

22. Bio/bila bih spreman/na da prilagodim svoje bankarsko ponaSanje (npr. predem na e-izvode,
koristim zelene proizvode) ako bi banka to podrzavala kroz ESG programe i benefite.
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23. Da li imate dodatni komentar, prijedlog ili misljenje u vezi sa ESG praksama banaka u Crnoj
Gori?

103



Izjava o autorstvu

Potpisana/i: Jelena Popovié
(ime i prezime)

Broj indeksa: 31/23

Izjavljujem

da je master rad pod naslovom:

,ESG prakse u crnogorskom bankarskom sektoru: analiza percepcije 1 o¢ekivanja
Klijenata“

e Rezultat sopstvenog istrazivackog rada,

e Da predlozeni master rad ni u cjelini ni u djelovima nije bio predloZen za

dobijanje bilo koje diplome prema studijskim programima drugih ustanova
visokog obrazovanja,

e Da su rezultati korektno navedeni,

¢ Da nijesam povrijedio/la autorska i druga prava intelektualne svojine koja
pripadaju tre¢im licima.

U Podgorici, 11.11.2025 Potpis magistranda,
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Izjava o istovjetnosti Stampane i elektronske verzije master rada

Ime i1 prezime autora Jelena Popovié

Broj indeksa: 31/23

Studijski program: Poslovna ekonomija

Naslov rada:

ESG prakse u crnogorskom bankarskom sektoru: analiza percepcije 1 o¢ekivanja
Klijenata

Mentor: doc. dr Milena Lipovina Bozovi¢

Potpisanal/i: Jelena Popovié
(ime i prezime)

Izjavljujem da je Stampana verzija mog master rada istovjetna elektronskoj verziji
koju sam predao/la za objavljivanje u Digitalni arhiv Univerziteta Crne Gore.

Istovremeno i1zjavljujem da dozvoljavam objavljivanje mojih licnih podataka u vezi
sa dobijanjem akademskog naziva master nauka, odnosno zvanja master umjetnosti,
kao Sto su ime 1 prezime, godina 1 mjesto rodenja, naslov master rada 1 datum
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Ovlascujem Univberzitetsku biblioteku da u Digitalnom arhivu Univerziteta Crne
Gore pohrani moj master rad po nazivom:

,,ESG prakse u crnogorskom bankarskom sektoru: analiza percepcije 1 ocekivanja
Klijenata“

Koji je moje autorsko djelo.

Master rad sa svim prilozima predao/la sam u elektronskom formatu pogodnom za
trajno arhiviranje.

Moj master rad pohranjen u Digitalnom arhivu Univerziteta Crne Gore mogu da
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Autorstvo

Autorstvo-nekomercijalno
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