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Gost Pob jede Guverner Centralne banke Crne Gore mr Radoje Zugić 

Ne očekujem 
da će nam EU 
ukinuti euro 
Najgori period je iza nas i da se crnogorska privreda kreće u smjeru postepenog 
oporavka. Makroekonomski rizici postoje i oni otvaraju potencijalne ranjivosti 
u našoj privredi. Ne bih se, međutim, složio da su oni toliko alarmantni. Oni 
oslikavaju trenutnu fazu u privrednom ciklusu Crne Gore 

Kasni otplata 27,6 odsto ukupnih kredita Razgovarala 
Mira Mi lov ić 

PODGORICA - Ne očekujem 
da će Evropska unija Crnoj Go­
ri ispostaviti zahtjev za ukida­
nje eura, kaže u intervjuu za 
Pobjedu guverner Centralne 
banke Crne Gore mr Radoje 
Zugić. 

- Pitanje eura u procesu pristu­
panja EU je ostavljeno za kasnije 
faze pregovora, tako da ovo pita­
nje nije bilo predmet Sporazuma 
o stabilizaciji i p r idruž ivanju . 
Optimista sam i vjerujem da će­
mo u pregovorima naći način da 
s a č u v a m o e u r o kao p l a t e ž n o 
sredstvo u Crnoj Gori - ocijenio 
je guverner Žugić odgovarajući 
na pitanje da li je na bilo koji na­
čin, posebno kroz proces inte­
gracija Crne Gore u Evropsku 
u n i j u , u g r o ž e n o k o r i š ć e n j e 
evropske valute. 
POBJEDA: Na osnovu kojih ar­
gumenata smatrate da nećemo 
dobiti zahtjev za ukidanje eura 
u Crnoj Gori? 

ŽUGIĆ: Crna Gora je mala ze­
mlja i ona ni na koji način ne mo­
že ugroziti finansijsku stabilnost 
euro zone, niti uticati na bilo koji 
ekonomski parametar ove zone. 
Eurizacija u slučaju Crne Gore 
se ne može koristiti kao izgovor 
za bilo koju drugu zemlju imaju­
ći u vidu daje naša zemlja u ovaj 
režim ušla još 1999. godine - prije 
direktive ECOFIN-a o zabrani 
unilateralne eurizacije. 
Crna Gora, uz to, ne smat ra da 
euro t reba tret irat i kao bilo ka­
kvu vrstu prečice u pristupanju 
EU ili eurozoni , kao ni da zbog 
postojećeg režima treba da ula­
skom u EU automatski uđemo u 
euro zonu, već da treba da ispu­
nimo sve ostale Mastrihtske kri-
terijume. 

Podsjetiću daje Crna Gora uvela 
njemačku marku 1999. godine u 
uslovima monetarne i političke 
nestabilnosti i neizvjesnosti op­
stanka tadašnje zajedničke drža-

P O B J E D A : Smanjuje li se proce-
nat kredita sa čijom otplatom se 
kasni i kakav trend u narednom 
periodu očekujete? . 
ZUGIĆ: Kasni otplata 27,6 odsto 
ukupnih kredita. Oko 25 odsto 
ukupnih kredita su nekvalitetni. 
Došlo je do zaustavljanja pogor­
šanja kada su u pitanju krediti 
koji kasne i očekujemo umjere­
no smanjenje ovog indikatora u 
budućnosti. Oporavak privred­
ne aktivnosti, a zatim posljedič­
no i revitalizacija bankarskog 

ve. Imajuć i u v idu o tk lon od 
određenih politika, koje je Crna 
Gora t reba lo da mijenja, kao i 
štetu koju smo trpjeli zbog upo­
trebe dinara i činjenice da su rob­
ni fondovi usljed rekordne infla­
cije i n e e k o n o m s k i h ut icaja i 
odlukabilipotpunoobezvrijeđe-
ni, mi smo dobili prećutnu sagla-
snost i prećutnu političku podrš­
ku za ovaj m o n e t a r n i r e ž i m . 
Nakon ukidanja njemačke mar­
ke, prirodni slijed je bio da Crna 
Gora uvede euro. , 
POBJEDA: Koje bi posljedice 
na crnogorsku ekonomiju imao 
eventualni zahtjev da nam se 
u k i n e euro i da p r e đ e m o na 
svoju valutu? 

ŽUGIĆ: Reperkusije kojebi pro­
istekle imale bi nesagledive eko­
nomske posljedice za Crnu Go­
ru, počevši od smanjenja priliva 

BROJKA 

odsto ukupnih kredita u Crnoj 
Gori su nekvalitetni, pokazuju 

podaci Centralne banke 

sektora će uticati na ovu pojavu. 
Jedan broj banaka dijelom je 
već iščistio svoje bilanse - osni­
vanjem faktoring kompanija ili 
prodajom loše aktive matičnim 
bankama. Za neke očekujem 
da to urade u narednim mje­
secima. Sistemske banke su 
poboljšale svoje poslovanje i u 
ovom trenutku oprezno uprav­
ljaju rizicima, neakumulirajući 
dodatno pritiske kod naplate 
potraživanja. Akumulacija 
neservisiranih obaveza je direk-

s t r an ih d i r e k t n i h investici ja i 
negativnog uticaja na monetar­
nu i finansijsku stabilnost. To bi 
dovelo i do rasta inflacije, nega­
t i v n o g u t i c a j a na k r e t a n j e 
budžetskih prihoda, preko oče­
kivanog ras ta sive ekonomi je , 
pogoršanje k red i tnog rejtinga, 
rast troškova zaduživanja.. . Ne 
treba zanemariti ni političke i so­
cijalne pri t iske koji bi se mogli 
pojavi t i p r i l i k o m emi tovan ja 
novca. 
Postavlja se zato pitanje kakvu bi 
poruku poslala EU Crnoj Gori, 
potenci ja lnoj budućo j članici , 
eventualnim zahtjevom za uki­
danje eura. Poruka bi glasila daje 
bitnije poštovanje forme od eko­
nomske suštine prosperiteta jed­
nog naroda, što nije u diihu idea-
l a E U , k o j a t e ž i b r ž e m 
prosperitetu svih zemalja člani­
ca. Nadam se da takvu poruku 
nećemo dobiti. 
POBJEDA: Da li u o v o m m o -

Osnivanjem faktor­
ing kompanija ili 
prodajom loše aktive 
matičnim bankama 
čiste se balansi banaka 

tna posljedica stanja u realnoj 
ekonomiji. 
Kada postoji nelikvidnost u pri­
vredi, loša struktura, tehnološki 
viškovi, smanjenje vrijednosti 
aktive u bilansima, sasvim 
logično posljedično postoji i 
loša aktiva u bankama. Dodat­
no, ovaj problem vuče genezu 
i iz poslovanja samih banaka 
u periodu ekspanzije kada su 
banke slabije upravljale rizicima 
i preuzele više rizika od realno 
potrebnog. 

mentu bilo šta predstavlja rizik 
za finansijsku stabilnost? Ima li 
bojazni dabi se u narednom pe­
riodu mogao pojaviti takav ri­
zik? 
ŽUGIĆ: U ovom trenutku još po­
stoje rizici koji dolaze iz među-
narodnogokruženja, akoji mogu 
ugroziti nivo finansijske stabil­
nosti i povećati ranjivost c rno­
gorske ekonomije . Prije svega 
mislim na neujednačen i još ne­
dovoljan oporavak kod zemalja 
od značaja za oporavak crnogor­
ske privrede, visoke pritiske na 
cijene (naročito hrane i energe-
nata), dužničke krize koje se jav­
ljaju na evropskom tlu i vrše pri-
t i s a k n a i z v o r e k a p i t a l a i 
percepciju rizika u ekonomija­
ma u razvoju. Na tom spisku je i 
iscrpljenost fiskalnih podsticaja. 
Sve su ovo faktori koji ut iču na 
stanje naše privrede, a onda po 
sistemu „spojenih sudova" preli-
vaju se i na s tabi lnost finansij-

U domenu CBCG je 
da spriječi stvaranje 
kartelizacije koja bi 
proizvela neki vid kon-
trolisane cijene novca 

skog sistema. 
POBJEDA: Koji su rizici na na­
c ionalnom nivou po finansij­
sku stabilnost? 
ŽUGIĆ: I na nacionalnom nivou 
postoji određena doza rizika na 
tržištu. Kreditni rizik bih izdvo­
jio kao još izražen u bankarskom 
sek to ru , ali očeku jem njegov 
opadajući intenzitet tokom na­
rednog perioda. 
Očuvanje finansijske stabilnosti 

je u kontinuitetu cilj poslovanja 
Centralne banke Crne Gore, kao 
monetarne institucije. Rizici po 
finansijsku stabilnost uvijek po­
stoje, samo je pitanje ravnoteže i 
nivoa akumuli ranja problema, 
ali i p ropus ta regula tora na fi-
n a n s i j s k o m t r ž i š t u ( p o u č e n i 
iskustvom ranijeg perioda) da li 
će se oni iz potenci ja lnih opa­
snosti pretvoriti u realne prijet­
nje. Izvori nestabilnosti su razli­
čite prirode, smjera djelovanja i 
intenziteta. Oni se mogu pojaviti 
kao šokovi eks te rne pr i rode ili 
proizaći iz neravnoteža u nacio­
nalnim granicama. Pe rmanen­
tnom supervizijom i nadzorom 
koji sprovodi CBCG, bilo kroz 
redovne aktivnosti kao što su ne­
p o s r e d n e i p o s r e d n e kon t ro le 
(on-s i te i off-site), ili r edovne 
analize dostavljenih mjesečnih 
podataka kao i vanrednim istra­
živanjima i analizama, ukoliko se 
javi potreba, CBCG kreira sliku 

P O B J E D A : Očekujete li bilo 
k a k v e promjene u bankar­
s k o m sektoru, poput ulaska 
novih banaka, nestanka ili 
spajanja postojećih? 
ZUGIĆ: Za CBCG sada je najvaž­
nije da se u cjelini završi restruk­
turiranje i revitalizacija banaka 
i da one riješe svoj ključni 
problem - očiste loše bilanse. Da 
prodaju ili drugačije riješe svoju 

rizika i procjenjuje nivo finansij­
ske stabilnosti. U svim našim iz­
vještajima i publikacijama, kao i 
redovnim preporukama koje do­
stavljamo Vladi namjera nam je 
da ukažemo na ove rizike kao i 
načine njihove kontrole. 
POBJEDA: Inflacija je u pora­
stu, nelikvidnost se ne smanju­
je, visok je spoljnotrgovinski 
deficit... Da li u svemu ovome 
vidite rizik za ekonomiju i da li 
su argumentovane tvrdnje koje 
se u posljednje vrijeme čuju iz 
opozicionih krugova daje mo­
guć kolaps ekonomije? 
ŽUGIĆ: Moje očekivanje je daje 
najgori.period iza nas i da se cr­
nogorska privreda kreće u smje­
ru p o s t e p e n o g oporavka. Ma­
kroekonomski rizici postoje i oni 
otvaraju potencijalne ranjivosti 
u našoj privredi. Ne bih se, me­
đu t im, s ložio da su oni tol iko 
alarmantni . Oni su sastavni dio 
konjunkturnih kretanja i oslika­
vaju trenutnu fazu u privrednom 
ciklusu Crne Gore, kao otvorene 
i male ekonomije koja je upravo 
prošla kroz uticaj globalne eko­
nomske krize. 

Najsnažniji uda r na c jenovnu 
stabilnost došao je kroz uvezenu 
inflaciju. Nepovoljne vremenske 
prilike i povećana politička ne-

lošu aktivu. Kada se riješe takva 
pitanja, onda će samo po sebi 
doći na red, vjerovatno, pitanje 
tržišta i broja banaka. 
Na nama u Centralnoj banci je 
da promovišemo dobru bankar­
sku praksu i da ostavimo pro­
stor za slobodnu konkurenciju, 
a tržište će najvećim dijelom da 
uradi svoj dio posla oko struktu­
re bankarskog sektora. 

' Najvažnije da se u cjelini završi 
restrukturiranje i revitalizacija 




