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PREGLED MAKROEKONOMSKIH POKAZATELJA

2024. Q3 2025. %
REALNI SEKTOR

BDP (u tekucim cijenama, u milionima eura)’ 7.644,5 2.462,1
Industrijska proizvodnja (u odnosu na isti period prethodne godine)? 0,2 -3,7
Proizvodnji Sumskih sortimenata iz drzavnih Suma (u odnosu na isti period prethodne godine)? -38,0 376
Gradevinarstvo (u odnosu na isti period prethodne godine-mjereno efektivnim ¢asovima)? 1,6 18
Zaposlenost

Broj zaposlenih (decembar, septembar ) 257.778 272599

Broj nezaposlenih (decembar, septembar) 33.037 27.052

Stopa inflacije

Potro3acke cijene godisnja stopa (decembar, septembar) 2,1 49
Prosjecna zarada bez poreza i doprinosa (prosjek za period)? 876 1.0m 1541
MONETARNI SEKTOR (u milionima eura)?

Ukupni depoziti 583838 6.099,7 447
Depoziti nefinansijskog sektora 17334 19139 1042
Depoziti stanovnistva 21549 23269 798
Depoziti opSteg nivoa drzave 498,6 553,2 10,94
Centralna vlada 3254 3374 3,69
Lokalna vlada 168,5 208,9 23,99
Fondovi socijalne sigurnosti 4,7 6,8 4446
Depoziti finansijskog sektora 56,2 656 16,82
Depoziti nevladinih i drugih neprofitnih organizacija 872 99,1 13,68
Depoziti nerezidenata 1.308,6 11409  -12,81
Ukupni krediti 4.639,7 5.356,5 15,45
Krediti nefinansijskom sektoru 1.546,4 1.781,3 15,19
Krediti stanovnistvu 1.969,7 2.283,2 1591
Krediti opStem nivou drzave 2243 181,5 -19,10
Centralna vlada 2021 1622  -19,74
Lokalna vlada 22,3 193  -13,29
Fondovi socijalne sigurnosti 0,0 0,0 0,00
Krediti finansijskom sektoru 54,3 481  -11,36
Krediti nevladinim i drugim neprofitnim organizacijama 4,8 56 1794
Krediti nerezidentima 840,1 1.056,8 25,79

EMISIJA DRZAVNIH ZAPISA

Prosje¢na kamatna stopa na 91-dnevne drzavne zapise, poslednja
Prosjecna kamatna stopa na 182-dnevne drzavne zapise, poslednja
Prosje¢na kamatna stopa na 273 -dnevne drzavne zapise, poslednja

TRZISTE KAPITALA

Promet na berzi (u milionima eura)?

Montenegro berza 9,7 80,8
Berzanski indexi

MNSE10 1.085,52 1.154,78 6,38
MONEX 16.433,46 17.887,15 8,85
FISKALNI SEKTOR? (u milionima eura)

Tekuci prihodi* 3.188,68 2421,61

Izdaci* 342341 249818
Suficit/deficit* -234,73 -76,57

Eksterni drzavni dug (u milionima eura)® 418348 441770 5,60
Unutrasnji drzavni dug (u milionima eura)® 331,30 28763 -13,18
Dug lokalne samouprave (u milionima eura)® 59,06 55,01 -6,86
EKSTERNI SEKTOR?

Saldo tekuceg racuna (u milionima eura)? -1.306,55 -909,08
Trgovinski bilans -3.299,88 -2.762,65

Bilans usluga 1.583,69 1.442,74

% pokrica trgovinskog deficita sa ostalim saldima 60,41 67,09

Saldo tekuceg racuna u % od BDP-a -17,09

' Izvor: Monstat, preliminarni podaci za Q3 2025.

2 Podaci za I-XI1 2024. i I-1X 2025. godine.

3 Od juna 2018. godine podaci u okviru monetarne statistike sastavljaju se u skladu sa novom metodologijom
(https://www.cbcg.me/slike i _fajlovi/fajlovi/fajlovi publikacije/statistika/metodologija 2018.pdf).

* Tekudi prihodi i izdaci budzeta, drzavnih fondova i lokalnih samouprava.

5 Shodno Zakonu o budzetu i fiskalnoj odgovornosti, koji je donijet u 2014, struktura javnog duga je promijenjena.
Javni dug je definisan kao dug centralnog nivoa drzave (drzavni dug) i lokalnog nivoa (dug lokalne samouprave). Dug
lokalnih samouprava iskljucen je iz strukture unutrasnjeg drzavnog duga, dok sa druge strane, u unutrasnji dug je
dodat iznos koji se odnosi na dug pravnim licima i privrednim drustvima.
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Globalna ekonomska kretanja tokom prvih devet mjeseci 2025. godine pokazala su se otpornijim
na napetosti u trgovinskim odnosima, u odnosu na prvobitna ocekivanja, iako je rast blago uspo-
ren u odnosu na isti period prethodne godine. Povecanje carina je, uprkos privremenim pozitivnim
efektima, usporilo rast globalne trgovine, ali je postizanje trgovinskih dogovora u drugoj polovini
godine ipak uticalo na smanjenje neizvjesnosti trgovinske politike. Zajedno sa tim, pad cijena si-
rovina uticao je na smanjenje inflacije na globalnom nivou, uz izrazene razlike medu razvijenim
ekonomijama, $to je uslovilo popustanje monetarnih politika najznacajnijih centralnih banaka,
ukljucujudi i ECB. U takvim spoljnim okolnostima, ekonomska kretanja u Crnoj Gori tokom pr-
vih devet mjeseci 2025. godine blago su usporena. Prema preliminarnim podacima MONSTAT-a,
realni rast BDP-a iznosio je 3,2%, dok je u istom periodu prethodne godine iznosio 3,4%. Rast je u
posmatranom periodu bio dominantno voden domacom potrosnjom podstaknutom povecanjem
zaposlenosti, zarada i kreditne aktivnosti, kao i rastom bruto investicija u osnovna sredstva. Pre-
ma projekcijama relevantnih medunarodnih institucija realni rast BDP-a Crne Gore ce se u 2025.
godini kretati u rasponu od 2,6% do 3,4%, dok Centralna banka Crne Gore predvida rast od 3,2%.

Prema podacima MONSTAT-a, potrosacke cijene su u periodu januar-septembar 2025. godine bile
u prosjeku vise za 3,8% u poredenju s istim periodom prethodne godine. U septembru 2025. godi-
ne, u odnosu na isti mjesec prethodne godine, cijene su bile viSe za 4,9%, koliko je iznosio i rast u
odnosu na kraj prethodne godine.

Posmatrano po sektorima ekonomije, rast je zabiljeZen u gradevinarstvu, trgovini na malo, $u-
marstvu, a povecan je i broj dolazaka turista. Vrijednost izvr$enih gradevinskih radova povecana
je za 3,96%, uz rast efektivnih radnih sati od 1,77%, dok je promet u trgovini na malo porastao za
3,9% u stalnim, odnosno 7,5% u teku¢im cijenama. Rast u Sumarstvu evidentan je kroz povecanje
proizvodnje Sumskih sortimenata u drzavnim Sumama za 30,61%. Broj dolazaka turista povecan
je za 5,16% na godi$njem nivou, uz istovremeni blagi pada broja nocenja (1,89%).

Pokazatelji u oblasti saobracaja ukazuju na godisnji rast prometa putnika u svim vrstama saobra-
¢aja, osim u Zeljeznickom, dok je promet roba smanjen u svim vrstama saobracaja osim prometa
robe u lukama. Najve(i rast, od 8,16%, zabiljezen je kod prometa putnika na aerodromu, dok je
najvedi pad zabiljeZzen kod prevoza putnika u Zeljeznickom saobracaju, za 11,57% i prometa robe
na aerodromu, za 8,28%. U oblasti industrijske proizvodnje zabiljezen je pad od 3,7%, usljed sma-
njenja proizvodnje u sektorima snabdijevanja elektri¢cnom energijom, gasom i parom (30,6%) i
vadenja ruda i kamena (18,4%), iako je preradivacka industrija zabiljeZila snazan rast od 17,2%.
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Osnovni indikatori na trzi$tu rada u prvih devet mjeseci 2025. godine ukazuju na nastavak pozi-
tivnog trenda u oblasti zaposljavanja i smanjenja nezaposlenosti. Prosjecan broj zaposlenih, pre-
ma podacima MONSTAT-a, iznosio je 269.746, §to predstavlja rast od 4,84% na godi$njem nivou.
Povecanje je zabiljeZeno u vecini sektora, s najve¢im rastom u sektoru gradevinarstvo (13,02%)
i poslovanje sa nekretninama (10,82%). Najmanji rast zabiljeZen je u drZavnoj upravi i odbrani,
obaveznom socijalnom osiguranju (0,05%) i zdravstvenoj i socijalnoj zastiti (1,71%). Sektori in-
formisanja i komunikacija te vadenja ruda i kamena zabiljeZili su blagi pad zaposlenosti od 2,40%
odnosno 1,57%. Broj registrovanih nezaposlenih lica smanjen je za 18,25% na godi$njem nivou,
prosjecno iznoseci 28.900, dok je stopa registrovane nezaposlenosti na kraju septembra 2025. godi-
ne pala na 9,03%, $to je za 2,03 procentna poena manje u odnosu na isti mjesec prethodne godine.

Prema podacima MONSTAT-a, nastavljen je trend rasta zarada. Prosje¢na bruto zarada iznosila je
1.205 eura, a neto zarada 1.011 eura, uz godi$nji rast od 14,54%, odnosno 20,36%. Ovaj rast znacaj-
nim dijelom je rezultat povecanja zarada u Crnoj Gori koji je od oktobra 2024. godine podstaknut
sprovodenjem mjera iz Fiskalne strategije Crne Gore za period 2024-2027.

Tokom posmatranog perioda bankarski sektor je bio stabilan, kapitalizovan i profitabilan, i pred-
stavlja najzdraviji segment crnogorske ekonomije. Na kraju septembra 2025. godine likvidna ak-
tiva banaka iznosila je 1.580,10 miliona eura, dok je koeficijent adekvatnosti ukupnog kapitala
iznosio 19,39%. Bilansna suma banaka iznosila je 7.739,65 miliona eura, $to predstavlja godisnji
rast od 10,90%, dok je u odnosu na kraj prethodne godine zabiljeZen rast od 6,75%. Ukupni krediti
iznosili su 5.356,50 miliona eura dok su ukupni depoziti iznosili 6.099,67 miliona eura, a rasli su
tokom prvih devet mjeseci prosje¢nom stopom od 1,62%, odnosno 0,50%. Ucesce nekvalitetnih
kredita smanjeno je na 2,82%, $to predstavlja pad od 1,14 pp na godi$njem nivou. Bankarski sektor
ostvario je pozitivan finansijski rezultat od 112,46 miliona eura, $to je niZe za 17,51% u odnosu na
isti period prethodne godine.

Tokom prvih devet mjeseci 2025. godine nastavljen je trend smanjenja prosje¢ne aktivne kamatne
stope na ukupne kredite iz prethodne godine, uz blagi rast kamatne stope na depozite u odnosu na
kraj prethodne godine. Prosje¢na ponderisana aktivna efektivna kamatna stopa (PPEKS) na uku-
pno odobrene kredite, na kraju septembra 2025. godine, iznosila je 6,25%, dok je na novoodobrene
kredite iznosila 6,23%, $to predstavlja pad na godi$njem nivou od 0,34 pp, odnosno 0,41 pp. PPEKS
na novoodobrene kredite fizickim licima iznosila je 6,79%, $to predstavlja smanjenje od 0,79 pp u
odnosu na treci kvartal 2024. godine, a dijelom je rezultat nastavka akcije za snizenje kamatnih
stopa na ove kredite, zapocete u aprilu 2024. godine, koja je trajala zaklju¢no s junom 2025. godi-
ne. Doprinos smanjenju PPEKS na nove kredite dala je stabilizacija referentnih trzi$nih kamatnih
stopa, kao i ublazavanje pritisaka na medunarodnim trzistima kapitala. Prosje¢na ponderisana
efektivna kamatna stopa na depozite iznosila je 0,26% na kraju septembra 2025. godine i biljezi
neznatno povecanje kako na godi$njem nivou, tako i u odnosu na kraj prethodne godine, od svega
0,01 pp u oba slucaja.

U posmatranom periodu dio pruzalaca finansijskih usluga zabiljezio je znacajan rast bilansne
sume i finansijskog rezultata. Na kraju septembra 2025. godine, bilansna suma mikrokreditnih fi-
nansijskih institucija (MFI) iznosila je 132,06 miliona eura, $to predstavlja godi$nji rast od 30,49%,
odnosno rast od 18,90% u odnosu na kraj prethodne godine. Finansijski rezultat MFI tokom prvih
devet mjeseci 2025. godine iznosio je 3,86 miliona eura i povecan je na godi$njem nivou za 25,91%.
Bilansna suma faktoring drustava iznosila je 10,88 miliona eura, ¢ime je ostvaren godisnji rast od
13,60%, odnosno pad od 4,38% u odnosu na kraj prethodne godine. Drustva za otkup potraZivanja
imala su bilansnu sumu u iznosu od 8,77 miliona eura, $to predstavlja rast od 3,86% na godi$njem
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nivou, odnosno rast od 7,04% u odnosu na decembar prethodne godine. Bilansna suma Razvojne
banke iznosila je 421,57 miliona eura, §to predstavlja godi$nji rast od 3,75%, odnosno pad od 1,15%
u odnosu na kraj prethodne godine. Finansijski rezultat Razvojne banke iznosio je 5,64 miliona
eura, $to predstavlja godi$nji pad od 36,89%.

Drzavne finansije Crne Gore tokom prvih devet mjeseci 2025. godine obiljeZio je izraZeniji rast re-
alizovanih budzetskih rashoda i ukupne javne potro$nje u odnosu na ostvarene budzetske i javne
prihode, u poredenju sa istim periodom prethodne godine, $to je rezultiralo nastankom budzet-
skog i ukupnog fiskalnog deficita. Najznacajnije pozitivno odstupanje na prihodnoj strani zabilje-
zeno je kod poreza na dodatu vrijednost (PDV), usljed rasta potrosnje i ukupne ekonomske aktiv-
nosti, unapredene poreske discipline, veceg obima povracaja PDV-a, kao i kontinuiranog smanje-
nja sive ekonomije. Istovremeno, na godisnji rast rashodne strane budzZeta najvise su uticala pove-
¢ana izdvajanja za prava iz oblasti penzijskog i invalidskog osiguranja, kao i intenzivnija realiza-
cija kapitalnog budzeta. Prema podacima Ministarstva finansija, na osnovu ostvarenih prihoda i
realizovanih rashoda, u posmatranom periodu zabiljeZen je gotovinski deficit budzeta u iznosu od
88,31 milion eura, Sto predstavlja 1,09% procijenjenog BDP-a za 2025. godinu. Gotovinski deficit
javnog sektora iznosio je 76,57 miliona eura, odnosno 0,94% BDP-a.

Prema podacima Ministarstva finansija, bruto javni dug Crne Gore na kraju septembra 2025. go-
dine iznosio je 4,76 milijardi eura, odnosno 58,59% BDP-a, §to predstavlja povecanje od 4,08% u
odnosu na kraj prethodne godine, dominantno usljed dodatnog zaduZenja putem emisije euroob-
veznica. U strukturi ukupnog bruto javnog duga, unutrasnji dug iznosio je 287,63 miliona eura
(3,54% BDP-a), spoljni dug 4,42 milijarde eura (54,37% BDP-a), dok je dug lokalne samouprave
iznosio 55,01 milion eura (0,68% BDP-a). Neto javni dug iznosio je 4,18 milijardi eura, odnosno
51,41% BDP-a. Iako je nivo javnog duga i dalje ispod referentnih pragova definisanih fiskalnim
pravilima Evropske unije, njegova struktura, a narocito visok udio spoljnog duga, predstavlja zna-
¢ajan izazov za srednjoro¢nu fiskalnu politiku, imaju¢i u vidu dospijece na naplatu znatnih iznosa
euroobveznica u narednom periodu.

Deficit tekuceg racuna platnog bilansa dodatno je produbljen, usljed povecanja deficita u robnoj
razmjeni, kao i pada suficita na ra¢unu sekundarnog dohotka. Prema preliminarnim podacima,
tokom devet mjeseci 2025. godine, deficit tekuceg racuna iznosio je 909,08 miliona eura (rast od
16,35% godisnje). Spoljnotrgovinski deficit dostigao je 2.762,65 miliona eura, $to je rast od 10,65%
na godiSnjem nivou. Povecanje ovog deficita rezultat je pada izvoza roba, od 8,43% (najviSe po
osnovu izvoza ostalih transportnih sredstava i obojenih metala) i znacajnog rasta uvoza roba, za
7,66% (najviSe po osnovu uvoza elektricne energije i drumskih vozila, narocito polovnih, ¢ija vri-
jednost uvoza je povecana usljed rasta njihovih cijena, ali i traznje za ovom vrstom vozila).

Ublazavanju ukupne neravnoteze na tekuéem rac¢unu doprinio je visok suficit na ra¢unu usluga,
koji je iznosio 1.442,74 miliona eura, uz uravnotezen rast prihoda (2,08%) i rashoda (2,40%), pri
¢emu su prihodi iznosili 2.231,02 miliona eura, a rashodi 788,29 miliona eura. Na racunu primar-
nog dohotka ostvaren je suficit od 106,07 miliona eura, dok je u uporednom periodu na ovom ra-
¢unu zabiljeZen deficit u iznosu od 18,58 miliona eura. Na ra¢unu sekundarnog dohotka ostvaren
je suficit u iznosu od 304,76 miliona eura, uz godi$nji pad od 13,48 miliona eura.

Neto priliv stranih direktnih investicija iznosio je 366,13 miliona eura i zabiljeZio je blagi godi$nji
pad od 1,69%, kao rezultat povecanja odliva SDI. Ukupan priliv SDI iznosio je 701,89 miliona eura
i biljezi povecanje od 43,74 miliona eura (6,65%), koji je uglavnom rezultat rasta ulaganja u ne-
kretnine, za 41,54 miliona eura (12,97%). Sa 361,78 miliona ova ulaganja ¢inila su najveci segment
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ukupnog priliva SDI (51,54%), a zajedno sa investicijama u preduzeca i banke, koje su iznosile
86,33 miliona eura (pad od 13,72 miliona eura ili 12,71%), ¢inile su ukupna vlasnicka ulaganja koja
su iznosila 448,11 miliona eura ili 63,84% ukupnog priliva SDI. Priliv po osnovu interkompanij-
skog duga iznosio je 221,68 miliona eura i biljezi rast od 2,22%, dok je priliv po osnovu povlacenja
ulaganja iz inostranstva iznosio 32,10 miliona eura i biljezi rast od 11,10 miliona eura ili 52,85%.
Ukupan odliv SDI iznosio je 335,76 miliona eura i povecan je za 50,01 milion eura ili 17,50% na
godisnjem nivou.

Spoljni dug Crne Gore umjereno je povecan, uz ocuvanu povoljnu valutnu i ro¢nu strukturu. Pre-
ma preliminarnim podacima, ukupan spoljni dug Crne Gore na kraju treceg kvartala 2025. godine
iznosio je 9,8 milijardi eura i povecan je za 114,31 milion eura u odnosu na kraj prethodne godine,
usljed povecanja duga u javnom sektoru, dok je dug privatnog sektora smanjen. Dug javnog sek-
tora Cinio je 46,11%, a privatnog sektora 53,89% ukupnog spoljnog duga. S obzirom da u valutnoj
strukturi spoljnog duga dominira euro sa priblizno 95% ucesca, devizni rizik je relativno nizak,
a ro¢na struktura spoljnog duga privatnog sektora je povoljna s obzirom na to da preko 95% duga
ima dugoro¢ni karakter (ne ukljucujuci depozite).

Preliminarni podaci pokazuju da je doslo do pogorsanja neto medunarodne investicione pozicije,
koja je na kraju treceg kvartala 2025. godine iznosila -8.214,27 miliona eura, $to predstavlja pove-
¢anje negativne pozicije za 237,31 milion eura u odnosu na kraj 2024. godine, usljed rasta obave-
za prema inostranstvu. Ukupna potraZivanja rezidenata prema inostranstvu iznosila su 6.018,32
miliona eura, dok su obaveze iznosile 14.232,59 miliona eura. U poredenju sa krajem prethodne
godine, negativna neto medunarodna investiciona pozicija povec¢ana je zbog povecanja obaveza
od 415,60 miliona eura, koje je uticalo na negativan efekat uprkos rastu potrazivanja za 178,29
miliona eura. Posmatrajuci neto pozicije po investicionim instrumentima (sredstva minus oba-
veze), preliminarni podaci pokazuju da je u odnosu na isti period prethodne godine najznacajnije
povecanje zabiljezeno kod portfolio investicija, za 225,69 miliona eura, kao i stranih direktnih
investicija za 103,71 miliona eura, dok su negativne neto pozicije ostalih investicija smanjene za
179,82 miliona eura.

Sumarno posmatrano, makroekonomska kretanja u Crnoj Gori tokom perioda januar-septem-
bar 2025. godine bila su stabilna, uz nastavak ekonomskog rasta i ocuvanu finansijsku stabilnost.
Iako je ekonomski rast u posmatranom periodu ostvaren iznad procijenjenog potencijala, njegova
struktura ukazuje na izraZenu zavisnost od domace potraznje i povoljnih cikli¢nih kretanja. Odr-
zivost ovakve dinamike rasta zavisi¢e od jacanja produktivnosti, unapredenja investicione klime
i sprovodenja strukturnih reformi koje bi omogucile visi i stabilniji potencijal rasta u srednjem
roku, kao i od jacanja otpornosti na spoljne $okove, unapredenja konkurentnosti, diverzifikacije
izvora rasta i o¢uvanja odrzZivosti javnih finansija. Istovremeno, nastavak oprezne makropruden-
cijalne politike ostaje od klju¢nog znacaja za ocuvanje finansijske stabilnosti i ublazavanje poten-
cijalnih rizika iz eksternog okruzZenja.



