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REZIME

U dvije decenije od obnove nezavisnosti, crnogor-
ska ekonomija ostvarila je znacajan ekonomski, in-
stitucionalni i drustveni napredak. Nominalni bruto
domacdi proizvod povecan je sa oko 2,17 mird. eura
u 2006. na vise od 8,1 mird. eura u 2025. godini,
dok je realni obim ekonomske aktivhosti, nakon
isklju€ivanja efekta rasta cijena, porastao za oko
65%. BDP po stanovniku prema paritetu kupovne
moci porastao je sa 36% prosjeka Evropske unije u
2006. na 54% u 2025. godini, potvrdujuéi napredak
u procesu konvergencije, ali i Cinjenicu da razvojni
jaz u odnosu na Evropsku uniju ostaje znacajan.

Razvojni put Crne Gore odvijao se kroz jasno dife-
rencirane faze, pod uticajem domacih okolnosti i
promjena u medunarodnom okruzenju. Prve godi-
ne nakon obnove nezavisnosti obiljezili su intenzivni
prilivi stranog kapitala, kreditna ekspanzija i ubrzan
razvoj turizma, gradevinarstva i sektora nekretnina.
Globalna finansijska kriza prekinula je taj investicioni
ciklus, nakon ¢ega je uslijedio period prilagodavanja
i fiskalne konsolidacije, koji je postepeno prerastao
u najstabilniju fazu ekonomskog rasta u posmatra-
nom periodu, podstaknutu rastom domace traznje,
realizacijom znacajnih infrastrukturnih projekata i
stabilizacijom javnih finansija. Pandemija COVID-19
izazvala je najdublji pad ekonomske aktivnosti to-
kom protekle dvije decenije, nakon ¢ega je uslijedio
snazan oporavak, dominantno zasnovan na turiz-
mu. Posljednje godine donijele su rast zaposlenosti
i zarada, ali i pojaCane inflatorne pritiske, dodatno
produbljene geopolitickim krizama i poremecajima u
globalnim lancima snabdijevanja.

Ostvareni napredak nije bio pracen odgovaraju¢om
strukturnom transformacijom privrede. Ekonomija je
rasla zahvaljujuci potrosniji, turizmu i prilivu kapitala,
a ne zahvaljujuéi tome Sto je postala produktivnija,
diversifikovanija i izvozno konkurentnija. Zbog toga
Su visoka uvozna zavisnost i deficit robne razmje-
ne ostali medu najizrazenijim strukturnim obiljezji-
ma ekonomije tokom cijelog posmatranog perioda.
lako je Crna Gora biljezila znac¢ajan i kontinuiran pri-
liv stranih direktnih investicija, ukupno oko 16 mird.
eura u posmatranom periodu, struktura ulaganja
nije bila dovoljno usmjerena ka razvoju proizvod-
nih kapaciteta, jacanju izvozne baze i djelatnostima
koje generisu vecu dodatu vrijednost.

Na trziStu rada ostvaren je snazan rast zaposlenosti
i zarada, ali produktivnost rada nije pratila tu dinami-
ku. Zaposlenost je porasla za oko 79%, realni BDP
za oko 65%, dok je produktivnost rada u 2025. bila
realno niza nego na pocetku posmatranog perioda.
Ekonomija je rasla prije svega kroz povecéanje broja
zaposlenih, a ne kroz rast efikasnosti, Sto dugoroc-
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no suzava prostor za dalji rast zivotnog standarda.
Pritom, ukupan broj stanovnika ostao je gotovo
nepromijenjen, ali se starosna struktura pogorsala,
udio radno sposobnog stanovnistva se smanjuje, a
nedostatak kvalifikovane radne snage postaje sve
izrazenije ograniCenje daljeg rasta i razvoja.

U godinama snaznog rasta budzetski prihodi su
rasli, ali prociklicna fiskalna politika nije stvara-
la dovoljne rezerve za krizne periode. Javni dug
je 2020. dostigao rekordnih 106,4% BDP-a, da bi
se do 2025. smanjio na 63,5% BDP-a zahvaljujuci
snaznom nominalnom rastu ekonomije, dok su mo-
netarni i finansijski sistem u istom periodu znacaj-
no ojacani. Kori$cenje eura doprinijelo je stabilno-
sti i smanjenju valutnog rizika, bankarski sektor je
prosao put od kreditne ekspanzije do stabilnijeg i
likvidnijeg modela, a integracija u SEPA prostor
dodatno je ojacCala vezu sa evropskim finansijskim
trzistem.

Izvoz usluga, dominantno zasnovan na turizmu,
izrastao je u najvazniji izvor medunarodne kon-
kurentnosti. Suficit usluga porastao je sa 166 mil.
eura u 2006. na oko 1,6 mird. eura u 2025. godini.
Nasuprot tome, robni deficit dostigao je gotovo 3,8
mird. eura, a deficit tekuéeg racuna oko 1,7 mird.
eura u 2025. godini. ICT sektor se izdvojio kao jedna
od najdinamicnijih novih djelatnosti, dok su relativni
znacaj industrije i poljoprivrede postepeno opadali.

Poslovni ambijent i medunarodne integracije zna-
¢ajno su unaprijedeni. Crna Gora je otvorila sva
pregovaracka poglavlja sa EU i zadrzala poziciju
najnaprednijeg kandidata za ¢lanstvo na Zapadnom
Balkanu, no klju¢ni izazovi danas viSe nisu vezani za
postojanje propisa, veé za kvalitet njihove primjene
i dosljednost institucija. U savremenom globalnom
okruzeniju, obiljezenom ubrzanim tehnoloskim pro-
mjenama, energetskom tranzicijom i novim geopoli-
tiCkim realnostima, pred crnogorskom ekonomijom
se istovremeno otvaraju nove razvojne prilike i novi
rizici. Na pragu punopravnog ¢lanstva u Evropskoj
uniji, sposobnost da se iskoriste te prilike zavisic¢e
od toga koliko brzo i odlu¢no zemlja bude transfor-
misala svoj razvojni model.

Dugorocni izazov viSe nije samo kako ostvariti rast,
ve¢ kako ga usmijeriti ka stvaranju veée dodate vri-
jednosti, ja¢anju konkurentnosti i smanjenju ranjivosti
ekonomije. Naredna faza razvoja zahtijeva transfor-
maciju modela ka produktivnijoj ekonomiji, zasno-
vanoj na inovacijama, kvalitetnijim investicijama i ra-
zvoju ljudskog kapitala, uz uravnotezeniju sektorsku
strukturu i Siru izvoznu bazu. U tom procesu poseban
znac¢aj imace digitalna i energetska tranzicija, kao i ja-
¢anje institucionalnih kapaciteta i viadavine prava.
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UVOD

Privredna komora Crne Gore u kontinuitetu prati eko-
nomska kretanja, analizira poslovni ambijent i kroz
redovan dijalog sa Vladom i resornim ministarstvima
doprinosi oblikovanju ekonomskih politika. Ova ana-
liza nastaje u posebnom trenutku: dvadeset godina
nakon obnove nezavisnosti, ha pragu punopravnog
Clanstva u Evropskoj uniji i u trenutku kada se pred
crnogorskom ekonomijom otvaraju novi razvojni izbo-
ri od kojih ¢e zavisiti njen dugoro¢ni poloZaj u evrop-
skom ekonomskom prostoru.

METODOLOGIJA

Analiza je zasnovana na zvani¢nim statistickim poda-
cima i relevantnim medunarodnim izvorima, ukljuCu-
juc¢i podatke Monstata, Centralne banke Crne Gore,
Ministarstva finansija, Eurostata, Svjetske banke i
Medunarodnog monetarnog fonda. Koriséeni podaci
obuhvataju kljuéne makroekonomske i sektorske in-
dikatore koji omogucavaju sagledavanje dugorocnih
trendova i strukturnih promjena u ekonomiji, uz osla-
njanje na metodoloske standarde i uporedive medu-
narodne prakse.

Prilikom interpretacije podataka uzete su u obzir me-
todoloske promjene koje su se tokom vremena odno-
sile na pojedine statistiCke serije, posebno u oblasti
evidencije zaposlenosti i nezaposlenosti, kao i klasi-
fikacije ekonomskih djelatnosti. Zbog toga pojedini
pokazatelji nijesu u potpunosti uporedivi kroz cijeli
posmatrani period, te ih je potrebno tumaciti u konte-
kstu metodoloskih promjena i Sirih ekonomskih refor-
mi koje su ih pratile.

Cilj analize nije iskljuCivo retrospektivan prikaz eko-
nomskih kretanja izmedu 2006. i 2025. godine. Nje-
na svrha je da na osnovu sistemskog sagledavanja
razvojnih rezultata, strukturnih ogranienja i iskustava
proteklih dvadeset godina identifikuje klju€ne pouke i
ponudi analiti¢ku osnovu za razvojne prioritete u nare-
dnoj deceniji. Fokus je na kvalitetu i odrzivosti rasta, a
ne samo na njegovom obimu, jer upravo ta razlika od-
reduje da li ée Crna Gora uspjeti da ubrzano smanjuje
razvojni jaz u odnosu na Evropsku uniju.

U dijelu analize koji se odnosi na trziSte rada i produk-
tivnost kori$éeni pokazatelji imaju prvenstveno ilustra-
tivni karakter i sluze za sagledavanje odnosa izmedu
ekonomskog rasta, zaposlenosti i zarada tokom vre-
mena.

U cilju jasnijeg sagledavanja ekonomskih kretanja,
period od 2006. do 2025. godine podijelien je u pet
razvojnih faza: fazu ubrzane ekspanzije i investicio-
nog optimizma (2006-2008), fazu krize i makroeko-
nomskog prilagodavanja (2009-2012), fazu fiskalne
stabilizacije i investicione ekspanzije (2013-2019),
fazu pandemijskog Soka (2020-2021), te fazu infla-
tornih pritisaka i fiskalne transformacije (2022-2025).
Ovakva periodizacija omogucava dosliedno povezi-
vanje kljuénih ekonomskih trendova, politika i struk-
turnih promjena sa konkretnim fazama razvoja.
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MAKROEKONOMSKI TRENDOVI |
STRUKTURNA TRANSFORMACIJA
CRNE GORE (2006-2025)
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1.1.

DINAMIKA EKONOMSKOG RASTA | PROMJENA
MODELA RAZVOJA

U periodu od obnove nezavisnosti do danas, crnogorska ekonomija ostvarila je znac¢ajan rast, pracen izra-
zenim cikliénim oscilacijama i strukturnim promjenama. Glavni pokretaci rasta bili su turizam i druge usluzne
djelatnosti, domaca potrosnja i priliv eksternog kapitala. Oslanjanje na njih donijelo je ubrzanu modernizaciju i
rast zivotnog standarda, ali je i povecalo osjetljivost ekonomije na spoljne Sokove i promjene u medunarodnom
okruzenju.

e BDP u tekuéim cijenama i realne stope rasta izvor: Monstat; 2025 - procjena autora
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Nakon obnove nezavisnosti, Crna Gora uSla je u fazu ubrzanog ekonomskog rasta, podstaknutog snaznim
prilivom stranih direktnih investicija, kreditnom ekspanzijom i intenzivnim rastom turizma, trzista nekretni-
na i finansijskih usluga, biljezeéi jedne od najvisih stopa rasta u regionu.

Globalna finansijska kriza predstavljala je prekretnicu u ekonomskom razvoju Crne Gore, donoseci pre-
kid investicionog ciklusa i naglo usporavanje privredne aktivnosti. Nakon 2009. godine uslijedili su pad
investicija, slabljenje kreditne aktivnosti i usporavanje ekonomskog rasta, $to je jasno pokazalo ranjivost
ekonomije zasnovane na prilivu eksternog kapitala i dominantnoj ulozi usluznih djelatnosti.

Period od 2013. do 2019. godine predstavljao je najstabilniju fazu ekonomskog rasta tokom protekle dvije
decenije. Rast je bio podstaknut snaznijom turistickom aktivno$céu, obimnim infrastrukturnim ulaganjima
i jacanjem domace traznje. Medu najznacajnijim projektima ovog perioda isti¢u se prioritetna dionica au-
toputa, luksuzni rizorti i marine, skijaliSta, kao i podmorski elektroenergetski kabl prema ltaliji. Uporedo s
tim, zabiljezeni su rast zaposlenosti, stabilnija makroekonomska kretanja i postepena fiskalna stabilizacija,
uz napredak u procesu evropskih i evroatlantskih integracija. Posmatrano u cjelini, ovo je faza u kojoj je
crnogorska ekonomija ostvarila najuravnotezeniji odnos izmedu ekonomskog rasta, investicione aktivnosti
i fiskalne stabilnosti.

Pandemija COVID-19 izazvala je najsnazniji ekonomski Sok u posmatranom periodu, prvenstveno zbog
visoke zavisnosti crnogorske ekonomije od turizma i medunarodne mobilnosti. Nagli pad turistiCke aktiv-
nosti snazno je pogodio i povezane djelatnosti, posebno trgovinu, saobracaj i ugostiteljstvo, sto je dovelo
do ostrog pada ukupne ekonomske aktivnosti.

Nakon pandemije uslijedio je snazan oporavak ekonomske aktivnosti, podstaknut oporavkom turizma,
fiskalnim promjenama koje su dovele do rasta raspolozivog dohotka stanovnistva, snaznijom li€nom po-
troSnjom, kao i intenzivnim migracionim i kapitalnim tokovima izazvanim novim geopolitickim okolnostima.
Istovremeno, ekonomija se suocila sa rastom inflacije, poveéanjem troskova poslovanja i sve izraZenijim
ograniCenjima na trziStu rada, zbog €ega se ovaj period moze posmatrati kao faza inflatornih pritisaka i
fiskalne transformacije.
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Nominalna vrijednost bruto domacéeg proizvoda povecana je sa 2,17 mird. eura u 2006. godini na 8,17
mird. eura u 2025. godini, Sto predstavlja rast od gotovo Cetiri puta. Nakon isklju€ivanja efekta inflacije,
realni BDP u 2025. godini, izrazen u cijenama iz 2006. godine, iznosi oko 3,57 mird. eura, $to znaci da je
realni obim ekonomske aktivnosti porastao za oko 65%. Bududéi da je ukupan broj stanovnika ostao prak-
tiéno nepromijenjen, isti odnos vrijedi i per capita. Nominalni BDP po stanovniku porastao je sa 3.522 na
oko 13.100 eura, dok u realnom izrazu iznosi oko 5.730 eura, $to predstavlja realni rast od oko 63%. Ova
razlika izmedu nominalnih i realnih pokazatelja jasno govori da je znacajan dio nominalnog rasta odraza-
vao rast cijena, a ne stvarno povecanje ekonomske aktivnosti.

Iskustvo protekle dvije decenije pokazuje da kretanje bruto domaceg proizvoda, iako vazan pokazatelj ostva-
renog napretka, ne pruza potpunu sliku o tome koliko je taj napredak odrziv i dugoro¢no konkurentan. Za
cjelovito razumijevanje ekonomskih promjena neophodno je sagledati i izvore rasta, buduci da upravo njiho-
va struktura odreduje otpornost ekonomije na spoljne Sokove i njen dugoroc¢ni razvojni potencijal.

1.2
IZVORI RASTA | STRUKTURNA OGRANICENJA

Struktura bruto domaceg proizvoda pokazuje da je domaca potrosnja bila glavni pokreta¢ ekonomskog
rasta u Crnoj Gori tokom protekle dvije decenije, uz znacajan doprinos investicione aktivnosti, dok je neto
izvoz tokom cijelog perioda imao negativan doprinos, $to ukazuje na izrazenu uvoznu zavisnost i ograni-
¢enu konkurentnost domace proizvodnije.

e Struktura BDP-a prema komponentama potrosnje (mlrd. €) izvor: Monstat
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Potro$nja domadinstava bila je dominantna komponenta bruto domaceg proizvoda tokom cijelog posma-
tranog perioda i jedan od glavnih pokretada ekonomske aktivnosti. Tokom razli¢itih faza ekonomskog
ciklusa kretanje li¢ne potro$nje bilo je usko povezano sa promjenama zaposlenosti, raspolozivog dohotka
stanovnistva i dostupnosti finansiranja, dok su fiskalne reforme, rast neto zarada i povecan broj stranih
drzavljana koji borave u Crnoj Gori dodatno podstakli potro$nju u posljednjim godinama. Vazan doprinos
ekonomskom rastu dale su i bruto investicije, naroCito prije globalne finansijske krize, kao i u periodu
realizacije velikih infrastrukturnih i turisti¢kih projekata od 2015. do 2019. godine. Drzavna potro$nja pred-
stavljala je vaznu komponentu domacde traznje, ali je njen doprinos dugoro¢nom rastu bio maniji u odnosu
na liénu potrosnju i investicije.
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Rast domace traznje u velikoj mjeri zadovoljavao se kroz uvoz roba i usluga, dok domaca proizvodnja i
izvoz nijesu uspijevali da prate takvu dinamiku. Snazan izvoz usluga, dominantno zasnovan na turizmu
djelimi¢no je ublaZzavao ovu neravnotezu, ali nije bio dovoljan da nadomijesti ograni¢enja domace proizvo-
dnje i znacajnije promijeni strukturu rasta.

U osnovi ovih neravnoteza nalazili su se nedovoljno razvijena izvozna baza, ograni¢ena konkurentnost
domace proizvodnije i struktura investicija koja nije bila dovoljno usmjerena ka proizvodnim djelatnostima
vece dodate vrijednosti. Ostvareni rast stoga nije bio pracen proporcionalnim razvojem domace proizvo-
dnje i izvoza, §to je jedno od kljuénih ograni¢enja dugorocnog odrzivog rasta i razvoja.

1.3.

ZIVOTNI STANDARD | KONVERGENCIJA PREMA
EVROPSKOJ UNIJI

Rast bruto domaceg proizvoda tokom protekle dvije decenije doprinio je poveéanju Zivotnog standarda sta-
novnistva i postepenom priblizavanju Crne Gore prosje¢nom nivou razvijenosti Evropske unije. BDP po stanov-
niku prema paritetu kupovne moci porastao je sa 36% prosjeka Evropske unije u 2006. godini na 54% u 2025.
godini, $to ukazuje na znacajan napredak u procesu realne konvergencije. Ipak, uprkos ostvarenim pomacima,
razvojni jaz u odnosu na prosjek Evropske unije ostao je izrazen, $to potvrduje da je proces priblizavanija razvi-
jenijim evropskim ekonomijama bio postepen i sporiji od oCekivanog.

e BDP po stanovniku prema paritetu kupovne mog¢i izvor: Eurostat

60

54

0 o~ /—\/_’( -
36~ = ——————
30 ,/ —_— e

20

10

e Crna Gora Srbija Albanija Bosna i Hercegovina @=== Sjeverna Makedonija
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U regionalnom poredenju’, Crna Gora je tokom skoro cijelog posmatranog perioda zadrzala visi nivo raz-
vijenosti u odnosu na ekonomije Zapadnog Balkana. Razlika u odnosu na Srbiju, koja je 2018. iznosila 9
procentnih poena, do 2025. svedena je na svega 2 poena, dok je jaz u odnosu na Bosnu i Hercegovinu,
Sjevernu Makedoniju i Albaniju ostao znatno izrazeniji.

Uprkos vidljivom napretku, nivo razvijenosti Crne Gore i dalje ostaje znacajno ispod prosjeka Evropske
unije. To ukazuje da dosadas$nji model rasta nije bio dovoljan za brzu i odrziviju konvergenciju ka razvije-
nijim evropskim ekonomijama. Ograni€ena produktivnost, slaba diversifikacija proizvodne baze i visoka
zavisnost od usluznih djelatnosti predstavljaju klju€na ograni¢enja dugoro€nijem priblizavanju evropskom
nivou dohotka i zivotnog standarda.

1 podaci za Kosovo nijesu dostupni
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1.4.
INFLACIJA | REALNA KUPOVNA MOC

Inflatorna kretanja u Crnoj Gori tokom protekle dvije decenije karakterisale su izrazene oscilacije, koje su u
velikoj mjeri odrazavale promjene u medunarodnom ekonomskom okruzenju. Zbog visoke uvozne zavisnosti
domace ekonomije, rast cijena hrane, energije i drugih proizvoda na svjetskom trzistu relativno brzo se prenosio
i na domace trziste.

e Prosje¢na godisnja inflacija, CPI (%) izvor: Monstat
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U periodu nakon obnove nezavisnosti relativno visoke stope inflacije bile su posljedica snaznog ekonom-
skog rasta, kreditne ekspanzije i rastuée domace traznje. Nakon izbijanja globalne finansijske krize dolazi
do usporavanja inflacije, a u pojedinim godinama prisutne su i deflatorne epizode, $to ukazuje na slabiju
ekonomsku aktivnost i smanjenu domacu traznju. Novi inflatorni talas uslijedio je nakon pandemije, kao
posljedica globalnih poremecaja na trzistima energije, hrane i transporta. Inflacija je dostigla vrhunac 2022.
godine, dok se u narednim godinama postepeno smirivala, ali je ostala iznad pretpandemijskih vrijednosti,
kao i nivoa cijena u EU.

e Prosje¢na godisnja inflacija, HICP (%) 1zvor: Eurostat; Monstat
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Promjene Zivotnog standarda tokom posmatranog perioda potrebno je sagledati i u kontekstu kumulativ-
nog rasta cijena, koji je znacajno uticao na realnu vrijednost zarada i dohotka stanovnistva. Nivo potrosac-
kih cijena u 2025. godini bio je za oko 84% visi nego u 2006. godini. Prosje¢na neto zarada nominalno je
povecana sa 282 eura u 2006. na 1.012 eura u 2025. godini, Sto predstavlja nominalni rast od oko 259%.
Medutim, nakon korekcije za inflaciju realni rast iznosi oko 95%, odnosno sa 282 eura na oko 549 eura u
cijenama iz 2006. godine, §to je znaCajan napredak, ali znatno skromniji od nominalnih pokazatelja. Do-
datni impuls rastu raspolozivog dohotka dale su fiskalne reforme sprovedene nakon 2021. godine, usljed
kojih su neto zarade rasle brze od bruto zarada. Posmatrano za cijeli period od 2006. do 2025. godine,
prosjecne bruto zarade u realnom izrazu porasle su za oko 51%. lako su ove promjene znac¢ajno dopri-
nijele rastu Zivotnog standarda, istovremeno su u prvi plan stavile pitanje uskladenosti rasta zarada sa
produktivnoscéu rada i dugoro¢nom konkurentno$cu privrede.
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® Prosjec¢ne nominalne i realne neto zarade u Crnoj Gori (u eurima) izvor: Monstat; kalkulacije autora
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Inflacija je tokom protekle dvije decenije predstavljala jedan od najvaznijih makroekonomskih izazova za
crnogorsku ekonomiju. lako je najveéi dio inflatornih pritisaka bio uslovljen eksternim faktorima, iskustvo
nakon 2021. godine pokazalo je da su domaca potrosnja, trziSte rada i fiskalne politike takode uticale
na kretanje cijena. Visoka uvozna zavisnost i ograni¢ena domaca proizvodnja doprinose brzom prenosu
medunarodnih cjenovnih Sokova na domacu ekonomiju, zbog ¢ega su jac¢anje produktivnosti, konkuren-
tnosti i domace proizvodne baze klju¢ne pretpostavke za ve¢u otpornost ekonomije i odrziv rast Zivotnog
standarda.

1.5.

TRZISTE RADA, PRODUKTIVNOST | DEMOGRAFSKI
|IZAZOVI

Trziste rada u proteklom dvadesetogodiSnjem periodu karakteriSu kontinuiran rast zaposlenosti i zarada, kao i
smanjenje nezaposlenosti, uz izrazene strukturne izazove povezane sa demografskim promjenama, sezonal-
noscu i nedostatkom radne snage. Broj zaposlenih povecan je sa 150,8 hiljada u 2006. godini na 270,3 hiljade
u 2025. godini, Sto predstavlja rast od oko 79%, dok je registrovana stopa nezaposlenosti u istom periodu
smanjena sa 14,7% na 9,4%.

e Kretanje zaposlenosti i stope nezaposlenosti u Crnoj Gori (2006-2025) izvor: Monstat; 7ZzZ Crne Gore
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Kretanje zaposlenosti i nezaposlenosti ukazuje na dugotrajne strukturne slabosti trzista rada. | pored kon-
tinuiranog rasta zaposlenosti tokom veceg dijela posmatranog perioda, stopa nezaposlenosti ostajala
je relativno visoka, $to ukazuje na izrazenu neuskladenost ponude i traznje rada, visok stepen sezonal-
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nosti zaposlenosti, prisustvo neformalne ekonomije i ograni¢enu apsorpcionu sposobnost privrede za dio
raspolozive radne snage.

Rast zaposlenosti u periodu nakon obnove nezavisnosti prekinut je tokom godina globalne finansijske kri-
ze, nakon ¢ega je uslijedio postepeni oporavak podstaknut rastom turizma, investicija i domace potrosnje.
Pandemija COVID-19 izazvala je snaZzan poremecaj na trziStu rada, narocito u djelatnostima zavisnim od
medunarodne mobilnosti i turistiCke aktivnosti, dok je od 2021. godine uslijedio izrazen rast zaposlenosti
pod uticajem ekonomskog oporavka, fiskalnih reformi i formalizacije trziSta rada.

Pri tumacenju podataka za period nakon 2022. godine potrebno je uzeti u obzir metodoloSke promjene u
evidenciji zaposlenosti i nezaposlenosti, kao i efekte formalizacije trzista rada i fiskalnih reformi, $to djeli-
mic¢no uti¢e na uporedivost pojedinih pokazatelja sa ranijim periodom.

® Prosjecne zarade Izvor: Monstat
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Prosje€ne zarade biljezile su kontinuiran rast tokom posmatranog perioda, pri Eemu je posebno izrazen
rast zabiljezen nakon fiskalnih reformi i pove¢anja minimalnih zarada. Crna Gora danas biljezi najvise
prosjecne neto zarade u regionu Zapadnog Balkana, Sto predstavlja znaCajan rezultat u pogledu zivotnog
standarda. Ipak, ogranic¢enja u pogledu produktivnosti, konkurentnosti i raspolozivosti kvalifikovane radne
snage i dalje predstavljaju vazan strukturni izazov, koji ¢e u narednom periodu biti sve izraZeniji usljed de-
mografskih promjena i postepenog smanjenja raspolozive radne snage.

Produktivnhost rada, mjerena realnom proizvodnjom po zaposlenom, nije pratila rast zaposlenosti i zarada.
Od 2006. do 2025. godine zaposlenost je povecana za oko 79%, realne bruto zarade za oko 51%, dok
je realni bruto domadi proizvod porastao za oko 65%. Buduéi da je zaposlenost rasla brze od ukupne
ekonomske aktivnosti, produktivnost rada bila je za oko 8% niza nego na pocCetku posmatranog perioda.

e Produktivnost rada, realne bruto zarade i zaposlenost (indeks 2006=100) izvor: Monstat; kalkulacije autora
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Posmatrano kroz odnos zaposlenosti, produktivnosti, zarada i realnog BDP-a, mogu se uociti razliCite faze
razvoja crnogorske ekonomije tokom prethodne dvije decenije. U periodu prije globalne finansijske krize,
kao i tokom oporavka od 2013. do 2019. godine, rast ekonomske aktivnosti bio je pracen i rastom produk-
tivnosti rada, $to ukazuje na relativno uravnoteZeniji odnos izmedu povecanja proizvodnije i zaposlenosti.
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Posebno se izdvaja period od 2016. do 2019. godine, kada su istovremeno rasli realni BDP, zaposlenost i
produktivnost rada, Sto predstavlja jedinu fazu u posmatranom periodu u kojoj su sva tri kljuéna pokaza-
telja ekonomske snage kretala u povoljnom smijeru istovremeno.

Nakon 2021. godine dolazi do drugacijeg obrasca rasta. Zaposlenost i realne bruto zarade biljeze snazan
rast, dok produktivnost rada stagnira, a potom i opada. Takva kretanja ukazuju da rast ekonomske ak-
tivnosti nije bio dovoljan da prati dinamiku rasta zaposlenosti i troSkova rada, usljed ¢ega je nakon 2021.
godine doslo do izrazenijeg jaza izmedu proizvodnje po zaposlenom i troSkova rada.

Demografska kretanja dodatno poja¢avaju pritiske na trziSte rada. Prema rezultatima popisa iz 2011. go-
dine, Crna Gora je imala 620.029 stanovnika, dok je popisom iz 2023. evidentirano 623.633 lica sa uobica-
jenim mjestom boravka, Sto pokazuje da je ukupan broj stanovnika u viSe od jedne decenije ostao gotovo
nepromijenjen. Medutim, iza relativno stabilnog ukupnog broja stanovnika nalaze se znac¢ajne promjene u
starosnoj strukturi stanovnistva.

e Starosna struktura stanovnistva Crne Gore izvor: Monstat
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Grafik potvrduje izrazen proces demografskog starenja, koji se ogleda u smanjenju udjela radno sposob-
nog stanovnistva i rastu broja stanovnika starosti 65 i viSe godina. Procjene Monstata za 2025. godinu
ukazuju na nastavak takvih trendova, pri Cemu stanovnistvo starosti 15-64 godine ¢ini 64,6% ukupnog
stanovni$tva, dok stanovnistvo starosti 65 i viSe godina u€estvuje sa 17,4%.

Ovakva kretanja ukazuju da ¢e dostupnost radne snage, starenje stanovnistva i migracioni tokovi imati
sve vedi uticaj na dugorocni rast. U uslovima nedostatka kvalifikovanih kadrova i izraZzene sezonalnosti u
turizmu, gradevinarstvu i trgovini, demografija postaje jedno od centralnih ekonomskih pitanja Crne Gore.
Takvi trendovi dodatno povecéavaju znac¢aj migracione politike, uvoza radne snage i potrebe za vec¢im ak-
tiviranjem domaceg radnog potencijala.

U narednom periodu rast zaposlenosti nece biti dovoljan za odrziv ekonomski razvoj. Kljuéni izazov bice
povecanje produktivnosti rada kroz ulaganja u znanje, tehnologiju, digitalizaciju, stru¢no i dualno obrazo-
vanje, kao i kroz bolju uskladenost obrazovnog sistema sa potrebama privrede.
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Tokom protekle dvije decenije fiskalna politika predstavljala je jedan od klju¢nih faktora makroekonomske sta-
bilnosti, ali istovremeno i jedan od glavnih izvora ranjivosti crnogorske ekonomije. Kretanje javnih finansija
bilo je snazno uslovljeno ekonomskim ciklusima, velikim infrastrukturnim ulaganjima, globalnom finansijskom
krizom, pandemijom COVID-19 i promjenama poreske politike sprovedenim tokom posljednjih godina. Posma-
trano u cjelini, fiskalni sistem je pokazao sposobnost prilagodavanja razli€itim ekonomskim okolnostima, ali je
istovremeno otkrio strukturne slabosti koje i dalje ograni€avaju dugoro€nu odrzivost javnih finansija.

2.1.
FISKALNI CIKLUSI | BUDZETSKI BALANS

Period od sticanja nezavisnosti do globalne finansijske krize karakterisao je snazan rast budzetskih priho-
da podstaknut investicionim ciklusom, ekspanzijom trzista nekretnina i rastom domace potrosnje. Visoki
prihodi od PDV-a i drugih indirektnih poreza omogucili su rast javne potro$nje bez znacajnijeg povecanija
javnog duga. Medutim, takva fiskalna pozicija pokazala se osjetljivom na promjene ekonomskog ciklusa.

Globalna finansijska kriza iz 2009. godine dovela je do naglog pada ekonomske aktivnosti i budzetskih
prihoda, $to je oznacilo pocCetak visegodisnjeg perioda fiskalnih deficita i ubrzanog rasta javnog duga. U
narednim godinama fiskalna politika bila je usmjerena na oCuvanje makroekonomske stabilnosti i finan-
siranje rastucéih budzetskih potreba, pri ¢emu je zaduZivanje postalo dominantan instrument finansiranja.

Period od 2013. do 2019. godine obiljezila je fiskalna konsolidacija, ali i zna¢ajno povecanje investicione
aktivnosti drzave. Istovremeno su sprovodene mjere povecanja budzetskih prinoda kroz izmjene poreske
politike i kontrolu rashoda, dok su kapitalni izdaci ostali na relativno visokom nivou. Ovakva kombinacija
omogudila je postepeno smanjenje budZetskih neravnoteza, ali ne i zaustavljanje rasta javnog duga.

Pandemija COVID-19 predstavljala je najvecdi fiskalni izazov u posmatranom periodu. Pad ekonomske ak-
tivnosti, smanjenje turistiCkih prihoda i mjere podrske privredi i stanovniStvu doveli su do snaznog pogor-
Sanja fiskalne pozicije. Fiskalni prostor bio je ogranien, a poveéane potrebe za finansiranjem rezultirale su
istorijski najvis$im nivoom javnog duga.

Nakon pandemije uslijedio je period oporavka i fiskalne transformacije. Rast ekonomije, inflacija, snazna
domaca potros$nja i povecanje poreskih prihoda doprinijeli su poboljSanju budzetskih pokazatelja. Istovre-
meno, reforme zarada i smanjenje doprinosa promijenili su strukturu budzetskih prihoda, dok su povecani
izdaci za penzije, socijalna davanja i zarade u javnom sektoru stvorili nove dugoro¢ne obaveze.

2.2,
STRUKTURA JAVNIH PRIHODA | RASHODA

Tokom posmatranog perioda doslo je do znacajnih promjena u strukturi javnih prihoda. Uloga indirektnih
poreza postepeno je jacala, dok su prihodi od doprinosa izgubili dio svog znacaja, narocito nakon reformi
trziSta rada i smanjenja opterecenja rada tokom posljednjih godina.

PDV je postao dominantan pojedinacni izvor budzetskih prihoda, $to javne finansije €ini snazno zavisnim od
kretanja domace potrosnje i uvoza. Takva struktura pokazala se relativno otpornom tokom perioda inflatorninh
pritisaka nakon 2021. godine, kada je rast nominalne potro$nje zna¢ajno povecao budzetske prihode.

Na rashodnoj strani dominantan dio budzeta tokom cijelog perioda ¢inili su tekuci rashodi i transferi sta-
novnistvu. Ucesce socijalnih davanja, penzija i zarada u javnom sektoru kontinuirano je raslo, dok je pros-
tor za razvojne i kapitalne izdatke ostajao ograni¢en. Takva struktura rashoda smanjuje fleksibilnost fiskal-
ne politike i povecava osjetljivost budzeta na demografske promjene i usporavanje ekonomskog rasta.
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Jedna od karakteristika crnogorskih javnih finansija tokom veéeg dijela posmatranog perioda bila je iz-
razena procikli¢nost fiskalne politike. U godinama snaznog ekonomskog rasta povecavali su se i javni
rashodi, dok je prostor za stvaranje fiskalnih rezervi ostajao ograni¢en. Posljedica takvog pristupa bila je
veca ranjivost tokom kriznih perioda.

2.3.
JAVNI DUG | UPRAVLJANJE DUGOM

Kretanje javnog duga predstavlja najprecizniji pokazatelj fiskalne odrzivosti u protekle dvije decenije. Crna
Gora je prosla kroz nekoliko izrazito razlicitih fiskalnih faza, obiljezenih globalnom finansijskom krizom,
fiskalnom konsolidacijom, intenzivnim investicionim ciklusom, pandemijom COVID-19 i postpandemijskim
oporavkom. Kao rezultat tih procesa, javni dug bruto povecan je sa 898 mil. eura ili 41,5% BDP-a na kraju
2006. godine na 5,19 mird. eura ili 63,5% BDP-a u 2025. godini. lako je dug tokom veceg dijela posmatra-
nog perioda biljezio uzlaznu putanju, intenzitet njegovog rasta i faktori koji su ga odredivali znacajno su se
razlikovali izmedu pojedinih razvojnih faza.

e Javni dug Crne Gore Izvor: Ministarstvo finansija Crne Gore
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Rast javnog duga u periodu od 2008. do 2013. godine prvenstveno je bio posljedica globalne finansijske
krize i njenog snaznog prelivanja na crnogorsku ekonomiju. Nagli pad investicione aktivnosti, usporavanje
ekonomskog rasta i smanjenje budzetskih prihoda doveli su do visegodiSnjih fiskalnih deficita, koji su
finansirani zaduzivanjem. Potreba za finansiranjem fiskalnih deficita u uslovima usporene ekonomske ak-
tivnosti dovela je do gotovo udvostru¢avanja javnog duga u odnosu na period prije krize.

Nakon pocetne stabilizacije fiskalnih pokazatelja u periodu 2014-2016. godine, javni dug nastavio je da
raste usljed intenziviranja kapitalnih ulaganja i realizacije velikih infrastrukturnih projekata. Posebno se
izdvaja investicioni ciklus povezan sa izgradnjom prioritetne dionice autoputa Bar-Boljare, koji je obilje-
zio fiskalnu politiku druge polovine prethodne decenije. Pored autoputa, investicioni ciklus obuhvatio je
i niz projekata u oblasti saobraéajne, komunalne i turisticke infrastrukture, posebno u sjevernom regionu
zemlje. Kapitalni budZet u tom periodu dostizao je rekordne nivoe. Posmatrano u konstantnim cijenama,
kapitalna izdvajanja ostvarena 2019. godine i dalje predstavljaju vrhunac javnog investicionog ciklusa u
posljednjih dvadeset godina. Takva kretanja ukazuju da je rast javhog duga bio povezan sa finansiranjem
razvojnih i infrastrukturnih ulaganja dugoro&nog karaktera.

Pandemija COVID-19 predstavljala je novu prelomnu tacku. Pad ekonomske aktivnosti, snazan pad turi-
stickih prihoda i mjere podrske privredi i stanovnistvu doveli su do povecanih potreba za finansiranjem,
pa je javni dug bruto 2020. godine dostigao 4,41 mird. eura, odnosno rekordnih 106,4% BDP-a. Ipak,
ve¢ nakon 2021. godine uslijedilo je znacajno poboljSanje pokazatelja, prvenstveno zahvaljujuéi snaznom

19



CRNOGORSKA EKONomiuA 2006

nominalnom rastu BDP-a, oporavku turisticke aktivnosti i rastu budzetskih prihoda, sto je omogudilo brzo
smanjenje u¢esca javnog duga u BDP-u.

Prema podacima za 2025. godinu, javni dug bruto iznosi 5,19 mird. eura ili 63,5% BDP-a. lako je nominalni
iznos duga danas najveci u posmatranom periodu, njegovo relativno uc¢es¢e u BDP-u znacajno je nize
nego tokom pandemijske krize, $to ukazuje na pobolj$anje fiskalne odrzivosti.

Posebno je zna¢ajno da je rast javhog duga tokom cijelog perioda dominantno finansiran kroz spoljno
zaduzivanje. Spoljni dug poveéan je sa 504 mil. eura 2006. godine na gotovo 4,85 mird. eura u 2025.
godini, dok je unutrasnji dug rastao znatno sporije. Takva struktura omogudila je pristup veéim izvorima
finansiranja, ali je istovremeno povecala izloZzenost drzave promjenama medunarodnih finansijskih uslova
i troSkova zaduzivanja.

Posmatrano iz ugla medunarodnih kriterijuma, sadasnji nivo javnog duga ne predstavlja neposredan rizik
za fiskalnu stabilnost. Medutim, iskustvo iz 2020. godine pokazalo je koliko brzo fiskalni pokazatelji mogu
biti pogorsani usljed eksternih Sokova u maloj i otvorenoj ekonomiji.

2.4,
FISKALNA PRAVILA | DUGOROCNA ODRZIVOST

Uprkos znacajnom poboljSanju fiskalnih pokazatelja nakon pandemije, dugoro¢na odrzivost javnih finansi-
ja ostaje jedno od klju¢nih razvojnih pitanja Crne Gore. Najveci izazovi proizlaze iz demografskih kretanja,
rasta izdvajanja za penzije i zdravstvo, povecanih obaveza po osnovu zarada u javnom sektoru i ogranice-
nog potencijala za dalje poveéanje poreskog optereéenja.

Dodatni izazov predstavlja €injenica da je crnogorska ekonomija i dalje snazno oslonjena na sektore os-
jetljive na spoljne Sokove, prvenstveno turizam i licnu potro$nju. Zbog toga su i javni prihodi u zna¢ajnoj
mijeri povezani sa ekonomskim ciklusom i kretanjem uvoza.

Sa druge strane, nekoliko faktora djeluje u pravcu ja¢anja fiskalne odrzivosti. Nivo javnog duga znacajno
je nizi nego tokom pandemije, budzetski prihodi pokazuju stabilnost, a proces evropskih integracija dop-
rinosi unapredenju institucionalnog okvira upravljanja javnim finansijama. Dalji rast ekonomije i jacanje
produktivnosti predstavljaju najvazniji preduslov za oCuvanje povoljne putanje javnog duga.

Iskustvo prethodnih dvadeset godina pokazuje da odrzivost javnih finansija ne zavisi prvenstveno od vi-
sine poreskih stopa ili pojedinac¢nih fiskalnih mjera, ve¢ od sposobnosti ekonomije da ostvaruje stabilan i
dugoro¢no odrziv rast. Zbog toga ¢e klju¢ni izazov fiskalne politike u narednom periodu biti uspostavljanje
ravnoteze izmedu razvojnih potreba, socijalnih oCekivanja i o¢uvanja fiskalne stabilnosti.

20



3

MONETARNI |
FINANSIJSKI
SISTEM



CRNOGORSKA EKONomiuA 2006

Monetarni i finansijski sistem predstavlja jedan od klju¢nih mehanizama kroz koje se prenose efekti eko-
nomskog rasta, investicija i fiskalne politike na privredu i stanovnistvo. Tokom prethodne dvije decenije
razvoj ovog sistema bio je obiljeZzen specificnim monetarnim okvirom zasnovanim na koriS¢enju eura,
snaznom transformacijom bankarskog sektora i postepenom integracijom sa evropskim finansijskim tr-
zistem. Globalna finansijska kriza i pandemija COVID-19 predstavljale su klju¢ne testove otpornosti siste-
ma i njegove sposobnosti da podrzi oCuvanije finansijske stabilnosti i oporavak ekonomije.

3.1.
EURIZACIJA | RAZVOJ FINANSIJSKOG SISTEMA

Jedna od najvaznijih specifi¢nosti ekonomskog razvoja Crne Gore tokom prethodne dvije decenije predstavija
kori§éenje eura kao sredstva placanja. Za razliku od veéine zemalja regiona, Crna Gora nije raspolagala in-
strumentima samostalne monetarne politike, pa su stabilnost cijena, finansijskog sistema i ukupne makroeko-
nomske ravnoteze u znatno vecoj mjeri zavisili od fiskalne politike, regulatornog okvira i otpornosti bankarskog
sektora.

Koriséenje eura doprinijelo je smanjenju valutnog rizika, jacanju povjerenja investitora i finansijskoj integra-
ciji sa evropskim trzistem. Istovremeno, odsustvo mogucnosti vodenja sopstvene monetarne politike zna-
¢ilo je da Crna Gora nije raspolagala instrumentima deviznog kursa, emisije novca i odredivanja referentnih
kamatnih stopa kao mehanizmima prilagodavanja tokom ekonomskih kriza. Zbog toga je uloga stabilnog
i dobro kapitalizovanog bankarskog sektora imala posebno veliki zna¢aj za ukupnu otpornost ekonomije.

U takvom monetarnom okviru bankarski sektor prosao je kroz znac¢ajnu transformaciju, paralelno sa razvo-
jem trziSne ekonomije, rastom finansijske aktivnosti i jacanjem integracije sa medunarodnim finansijskim
tokovima. Period nakon obnove nezavisnosti karakterisali su snazan rast kreditne aktivnosti, priliv stranog
kapitala i ubrzana ekspanzija bankarskog sektora, dok je globalna finansijska kriza predstavljala prekretni-
cu u razvoju sektora, nakon koje dolazi do znacajnih promjena u poslovnom modelu banaka.

Visok stepen stranog vlasnistva banaka i povezanost sa medunarodnim finansijskim tokovima doprinijeli
su modernizaciji finansijskog sistema, unapredenju bankarskih proizvoda i jacanju korporativnog upravlja-
nja. Medutim, takva struktura povecala je osjetljivost sektora na eksterne poremecaje, posebno tokom
globalne finansijske krize i kasnijih perioda promjena uslova finansiranja na medunarodnim trzistima.

3.2.

KREDITNI CIKLUS | TRANSFORMACIJA BANKARSKOG
SEKTORA

Kreditna aktivnost predstavljala je jedan od klju¢nih kanala kroz koje su se ekonomski rast, investicije i
priliv stranog kapitala prenosili na privredu i stanovnistvo. U periodu nakon obnove nezavisnosti bankarski
sektor biljezi snaznu kreditnu ekspanziju, podstaknutu rastom depozita, prilivom stranog kapitala i optimi-
stiénim ocekivanjima u pogledu ekonomskog razvoja. Krediti su rasli znatno brze od ukupne ekonomske
aktivnosti, posebno u segmentima stanovnistva, nekretnina i trgovine, $to je dodatno podsticalo domacu
traznju i investicionu aktivnost.

Globalna finansijska kriza oznacila je kraj takvog modela rasta. Nakon 2008. godine dolazi do naglog
usporavanja kreditne aktivnosti, pogorsanja kvaliteta kreditnog portfolija i pove¢anog opreza banaka. U
narednim godinama sektor prolazi kroz period prilagodavanja obiljezen smanjenjem kreditnog rasta, re-
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strukturiranjem problemati¢nih plasmana i postepenim ja¢anjem regulatornih standarda. Za razliku od
perioda prije krize, kreditna aktivnost viSe nije predstavljala dominantan pokreta¢ ekonomskog rasta.

Od sredine prethodne decenije bankarski sektor ulazi u fazu postepene stabilizacije. Jaganje depozitne
baze, smanjenje nekvalitetnih kredita i unapredenje upravljanja rizicima stvaraju uslove za obnovu kredi-

tne aktivnosti. Istovremeno, kreditni rast postaje umjereniji i znatno odrziviji nego u periodu prije globalne
finansijske krize, uz izrazeniji fokus na oCuvanje stabilnosti sistema.

Pandemija COVID-19 predstavljala je novi test otpornosti finansijskog sektora. Medutim, za razliku od
prethodne globalne krize, bankarski sektor je u pandemiju uSao sa znatno snaznijom kapitalnom i li-
kvidnosnom pozicijom. Regulatorne mjere podrske, moratorijumi i visok nivo likvidnosti omogucili su o¢u-
vanje stabilnosti sistema i ublazavanje negativnih efekata na privredu i stanovnistvo. Nakon pandemije
kreditna aktivnost nastavlja rast, uz istovremeno o€uvanje visokih pokazatelja stabilnosti i likvidnosti.

Tokom prethodne dvije decenije bankarski sektor proSao je put od faze ubrzane kreditne ekspanzije do
znatno konzervativnijeg i otpornijeg modela poslovanja. Takva transformacija predstavlja jednu od najva-
znijih promjena u finansijskom sistemu Crne Gore nakon obnove nezavisnosti.

e Odnos kredita i depozita bankarskog sektora (u mird. eura) izvor: cBCG
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Promjene u poslovhom modelu bankarskog sektora jasno se ogledaju i kroz odnos kredita i depozita. Dok
je u periodu kreditne ekspanzije nivo kredita rastao brze od depozitne baze, nakon globalne finansijske krize
dolazi do postepenog jaCanja depozita i smanjenja oslonjenosti na eksterne izvore finansiranja. Od sredi-
ne prethodne decenije depoziti premasuju nivo ukupnih kredita i zadrzavaju dominantnu poziciju do kraja
posmatranog perioda, $to ukazuje na stabilniji model finansiranja i vec¢u likvidnost bankarskog sektora.

3.3.

STRUKTURA FINANSIRANJA | STABILNOST
BANKARSKOG SISTEMA

Struktura aktive banaka pokazuje da krediti tokom cijelog posmatranog perioda predstavljaju dominantnu
komponentu aktive, $to potvrduje kljuénu ulogu bankarskog sektora u finansiranju privrede i stanovnistva.
Medutim, nakon globalne finansijske krize postepeno raste u¢esce likvidnih sredstava, depozita kod cen-
tralnih banaka i ulaganja u hartije od vrijednosti, dok se relativni znac¢aj kredita smanjuje. Ovakva promjena
ukazuje na oprezniji pristup upravljanju rizicima i jaCanje likvidnosne pozicije sektora.
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e Struktura aktive banaka izvor: cBCG
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Na strani pasive depoziti tokom cijelog perioda predstavljaju dominantan izvor finansiranja bankarskog
sektora. Njihovo uc¢esc¢e dodatno je povecano u odnosu na period prije globalne finansijske krize, dok
je zavisnost od eksternih izvora finansiranja znacajno smanjena. Rast depozita stanovnistva i privrede
posebno je izrazen tokom posljednjih godina, $to odrazava poveéano povjerenje u bankarski sistem, rast
likvidnosti u ekonomiji i snaznije prilive sredstava iz inostranstva.

e Struktura pasive banaka izvor: cBCG
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Jedan od najvaznijih pokazatelja transformacije bankarskog sektora predstavlja kretanje nekvalitetnih kre-
dita. Nakon globalne finansijske krize rast problemati¢nih plasmana predstavljao je jedan od klju¢nih iza-
zova za bankarski sistem, ograni¢avajuci kreditnu aktivnost i poveéavajuéi oprez banaka. Tokom narednih
godina sprovedeno je intenzivno restrukturiranje i ¢iS¢enje bilansa, uz unapredenje regulatornog okvira i
upravljanja rizicima, $to je rezultiralo zna¢ajnim smanjenjem uceséa nekvalitetnih kredita i jacanjem kva-
liteta aktive. Time je otklonjen jedan od najvaznijih izvora ranjivosti koji je obiljezio period nakon globalne
finansijske krize.

Paralelno sa tim jaCala je i kapitalna pozicija sektora. Visoka adekvatnost kapitala, snazna likvidnost i
stabilna profitabilnost potvrduju da je bankarski sistem danas znatno otporniji nego u periodu prije global-
ne finansijske krize. Banke danas raspolazu znatno veéim zastitnim slojem kapitala nego u periodu prije
globalne finansijske krize, $to povec¢ava njihovu sposobnost apsorpcije potencijalnih gubitaka i oCuvanja
finansijske stabilnosti u uslovima ekonomskih poremecaja. Takva otpornost ima poseban znacaj za malu
i otvorenu ekonomiju u kojoj bankarski sektor predstavlja dominantan kanal finansijskog posredovanja
izmedu Stednje i investicija.
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3.4.
EVROPSKA INTEGRACIJA | BUDUCI IZAZOVI

Paralelno sa jatanjem stabilnosti bankarskog sektora nastavljen je proces unapredenja regulatornog i
institucionalnog okvira kroz postepeno uskladivanje sa evropskim standardima u oblasti bankarstva, plat-
nog prometa i finansijske stabilnosti. Ove promjene doprinijele su jaanju nadzorne funkcije, unapredenju
upravljanja rizicima i ve¢oj otpornosti finansijskog sistema na spoljne Sokove.

Posebno znacajan iskorak predstavlja integracija Crne Gore u Jedinstveno podrucje pla¢anja u eurima
(SEPA), ¢ime je unaprijedena povezanost domaceg finansijskog sistema sa evropskim trziStem i povecana
efikasnost medunarodnog platnog prometa. Ocekuje se da ée ovaj proces doprinijeti smanjenju transak-
cionih troSkova, brzem platnom prometu i dodatnom unapredenju poslovnog ambijenta.

Dalji razvoj finansijskog sistema u velikoj mjeri zavisi¢e od njegove sposobnosti da podrzZi investicije,
tehnolosku modernizaciju i rast produktivnosti privrede. lako bankarski sektor danas karakteriSu visoka
likvidnost, dobra kapitalizovanost i stabilna depozitna baza, jedan od klju¢nih izazova ostaje usmjeravanije
veceg dijela finansijskih sredstava ka produktivnim investicijama, inovacijama, izvoznim djelatnostima i
razvojnim projektima koji mogu doprinijeti jacanju konkurentnosti crnogorske ekonomije.

Dvije decenije nakon obnove nezavisnosti, monetarni i finansijski sistem Crne Gore nalazi se na znatno vi-
Sem nivou stabilnosti, razvijenosti i integrisanosti nego 2006. godine. Bankarski sektor je nakon faze snaz-
ne kreditne ekspanzije proSao kroz proces restrukturiranja i jatanja otpornosti, dok evropska finansijska
integracija otvara nove mogucnosti za efikasnije finansiranje investicija, smanjenje transakcionih troSkova
i jaCanje konkurentnosti privrede u narednoj fazi ekonomskog razvoja.
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Tokom prethodne dvije decenije Crna Gora je pro$la kroz intenzivan proces integracije u medunarodne
tokove robe, usluga i kapitala. Kao mala i otvorena ekonomija koja koristi euro kao sredstvo plac¢anja, ra-
zvoj je u znac¢ajnoj mjeri vezivala za medunarodnu trgovinu i priliv stranih investicija. Postepena izgradnja
institucionalnog i trgovinskog okvira kroz proces evropskih integracija i regionalne sporazume doprinijela
je snaznijem uklju¢ivanju domace ekonomije u medunarodne ekonomske tokove.

Kretanja u eksternom sektoru jasno oslikavaju centralnu karakteristiku crnogorskog razvojnog modela u
protekle dvije decenije, trajan i visok deficit robne razmjene koji je tokom cijelog posmatranog perioda bio
djelimi€no neutralisan snaznim suficitom usluga zasnovanim dominantno na turizmu, dok je ostatak defi-
cita finansiran prilivom stranog kapitala i direktnih investicija.

Kljuéni pokazatelji spoljne pozicije Crne Gore (u mil. eura)

2006. % BDP 2025. % BDP
Robe
Izvoz robe 462 21,3% 588 7,2%
Uvoz robe 1.428 65,9% 4.330 53,0%
Saldo roba (deficit) -966 44,6% -3.742 45,8%
Usluge
Prihodi od usluga 418 19,3% 2.687 32,9%
Rashodi za usluge 252 11,6% 1.094 13,4%
Saldo usluga (suficit) +166 7,7% +1.593 19,5%
Primarni i sekundarni dohodak
Primarni dohodak (neto) 36 1,7% +63 0,8%
Sekundarni dohodak (neto) 90 4,2% +408 5,0%
Tekuéi raéun — ukupno -674 31,1% -1.679 20,5%
Il. Finansijski racun
Neto strane direktne investicije 470 21,7% 531 6,5%

Napomena: Svi podaci preuzeti su iz platnog bilansa Centralne banke Crne Gore. Podaci o uvozu i izvozu robe mogu se razli-
kovati od podataka Monstata o spoljnotrgovinskoj robnoj razmjeni zbog razlika u metodologiji evidencije i obuhvatu pojedinih
kategorija. U¢es¢e u BDP-u izracunato je na osnovu nominalnog BDP-a: 2.166 mil. eura (2006.) i 8.171 mil. eura (2025.).

4.1.
ROBNA RAZMJENA

Vrijednost ukupne robne razmjene Crne Gore sa inostranstvom tokom perioda 2006-2025. godine vise je
nego udvostru¢ena, sa priblizno 1,9 mird. eura na gotovo 5 mird. eura. Rast robne razmjene bio je narocito
izrazen u periodima snaznog ekonomskog rasta, dok su globalna finansijska kriza i pandemija privremeno
usporavali njenu dinamiku.

Rast robne razmijene nije bio pracen proporcionalnim rastom izvoza. Vrijednost izvoza robe nominalno je
povecéana sa 441 mil. eura u 2006. na oko 571 mil. eura u 2025. godini, Sto predstavlja rast od svega 29%,
dok je uvoz u istom periodu porastao sa 1,46 mird. na 4,39 mird. eura, rast od 201%. Nakon korekcije za
kumulativni rast cijena od oko 84%, izvoz robe u realnom izrazu biljezi pad od oko 30%, dok uvoz realno
raste za oko 64%. Crna Gora danas izvozi realno manje robe nego 2006. godine, a pokrivenost uvoza iz-
vozom pala je sa 30,3% na samo 13,0%, $to znaci da na svaki euro izvezene robe uvozimo gotovo 8 eura.
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e Spoljnotrgovinska razmjena Crne Gore izvor: Monstat
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Evropska unija zadrzala je poziciju najvaznijeg trgovinskog partnera, ali je njen relativni udio u ukupnoj rob-
noj razmjeni smanjen sa oko 52% u 2006. na 42% u 2025. godini. CEFTA zemlje blago su smanijile u¢esc¢e
sa 34% na 30%, dok su najznacajnije promjene zabiljezene u grupi ostalih zemalja, Cije je uc¢esce poraslo
sa 14% na 28%, Sto ukazuje na postepenu diverzifikaciju trgovinskih veza.

U izvoznoj strukturi po partnerima dominantna promjena je preusmjeravanje prema regionalnom trzistu.
Italija, koja je 2006. bila vodeci izvozni partner zahvaljuju¢i dominaciji aluminijuma, do 2025. je zamijenjena
Srbijom i zemljama Zapadnog Balkana, $to odrazava i promjenu u sektorskoj strukturi izvoza nakon pada
metalurgije.

e Najznacajniji izvozni partneri 2006 izvor: Monstat e Najznacajniji izvozni partneri 2025 1zvor: Monstat
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Posmatrano po pojedinacnim partnerima, Srbija je tokom cijelog perioda ostala najvazniji uvozni partner,
dok je najznacajnija promjena bila snazan rast Kine, koja je sa skromnog udjela na pocetku perioda do 2025.
postala drugi uvozni partner, Sto odrazava povecanu zastupljenost kineskih proizvoda u domacoj potrosnii.

Znacajne promjene evidentne su i u strukturi izvoza. PoCetkom posmatranog perioda izvoz je bio do-
minantno oslonjen na metalsku industriju, prije svega aluminijum, &elik i proizvode bazne prerade. Dvije
decenije kasnije izvozna struktura postala je znatno raznovrsnija, ali bez formiranja novog dominantnog
izvoznog sektora koji bi mogao preuzeti ulogu nekadasnje metalske industrije. To potvrduje da transfor-
macija ekonomije nije bila praéena stvaranjem snazne izvozne proizvodne baze.

Zarazliku od izvoza, struktura uvoza tokom posmatranog perioda nije dozivjela sustinske promjene. Medu
najzastupljenijim uvoznim grupama nalaze se mineralna goriva, vozila, masine i oprema, $to potvrduje
snaznu zavisnost crnogorske privrede od uvoza energenata, transportnih sredstava i investicione opreme.
Znacajno je povecéano ucesce farmaceutskih proizvoda, mesa, proizvoda od gvozda i ¢elika, namjestaja
i plasticnih masa, sto odrazava rast domace potrosnje, investicione aktivnosti i ograni¢ene kapacitete
domace proizvodnje da zadovolji potrebe trzista.
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e Najznacajniji uvozni partneri 2006 izvor: Monstat
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e Najznacajniji uvozni partneri 2025 izvor: Monstat
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materije; mineralni voskovi

72 Gvozde i Celik 53,5 |22 Pi¢a, alkoholi i sirée 42,8

22 Pic¢a, alkoholi i sir¢e 24,0 | 30 Farmaceutski proizvodi 39,4

44 Drvo i proizvodi od drveta; drveni ugalj 19,7 | 26 Rude, zgure i pepeo 38,9

73 Proizvodi od gvozda i celika 11,5 ﬁga:jj“’o I proizvodi od drveta; drveni| 5

84 Nuklerni reaktori, kotlovi, masine ime- |y, 4 | 55 Meso i drugi klaniéni proizvodi za jelo | 35,1

haniCki uredaji i njihovi djelovi

30 Farmaceutski proizvodi 9,0 76 Aluminijum i proizvodi od aluminijuma | 33,0

74 Bakar i proizvodi od bakra 6,2 |88 Vazduhoplovi, kosmicke letjelice inji- | 5 4
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41 Sirova sitna i krupna koza, sa dlakom ili 36 Eksplozivi; pirotehniCki proizvodi; Si-
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bez dlake (osim krzna) i Stavljena koza bice; piroforne legure; zapaljivi preparati

Ostalo 42,4 | Ostalo 150,1

Ukupno 441,1 | Ukupno 570,5

Ovakva struktura robne razmjene direktno se odrazava na polozaj domadih proizvodaca, koji se suo¢avaju
sa snaznom uvoznom konkurencijom u uslovima otvorenog trzista i ograni¢enin mogucénosti zastite koje
proizilaze iz preuzetih trgovinskih sporazuma i procesa evropskih integracija. Robna razmjena ostaje po-
drucje u kojem su strukturne slabosti crnogorske ekonomije najvidljivije, a potpunije sagledavanje spoljne
pozicije zahtijeva analizu sektora usluga, Ciji je rast tokom prethodne dvije decenije imao presudan uticaj
na platni bilans i finansiranje spoljnih neravnoteza.
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vrijednost (mil. €) | 2006. vrijednost (mil. €) | 2025.

27 Mineralna goriva, mineralna ulja i proi- 27 Mineralna goriva, mineralna ulja i pro-

zvodi njihove destilacije; bitumenozne ma-| 219,8 |izvodi njihove destilacije; bitumenozne | 471,2

terije; mineralni voskovi materije; mineralni voskovi

87 Vozila, osim Zzeljeznickih ili tramvajskih 140.2 87 Vozila, osim Zeljeznickih ili tramvaj- 424.0

Sinskih vozila i njihovi djelovi i pribor ’ skih Sinskih vozila i njihovi djelovi i pribor ’

84 Nuklerni reaktori, kotlovi, masine i me- 84 Nuklerni reaktori, kotlovi, masine i

. LT . 123,2 o L . 340,3
hanicki uredaji i njihovi djelovi mehanicki uredaji i njihovi delovi

85 Elektricne masSine i oprema i njihovi 85 Elektricne masine i oprema i njihovi

djelovi; aparati za snimanje i reprodukciju djelovi; aparati za snimanje i reprodukci-

zvuka; televizijski aparati za snimanje i re- | 104,0 |ju zvuka; televizijski aparati za snimanje | 319,8

produkciju slike i zvuk, djelovi i pribor za te i reprodukciju slike i zvuk, djelovi i pribor

proizvode za te proizvode

89 Brodovi, ¢amci i ploveée konstrukcije 85,6 | 30 Farmaceutski proizvodi 231,7

72 Gvozde i ¢elik 47,8 | 02 Meso i drugi klani¢ni proizvodi za jelo | 157,3
94 Namijestaj, posteljina, madraci, nosa-
¢i madraca, jastuci i sli¢ni punjeni proi-

73 Proizvodi od gvozda i &elika 47,4 |?vodi lampe i druga svijetleca tijela, na | g,
drugom mijestu nepomenuti ili ukljuceni;
osvijetljeni znaci, osvijetliene plocica
imenima i slicno, montazne zgrade

94 Namijestaj, posteljina, madraci, nosaci

madraca, jastuci i sli€ni punjeni proizvodi;

lampe i druga svijetleca tijela, na drugom | . 2| 25 pyoiruodi od gvozda i Selika 136,5

mjestu nepomenuti ili uklju€eni; osvijetljeni

znaci, osvijetljene ploc¢ica imenima i sli¢no,

montazne zgrade

22 Pica, alkoholi i sirce 36,7 |22 Pi¢a, alkoholi i sirce 134,6

30 Farmaceutski proizvodi 36.4 39 Plasti¢ne mase i proizvodi od plasti¢- 119,5
nih masa

Ostalo 692,6 | Ostalo 1.905,7

Ukupno 1.457,4 | Ukupno 4.392,6

4.2
USLUGE

Za razliku od robne razmjene, sektor usluga predstavljao je najvazniji izvor medunarodne konkurentnosti
crnogorske ekonomije tokom cijelog posmatranog perioda. Suficit usluga povecan je sa 166 mil. eura u
2006. godini na 1,6 mird. eura u 2025. godini, dostigavsi vrijednost ekvivalentnu gotovo 20% BDP-a u po-
redenju sa svega 7,7 % na pocetku perioda. Bez suficita usluga, deficit teku¢eg racuna bio bi neuporedivo

dublji i teze finansiran.

Prihodi od usluga nominalno su porasli sa 418 mil. eura u 2006. na 2,69 mird. eura u 2025. godini, §to
je rast od 543%. To jasno pokazuje da je usluzni sektor bio pokreta¢ ekonomskog rasta koji je znacajno
nadmasivao ukupnu privrednu dinamiku. Prihodi od usluga porasli su sa vrijednosti ekvivalentne 19,3%
BDP-a u 2006. na 32,9% u 2025. godini, potvrdujuéi ubrzanu tercijarizaciju crnogorske ekonomije.
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Paralelno sa prihodima rasli i rashodi za usluge, sa 252 mil. eura u 2006. na 1,09 mird. eura u 2025. godini,
$to ukazuje na rastucu potro$nju uvoznih usluga kao posljedicu rasta Zivotnog standarda, investicione
aktivnosti i prisustva stranih kompanija. Ipak, prihodi od usluga rasli su zna¢ajno brze od rashoda, Sto
objasnjava viSestruko povecanje suficita.

e Struktura prihoda od usluga (u mil. eura) 1zvor: cBcG
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Struktura prihoda od usluga tokom posmatranog perioda postala je nesto uravnotezenija. U¢eSée turizma
u ukupnim prihodima smanjeno je sa priblizno 65% u 2006. na oko 55% u 2025. godini, ne zbog slabljenja
turisticke djelatnosti, ve¢ uslied brzeg rasta pojedinih drugih segmenata. Posebno je izraZzen rast tran-
sportnih usluga, Cije je uc¢esc¢e povecano na 26%, dok su ostale poslovne usluge, ukljucujuci ICT usluge,
takode povecale svoj znacaj. Ovaj trend pozitivan je signal za dugoroc¢nu diversifikaciju prihoda od usluga,
mada turisti¢ka djelatnost i dalje ostaje daleko najvazniji izvor suficita.

Sektor usluga jedini je segment spoljnotrgovinske razmjene Crne Gore koji kontinuirano generisSe suficit i
time djelimiéno nadoknaduje hronicni deficit u robnoj razmjeni. Upravo od sposobnosti da se ta suficitna
baza prosiri prema uslugama vecée dodate vrijednosti kao $to su informaciono-komunikacione tehnologije,
finansijske i poslovne usluge, zavisi¢e dugoro¢na stabilizacija spoljne pozicije crnogorske ekonomije.

4.3.

TEKUCI RACUN PLATNOG BILANSA | SPOLJNA
RAVNOTEZA

Kretanja na teku¢em ra¢unu platnog bilansa tokom protekle dvije decenije odrazavaju klju¢ne karakteristi-
ke modela ekonomskog rasta Crne Gore. Tokom cijelog posmatranog perioda biljezen je deficit tekuceg
racuna, koji je u prosjeku iznosio oko petine BDP-a. Njegov osnovni izvor bio je visok i postojan deficit rob-
ne razmjene, koji ni kontinuirani suficit ostvaren u razmjeni usluga nije mogao u potpunosti kompenzovati.

Deficit tekuceg racuna bio je posebno izrazen u periodima snaznog investicionog ciklusa i ubrzanog rasta
uvoza. Njegov vrhunac zabiljezen je 2008. godine, kada je dostigao 1,54 mird. eura, odnosno gotovo
polovinu BDP-a. Nakon globalne finansijske krize uslijedilo je postepeno smanjenje deficita, ali od 2015.
godine ponovo dolazi do njegovog rasta paralelno sa novim investicionim ciklusom obiljezenim ulaganjima
u turisticke kapacitete, saobracajnu i energetsku infrastrukturu. Pandemija 2020. godine dodatno je po-
gorsala poziciju tekuceg ra¢una usljed naglog pada prihoda od turizma i drugih usluga, dok je rast cijena
energenata i hrane nakon 2022. godine povecéao vrijednost uvoza i produbio deficit robne razmjene. Kao
rezultat tih kretanja, deficit teku¢eg racuna dostigao je rekordnih 1,68 mird. eura u 2025. godini.
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o Deficit tekuéeg ra¢una platnog bilansa izvor: cBCG
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Kljuéni izvor finansiranja deficita teku¢eg rac¢una tokom cijelog posmatranog perioda bile su strane direk-
tne investicije. Medutim, njihov relativni znac¢aj u finansiranju eksternih neravnoteza postepeno se smaniji-
vao. Dok su neto SDI 2006. godine pokrivale gotovo 70% deficita tekuc¢eg racuna, njihov doprinos je do
2025. godine opao na svega 32%. Takva kretanja ukazuju na ¢injenicu da je deficit teku¢eg rac¢una rastao
brze od priliva stranog kapitala, sto je povecavalo potrebu za finansiranjem iz drugih izvora i dodatno
naglasavalo ranjivost ekonomije na promjene u medunarodnom finansijskom okruzeniju.

e Pokric¢e deficita tekuceg rac¢una neto stranim direktnim investicijama izvor: ccG
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Vazan stabilizacioni faktor predstavljale su i doznake iz inostranstva, koje obuhvataju kompenzacije za-
poslenih, line transfere i socijalna primanja, a kretale su se izmedu 6% i 10% BDP-a. Posebno izrazen
rast zabiljezen je nakon 2020. godine, pri ¢emu su migracioni tokovi i promjene u strukturi stanovnistva
dodatno uticali na takvo kretanje.
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4.4.
STRANE DIREKTNE INVESTICIJE

Strane direktne investicije (SDI) imale su vaznu ulogu u ekonomskom razvoju Crne Gore tokom protekle dvije
decenije. U uslovima ograni¢enih domacih izvora i izrazenih razvojnih potreba, priliv stranog kapitala bio je je-
dan od glavnih pokretaca investicione aktivnosti, razvoja turistiCke infrastrukture i rasta zaposlenosti.

e Strane direktne investicije zvor: cBCG
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Od obnove nezavisnosti do danas, u Crnu Goru je investirano oko 16 mird. eura stranog kapitala u bruto
iznosu, Sto je svrstava medu vodeée zemlje regiona po obimu stranih direktnih investicija u odnosu na
veli¢inu ekonomije. U pojedinim godinama godisnji priliv SDI premasivao je milijardu eura, dok je njihovo
prosjecno ucesée u bruto domacem proizvodu iznosilo oko petine BDP-a, uz znatno viSe vrijednosti u
godinama investicionog buma.

Kretanje stranih direktnih investicija u velikoj mjeri odrazavalo je promjene u ekonomskom i investicionom
ciklusu Crne Gore. Period nakon obnove nezavisnosti obiljezili su snazan priliv kapitala i intenzivna ulaga-
nja u bankarski sektor, kompanije, turizam i nekretnine, podstaknuti privatizacijom, liberalizacijom trzista i
rastom povjerenja investitora. Investicioni zamah dostigao je vrhunac neposredno prije i tokom prvih godi-

e Struktura stranih direktnih investicija zvor: cBca
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na globalne finansijske krize, kada je godi$niji priliv SDI premasivao milijardu eura. U narednim godinama
uslijedilo je usporavanje investicione aktivnosti i prilagodavanje novim trziSnim okolnostima. Nova faza
rasta investicionih tokova zapocela je od 2015. godine, kada su realizacija velikih turistiCko-rezidencijalnih
projekata i ulaganja u saobracajnu i energetsku infrastrukturu, ukljuujuéi izgradnju prioritetne dionice
auto-puta Bar-Boljare i podmorskog elektroenergetskog kabla prema Italiji, doprinijeli ponovnom jacanju
investicione aktivnosti. Nakon pandemije zabiljezen je dodatni rast priliva stranog kapitala, pri ¢emu su
pojedine godine donijele jedne od najvisih vrijednosti SDI od obnove nezavisnosti.

Struktura stranih direktnih investicija znac¢ajno se mijenjala tokom posmatranog perioda, odrazavajuci
promjene u investicionim ciklusima, sektorskoj usmjerenosti ulaganja i strukturi investitora. U godinama
prije globalne finansijske krize zna€ajan dio kapitala bio je usmjeren ka nekretninama i ulaganjima u kom-
panije i banke, dok nakon krize raste znacaj interkompanijskog duga. Nakon pandemije ponovo dolazi do
snaznog rasta ulaganja u nekretnine, koja su u pojedinim godinama dostizala gotovo pola milijarde eura i
Cinila polovinu ukupnog priliva SDI.

Posmatrano iz razvojne perspektive, znacaj stranih direktnih investicija ne zavisi samo od njihovog obima,
vec¢ i od njihove sektorske usmjerenosti i sposobnosti da generiSu dugoro¢ne razvojne efekte. Ulaganja u
proizvodne, tehnoloski intenzivne i izvozno orijentisane djelatnosti imaju veci potencijal da podstaknu rast
produktivnosti, transfer znanja i tehnologije, razvoj domacih dobavljackih lanaca i jacanje izvozne konku-
rentnosti, upravo takve investicije mogu dati najveci doprinos odrzivom ekonomskom rastu i dugoro¢nom
povecanju dodate vrijednosti u domacoj ekonomiji.

e Ukupan priliv SDI po zemljama 2006-2025. (u mird. eura) izvor: CBCG
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Geografska struktura stranih direktnih investicija bila je Siroko diverzifikovana, buduéi da je kapital u Crnu
Goru tokom protekle dvije decenije pristizao iz vise od 120 zemalja. Medutim, najveci dio investicionih to-
kova bio je koncentrisan na ograni€en broj drzava, koje su zajedno generisale vise od polovine svih stranih
direktnih investicija realizovanih u Crnoj Gori od obnove nezavisnosti. Najveci pojedinacni investitor bila
je Ruska Federacija sa oko 13% ukupnih stranih direktnih investicija, dok su Srbija, Svajcarska i ltalija
uCestvovale sa po priblizno 7%. Znacajan udio imale su i Austrija, Kipar, Njemacka i Turska, sa po oko 5%
ukupnog priliva.

Pored razlika u obimu ulaganja, medu vodeéim investitorima bile su prisutne i znacajne razlike u strukturi
investicionih tokova. Kapital iz Srbije, Njemacke, Sjedinjenih Americkih Drzava i Turske bio je dominan-
tno usmijeren ka trzitu nekretnina, dok su investitori iz Svajcarske, Azerbejdzana i Ujedinjenih Arapskih
Emirata u vecoj mjeri bili zastupljeni kroz interkompanijski dug. Ruska Federacija, kao najveci pojedinacni
investitor, imala je znatno uravnotezeniju strukturu ulaganja izmedu kompanija i banaka, nekretnina i inter-
kompanijskog finansiranja. Za razliku od vecine vodecih investitora, ulaganja iz Italije bila su dominantno
usmijerena ka kompanijama odnosno energetskom sektoru, pri Cemu je ulazak kompanije A2A u vlasniCku
strukturu EPCG 2009. godine predstavljao najvecu pojedinacnu investiciju u posmatranom periodu.

Strane direktne investicije dale su znac¢ajan doprinos ekonomskom rastu, modernizaciji pojedinih sektora,
razvoju turisti¢ke infrastrukture i ja¢anju medunarodne ekonomske povezanosti Crne Gore. Ipak, iskustvo
protekle dvije decenije jasno pokazuje da pitanje investicija nije samo koliko kapitala dolazi, ve¢ kakav ra-
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zvoj taj kapital pokreée. Uprkos tome s$to Crna Gora po obimu SDI u odnosu na veli¢inu ekonomije spada
medu vodece zemlje regiona, efekti na produktivnost, izvoznu bazu i domacde proizvodne kapacitete ostali
su ogranic¢eni, dominantno zbog visokog uces¢a investicija u nekretnine i usluge koje generisu relativno
nizak multiplikativni efekat na ostatak ekonomije. Kvalitet investicija mjeri se njihovim dugoro¢nim efekti-
ma na ekonomiju, novim radnim mjestima, razvojem domacih kompanija i transferom znanja. U narednoj
fazi razvoja poseban izazov bi¢e privlacenje investicija koje doprinose rastu produktivnosti, tehnoloskoj
modernizaciji i Sirenju izvozne baze kroz selektivniju investicionu politiku usmjerenu ka sektorima vece
dodate vrijednosti, §to zahtijeva stabilno i predvidivo poslovno okruzenje jer investitori traze jasna pravila
i povjerenje u institucije jednako koliko i povoljne ekonomske uslove.
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Sektorska struktura crnogorske ekonomije danas je u velikoj mjeri odraz razvojnih izbora i investicionih tokova
prethodnih dvadeset godina. Kapital, potraznja i politike bile su dominantno usmjerene ka usluznim djelat-
nostima, nekretninama i turisti¢koj ponudi, dok je razvoj proizvodnih sektora ostao u sjenci tih procesa. Kao
posljiedica toga, usluzna ekonomija se dalje produbila, dok su relativni udjeli industrije i poljoprivrede opali,
§to je crnogorsku ekonomiju u€inilo produktivnijom u dobrim godinama, ali i ranjivijom u vremenima globalnih
poremecaja.

Takva transformacija bila je rezultat snaznog razvoja turizma, investicionog ciklusa povezanog sa nekretnina-
ma, rasta domace potrosnje i intenzivnije integracije u medunarodne ekonomske tokove. Istovremeno, dio
proizvodnih sektora nije prosao transformaciju i modernizaciju koja bi omogudila o¢uvanje njihovog ranijeg
znacCaja u ukupnoj ekonomskoj aktivnosti.

e Struktura BDP-a po djelatnostima izvor: Monstat
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Detaljnija sektorska analiza pokazuje da su najveci rast ostvarile djelatnosti povezane sa turizmom, trgovi-
nom, finansijskim uslugama, stru¢nim i tehni¢kim aktivnostima, kao i drugim poslovnim uslugama. Posebno se
izdvaja sektor usluga smjestaja i ishrane, Ciji rast potvrduje sve znacajniju ulogu turizma u stvaranju bruto do-
date vrijednosti. Istovremeno, rast finansijskih, stru¢nih i informaciono-komunikacionih djelatnosti ukazuje na
postepenu modernizaciju ekonomije i razvoj slozenijih usluznih aktivnosti koje prate investicije, privatni sektor
i digitalnu transformaciju.

Nasuprot tome, tradicionalni proizvodni sektori bilieze dugoro€no smanijenje relativnog znacaja. Najizrazenije
promjene zabiljezene su u preradivackoj industriji, dok su poljoprivreda, energetika i rudarstvo takode izgubili
dio nekadasnjeg udjela u ukupnoj ekonomskoj aktivnosti. Ovakva kretanja odrazavaju strukturnu transformaci-
ju privrede ka usluznom modelu razvoja, ali i ograniCenu diversifikaciju proizvodne baze.

Posmatrano u cjelini, crnogorska ekonomija danas je znatno viSe usmjerena ka uslugama nego prije dvije
decenije. Takva promjena doprinijela je rastu ekonomske aktivnosti, zaposlenosti i zivotnog standarda tokom
perioda snazne ekspanzije, ali je istovremeno povecala zavisnost privrede od turistickih tokova, domace po-
troSnje i eksternih faktora, $to predstavlja jedno od klju¢nih obiljezja ekonomskog razvoja Crne Gore nakon
obnove nezavisnosti.
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5.1.
POLJOPRIVREDA | PREHRAMBENA INDUSTRIJA

Poljoprivreda u Crnoj Gori predstavlja vazan sektor nacionalne ekonomije, doprinosi stabilnosti ruralnih po-
drucja, ocuvaniju stanovnistva na selu, ocuvaniju tradicije i povecanju proizvodnje hrane, utiCe na razvoj pre-
hrambene industrije i znaCajna je za razvoj turizma. lako njen direktni doprinos bruto domaéem proizvodu nije
dominantan, sektor ima znacajnu socijalnu i regionalnu funkciju. U¢eSée poljopriviede u BDP 2024. godine
iznosilo je 3,5%.

e BDV proizvodnje u poljoprivredi, Sumarstvu i ribarstvu u prosje¢nim cijenama

iz 2010. godine (miI. eur) lzvor: Monstat (U ciliu dobijanja serije uporedivih podataka primijenjena je metoda ulan¢avanja kojom se
indikatori povezuju i preradunavaju na referentnu godinu-2010.)
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U proteklih dvadeset godina crnogorska poljoprivreda prosla je kroz proces transformacije, institucionalnog
restrukturiranja i postepenog uskladivanja sa evropskim standardima. Nakon obnove nezavisnosti Crna
Gora je zapocela reformu agrarne politike sa ciliem modernizacije poljoprivredne proizvodnje, povecéenja
konkurentnosti, uskladivanja sa Zajedni¢kom poljoprivrednom politikom EU, institucionalnim jacanjem, ra-
zvojem sistema registracije poljoprivrednih gazdinstava i modernizacije veterinarskog i fitosanitarnog sis-
tema uz pomo¢ sredstava Agrobudzeta, medunarodnih donacija, povoljnih kredita od Svjetske banke i dr.

Ipak, u posmatranom dvadesetogodiSnjem periodu proces tranzicije, kroz koji je prosla ukupna crnogor-
ska privreda, uticao je na zatvaranje velikog broja zadruga i velikih poljoprivrednih kombinata $to je dovelo
do smanjenja sto€nog fonda, osim kod Zivine i svinja, migracije mladog stanovnistva iz ruralnih podrucja
zbog nedostatka ekonomskih prilika, niske produktivnosti, a u posljednjih 15 godina i do smanjenja bro-
ja poljoprivrednih gazdinstava sa 38.798 na 26.711, od kojih ¢ak 33,3% posjeduje do 0,5 ha zemljista.
Samo 235 domacinstava posjeduje 50 ha i viSe, odnosno 0,8% od ukupnog broja gazdinstava. U biljnoj
proizvodnji, za razliku od stoCarske, u prethodnih dvadeset godina, doslo je do zna¢ajnog rasta kod svih
ratarskih kultura. Rast proizvodnje je zabiljeZen kod skoro svih vocnih vrsta, osim kod breskvi i grozda
zbog smanjenja broja stabala i ¢okota u kompaniji koja raspolaze najvec¢im povrsinama pod breskvama i
vinogradima. Proizvodnja povréa je poveéana za preko 2,7 puta.

Prehrambena industrija predstavlja klju¢nu vezu izmedu primarne poljoprivredne proizvodnje i trziSta hra-
ne. Najvaznije grane prehrambene industrije u Crnoj Gori su: mljekarska i mesna industrija, proizvodnja
pi¢a, prerada voca, proizvodnja maslinovog ulja, pekarska i konditorska proizvodnja. U proteklih dvade-
set godina ovaj sektor proSao je kroz proces privatizacije i restrukturiranja, tako da imamo relativno mali
broj velikih kompanija i veliki broj malih proizvodaca. Mnogi preradivacki kapaciteti su u ovom periodu
modernizovani uvodenjem novih tehnologija i standarda bezbjednosti hrane. Takode, izgradeno je i dosta
novih preradivackih pogona, $to je doprinijelo boljem kori$éenju domacih sirovina i jacanju konkuretnosti
domace proizvodnje hrane. Glavni izazov je nedostatak domace sirovinske baze, tako da domadi proi-
zvodaci zavise od uvoznih sirovina. Takode, izazov predstavlja Cinjenica da Crna Gora uvozi znacajan dio
prehrambenih proizvoda, posebno mesa, mlijeé¢nih proizvoda, Zitarica i pi¢a, tako da su domacdi proizvoda-
¢i izloZeni jakoj konkurenciji na domacéem trzistu.

Uvoz prehrambenih proizvoda u posljednjih dvadeset godina kontinuirano raste, uz rast spoljnotrgovins-
kog deficita, $to ukazuje na veliku uvoznu zavisnost, koja je uzrok vise faktora: nedovoljne domace pro-
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izvodnje; nemogucnosti proizvodnje nekih proizvoda kako zbog nedostatka proizvodnih kapaciteta za
proizvodnju (UHT mlijeko, preradevine od vocéa i povrca, gazirana pi¢a, odredene vrste sireva, svinjsko
meso i dr) tako i zbog nemoguénosti proizvodnje, nedostatka skladisnih i logisti¢kih kapaciteta; niske
konkurentnosti domacih proizvodaca, nedovoljno koris¢ene povrsine za proizvodnju glavnih ratarskih
kultura kao i nemogucnosti proizvodnje pojedinih proizvoda (kafa, banane, pirin¢a i dr.). Poseban faktor
je i snazan rast turizma, koji znac¢ajno povecava potraznju za hranom tokom ljetnje sezone. Procjenjuje se
da se za potrebe turistiCke traznje na godi$njem nivou uvozi oko 20%-25% visSe hrane, a §to se potvrdilo
tokom 2020. godine pandemije COVID-19 kada je uvezeno oko 18% manje hrane.

e Spoljnotrgovinska razmjena PPP za period 2006-2025. godine u (mil. eur) izvor: Monstat
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Uvoz hrane u prethodnih dvadeset godina ima izrazenu tendenciju rasta, osim u godini pandemije CO-
VID-19. Uvoz je viSestruko veci od izvoza, a pokrivenost uvoza izvozom se kre¢a na prosje¢nom nivou
od oko 10%. Medutim, ovaj podatak ne uzima u obzir tzv “izvoz na pragu”, odnosno vrijednost potrosnje
domacih proizvoda kroz turizam, koja iz godine u godinu raste.  Crna Gora je u posljednjih dvadeset
godina potrosila oko 11 mird. eura na uvoz hrane, dok je izvoz bio desetostruko manji. Kao rezultat toga,
stvoren je trgovinski deficit od skoro 10 mird. eura.

Kretanje uvoza mozemo podijeliti u nekoliko faza: nakon 2006. dolazi do naglog rasta uvoza hrane zbog liberali-
zacije trgovine i nedovoljno razvijene domacih kapaciteta za proizvodnju; period 2010-2019. godine karakterise
stabilan, ali kontinuiran rast uvoza, zbog porasta turistiCke traznje; period 2020-2021. pad uvoza 2020. zbog
pandemije, a u 2021. godini ponovo rast zbog oporavka turizma, inflacije i rasta cijena i period 2022-2025.
godina, kada je vrijednost uvoza dostigla iznos od 1.064,2 mil. eura, kako zbog rasta turistiCke traznje, porasta
uvoznih cijena tako i zbog stalnog prisustva oko 95.000 stranih drzavljana koji zive i rade u Crnoj Gori.

Ukupna procjena medunarodnih ulaganja do 2027. godine sa nacionalnim sredstvima i sredstvima investi-
tora iznosi oko 400,0 mil. eura od €ega: IPARD Il lll 97 mil. eura, kredit Svjetske banke za projekat MIDAS
[1i 111 45,0 mil. eura, projekat IFAD oko 25,0 mil. eura i ostali medunarodni krediti od EIB, EBRD i bilateralnih
donatora, ¢ija se pomo¢ procjenjuje oko 40 mil. eura. Grant podrska iz IPARD-a je pra¢ena i bespovratnim
nacionalnim sredstvima iz AgrobudZzeta u iznosu od oko 30 mil. eura, kao i sopstvenim uc¢eséem investi-
tora od oko 100 mil. eura. 1z medunarodnih donacija finansirani su projekti modernizacija i izgradnji farmi i
preradivackih kapaciteta, nabavka mehanizacije, razvoj ruralnog turizma, razvoj institucija agrarne politike,
priprema za EU fondove, za podr$ku projektima na sjeveru.

Uprkos tome, rezultati u pogledu povecanja proizvodnje, smanjenja uvoza hrane i razvoja ruralnih podru-
¢ja ostali su ograni¢eni. Razlog za to lezi u nekoliko dubokih strukturnih problema koji i dalje opterecuju ra-
zvoj ovog sektora: usitnjenost gazdinstava, depopulacija ruralnih podrucja, jo$ uvijek nedovoljno razvijena
prehrambena industrija, osim mesne i mljekarske, niska produktinost i nizak tehnoloski nivo proizvodnje,
velika zavisnost od uvoza hrane, kao i nedovoljna povezanost poljoprivrede i turizma.

| pored postojecih izazova, crnogorska poljoprivreda, ima znacajan razvojni potencijal, a najvaznije ra-
zvojne Sanse zahtijeva dugoro€nu strategiju razvoja koja bi obuhvatila modernizaciju proizvodnje, jacanje
preradivacke industrije i snaznije povezivanje poljoprivrede sa turizmom i domacéim trziStem, odnosno
organsku proizvodnju, agroturizam, geografski zasti¢ene proizvode i izvoz premijum proizvoda (prsuta, sir,
vino, maslinovo ulje).
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5.2.
INDUSTRIJA | PROIZVODNI POTENCIJAL

Industrija je tokom prethodne dvije decenije prosla kroz znacajnu transformaciju, pracenu postepenim smanje-
njem njenog znacaja u strukturi crnogorske ekonomije. U¢eSée industrije u bruto domaéem proizvodu sma-
njeno je sa gotovo 15% u 2006. godini na oko 8,3% u 2024. godini, Sto odrazava dugoro€an proces relativne
deindustrijalizacije i istovremeno ja¢anje usluznih djelatnosti. Takva kretanja bila su uslovljena kombinacijom
spoljnjinh Sokova, promjena u strukturi privrede i transformacijom klju€nih industrijskih sistema koji su decenija-
ma predstavljali nosioce industrijskog razvoja.

Globalna finansijska kriza predstavljala je prekretnicu nakon koje dolazi do pada investicija, slabljenja industrij-
ske aktivnosti i postepenog smanjenja konkurentnosti pojedinih proizvodnih grana. Dodatne izazove donijeli su
pandemija COVID-19, poremecaji u globalnim lancima snabdijevanja i energetska kriza izazvana ratom u Ukra-
jini, $to je dodatno povecalo troSkove poslovanja i naglasilo osjetljivost domace industrije na spoljne faktore.

e Ucesce industrijske proizvodnje u BDP-u po komponentama (%) izvor: Monstat
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Strukturno posmatrano, preradivacka industrija zadrzala je dominantno mjesto u okviru industrijskog sektora,
iako je njeno ucescée tokom vremena postepeno smanjivano. Posebno znacajnu ulogu u ukupnom industrij-
skom sistemu zadrzali su energetika, rudarstvo, metalurgija i metalopreradivacka industrija, Ciji razvoj u velikoj
mjeri odrazava Sire promjene kroz koje je prolazila crnogorska privreda tokom prethodne dvije decenije.

Kretanje industrijske proizvodnje tokom posmatranog perioda karakteriSu izrazene oscilacije, sa Cestim smje-
njivanjem faza rasta i pada, $to ukazuje ne samo na snazan uticaj eksternih Sokova, ve¢ i na strukturne slabosti
sektora, ukljucujuci usku proizvodnu bazu i znacajnu zavisnost od nekoliko klju¢nih djelatnosti, prvenstveno
energetike.

e Stope rasta u industrijskoj proizvodniji (%) izvor: Monstat
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Posmatrano po pojedinacnim oblastima, najve¢a kolebanja prisutna su u sektoru vadenja ruda i kamena i
snabdijevanja elektricnom energijom, gdje su zabiljezene relativno visoke stope rasta i pada, Cesto povezane
sa investicionim ciklusima i prirodnim faktorima. Preradivacku industriju karakteriSe stagnacija, uz povremene
oscilacije i sporadi¢ne periode rasta, poput izrazenog povecéanja u 2024. godini.
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Industrijska proizvodnja u Crnoj Gori tokom protekle dvije decenije ostaje sektor sa izrazenim cikli¢nim kretaniji-
ma i smanjenim relativnim znac¢ajem u ekonomiji, Sto ukazuje na potrebu za daljom diversifikacijom i jacanjem
proizvodne baze u cilju dugoroc€nije stabilnosti i odrzivog rasta. Istovremeno, razvoj industrije u narednom
periodu bi¢e u velikoj mjeri uslovljen daljom transformacijom energetskog sektora, ulaganjima u obnovljive
izvore energije i modernizacijom proizvodnih kapaciteta, reindustrijalizacijom, kao i prilagodavanjem principima
odrZivosti i energetske tranzicije.

Energetski sektor predstavlja jedan od klju¢nih stubova ekonomskog razvoja Crne Gore, imajuci vaznu ulogu
u obezbjedivanju stabilnog snabdijevanja energijom, funkcionisanju privrede i o€uvanju energetske sigurnosti
drzave. Njegov znacaj prevazilazi direktan doprinos bruto domacem proizvodu, buducéi da uti¢e na razvoj broj-
nih djelatnosti, prije svega industrije, turizma, saobracaja i gradevinarstva. Energetski sistem Crne Gore cine
dva osnovna segmenta - elektroenergetski sektor i sektor nafte i naftnih derivata, koji imaju razliCite strukturne
karakteristike, ali zajedniCki doprinose stabilnosti energetskog sistema i ekonomije u cjelini.

UcesScée energetskog sektora u bruto domaéem proizvodu tokom najveceg dijela posmatranog perioda kre-
talo se izmedu priblizno 6% i 8%, uz povremene oscilacije uslovljene hidroloskim prilikama, kretanjem cijena
energije i ekonomskim ciklusima. Elektroenergetski sektor tradicionalno se oslanja na proizvodnju elektricne
energije iz hidroelektrana i Termoelektrane Pljevlja, zbog ¢ega su njegova kretanja u znacajnoj mjeri zavisila
od hidroloskih uslova i raspolozivosti proizvodnih kapaciteta. Nasuprot tome, sektor nafte i naftnih derivata u
potpunosti je zasnovan na uvozu, pri Eemu se snabdijevanje dominantno odvija preko luke Bar i regionalnih
dobavljaca. Uprkos uvoznoj zavisnosti, tokom cijelog perioda nije bilo znac¢ajnijih poremecaja u snabdijevanju
domadeg trzista.

Prve godine nakon obnove nezavisnosti obiljeZila je naslijedena energetska struktura sa ograniCenim investi-
cijama i izrazenom zavisno$c¢u elektroenergetskog sektora od hidroloskih prilika. Period nakon globalne finan-
sijske krize karakteriSu institucionalne reforme, unapredenje regulatornog okvira i postepena modernizacija
energetskog sistema. Posebno znaCajna promjena evidentna je tokom prethodne decenije, kada dolazi do
razvoja vietroelektrana i intenzivnijeg ulaganja u obnovljive izvore energije. Jedan od najvaznijih infrastrukturnih
projekata realizovan je 2019. godine pustanjem u rad podmorskog elektroenergetskog kabla izmedu Crne Gore
i Italije, ¢ime je unaprijedena povezanost domaceg elektroenergetskog sistema sa evropskim trzistem elektric-
ne energije i stvorena osnova za snazniju regionalnu integraciju sektora.

Energetski sektor pokazao je relativnu otpornost i tokom pandemije COVID-19, kada su, uprkos padu ekonom-
ske aktivnosti i smanjenoj potrosnji goriva, oCuvani kontinuitet snabdijevanja i stabilnost sistema. Energetska
kriza nakon 2022. godine dodatno je potvrdila strateski znac¢aj domace proizvodnje elektricne energije, ali je
istovremeno ukazala na ranjivost dijela sistema usljed zavisnosti od uvoza naftnih derivata i promjenijivih cijena
energenata na medunarodnom trzistu.

Uprkos znacCajnim pomacima, energetski sektor Crne Gore suoCava se sa brojnim izazovima. Proizvodnja
elektricne energije u znac¢ajnoj mjeri ostaje uslovljena hidroloskim prilikama, dok proces energetske tranzicije
zahtijeva znac¢ajna ulaganja u obnovljive izvore energije, prenosnu i distributivnu mrezu, kao i uskladivanje sa
evropskim energetskim i klimatskim standardima. Istovremeno, potpuna zavisnost od uvoza nafte i naftnih
derivata zadrZava osjetljivost sektora na promjene cijena energenata i poremecéaje na medunarodnom trzistu.
Dodatne izazove predstavljaju ogranic¢eni skladi$ni kapaciteti, rastuci ekoloski zahtjevi i potreba ja¢anja dugo-
rocne energetske otpornosti i odrzivosti sistema.

U cilju daljeg razvoja, preporucuje se ubrzanje investicija u obnovljive izvore energije, posebno solarne i vje-
troelektrane, kao i prosirenje i modernizacija prenosne i distributivne mreze. Neophodno je jaCanje energetske
efikasnosti i razvoj sistema za skladistenje energije radi povecéanja stabilnosti i upravljanja tokovima energije. U
sektoru nafte i naftnih derivata, prioriteti ukljucuju diverzifikaciju izvora snabdijevanja i povec¢anije skladisnih ka-
paciteta. Dugoro¢no, poseban fokus treba staviti na smanjenje zavisnosti od fosilnih goriva kroz elekitrifikaciju
saobracaja i razvoj alternativnih izvora energije, ¢ime bi se obezbijedila veéa otpornost i odrzivost energetskog
sistema Crne Gore.

Rudarstvo i prerada kamena imaju vaznu, iako relativno ograniCenu ulogu u crnogorskoj privredi, prvenstve-
no kroz povezanost sa energetikom, gradevinarstvom i regionalnim razvojem. Poseban znacaj ima eksploata-
cija uglja, koja predstavlja vaznu podrsku elektroenergetskom sistemu, dok prerada kamena doprinosi snabdi-
jevanju gradevinskog sektora i razvoju turisti¢ke infrastrukture.

Ucesée rudarstva u bruto domacem proizvodu na pocetku posmatranog perioda kretalo se izmedu 2% i 3%,
da bi se vremenom smanijilo i stabilizovalo na nivou od priblizno 1,5% do 2%. Sektor prerade kamena tokom
cijelog perioda imao je znatno maniji udio, uglavhom izmedu 0,5% i 1% BDP-a. U prvim godinama nakon ob-
nove nezavisnosti rudarstvo je zadrzalo relativno zna¢ajnu ulogu u industrijskoj proizvodniji, prije svega kroz ek-
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sploataciju uglja i boksita. Rudnik uglja Pljevlja predstavljao je klju¢ni oslonac domacéeg energetskog sistema,
dok je eksploatacija boksita bila neposredno povezana sa radom Kombinata aluminijuma Podgorica.

Nakon globalne finansijske krize dolazi do postepenog slabljenja rudarske aktivnosti, prvenstveno uslied pro-
blema u aluminijskoj industriji i smanjenja eksploatacije boksita za njene potrebe. Za razliku od toga, proi-
zvodnja uglja zadrzala je relativno stabilan nivo zahvaljuju¢i povezanosti sa proizvodnjom elektricne energije.
Tokom najveceg dijela posmatranog perioda rudarstvo se sve viSe oslanjalo na eksploataciju uglja, uz izosta-
nak znacajnije diversifikacije proizvodnje i ograni¢en broj novih investicionih projekata. Dodatne strukturne
promijene evidentirane su tokom pandemije COVID-19, kada je sektor pokazao relativnu otpornost zahvaljujudi
stabilnoj potraznji za ugliem, dok je zatvaranje rudnika uglja u Beranama dodatno potvrdilo koncentraciju ru-
darske aktivnosti u pljevaljskom regionu.

Poslednjih godina rudarski sektor se suo€ava sa sve izrazenijim izazovima koji proizilaze iz procesa energetske
tranzicije i dekarbonizacije, posebno imajuéi u vidu njegovu znacajnu oslonjenost na eksploataciju uglja. U
takvim okolnostima, buduci razvoj rudarstva u velikoj mjeri zavisi¢e od prilagodavanja novim energetskim i kli-
matskim politikama, kao i od sposobnosti sektora da odgovori na promjene u strukturi potraznje za mineralnim
sirovinama.

Metalurgija i metalopreradivacka industrija decenijama su predstavljale jedan od najznacajnijih industrijskin
sektora crnogorske ekonomije. Njihov razvoj bio je snazno povezan sa velikim industrijskim sistemima - Kombi-
natom aluminijuma Podgorica, Zeljezarom Niksi¢ i Rudnicima boksita - koji su imali vaznu ulogu u industrijskoj
proizvodniji, izvozu i zaposlenosti. Pored direktnog ekonomskog znacaja, sektor je bio usko povezan sa ener-
getikom, rudarstvom, gradevinarstvom i saobracajem, ¢ineéi vazan dio ukupnog industrijskog sistema drzave.

U posmatranom periodu, ovaj sektor je proSao kroz viSe razvojnih faza: od perioda rasta i visokog izvoza, preko
privatizacija i restrukturiranja, do duboke krize izazvane globalnim ekonomskim poremecajima, pandemijom i
energetskom krizom. Tokom dvije decenije doslo je do znaCajnog smanjenja proizvodnih kapaciteta, pada uce-
$ca sektora u bruto domacem proizvodu i industrijskoj proizvodniji, ali i postepenog otvaranja novih razvojnih
moguénosti kroz modernizaciju, digitalizaciju i zelenu tranziciju.

U periodu neposredno nakon obnove nezavisnosti metalurgija je i dalje imala zna¢ajno mjesto u ukupnoj indu-
strijskoj proizvodnii. KAP je bio jedan od najvecih izvoznika i industrijskih sistema u zemlji, dok su se kroz priva-
tizaciju i restrukturiranje o¢ekivala ulaganja u modernizaciju proizvodnje, povecanje konkurentnosti i unaprede-
nje ekoloskih standarda. Medutim, ve¢ u tom periodu bili su prisutni ozbiljni strukturni problemi, ukljucujudi
visoku energetsku zavisnost, zastarjelu tehnologiju, velike troSkove poslovanja i osjetljivost na kretanja cijena
aluminijuma i ¢elika na medunarodnom trzistu.

Globalna finansijska kriza dodatno je pogorsala polozaj sektora kroz pad traznje, smanjenje cijena metala,
probleme sa likvidnoscu i slabljenje izvozne aktivnosti. Nakon viSegodiSnjih problema, ste¢aj KAP-a 2013.
godine predstavljao je jednu od najznacajnijih industrijskih i fiskalnih prekretnica u posmatranom periodu. lako
je novi vlasnik imovine Uniprom nastavio proizvodnju aluminijuma, ona se odvijala u smanjenom obimu, uz ra-
cionalizaciju tro$kova i smanjenje zaposlenosti. U istom periodu je i Zeljezara Niksié prolazila kroz razli¢ite faze
restrukturiranja i promjene vlasnistva, a na kraju i kroz steCaj kada je vlasnik imovine postala turska kompanija
ToSc¢elik, pa ipak se nije uspjela povratiti na nivo proizvodnije iz perioda prije krize.

Pandemija COVID-19 je dodatno pogorsala stanje u sektoru. Kompanije su se suocile sa prekidima lanaca
snabdijevanja, otezanom nabavkom sirovina, padom traznje i smanjenjem cijena metala na medunarodnom
trzistu. Posebno su bile pogodene kompanije koje se bave proizvodnjom i preradom aluminijuma, dok su me-
talopreradivacka preduzeca biljezila pad narudzbi, probleme sa transportom i smanjenje likvidnosti. Sektor se
suocCio sa novim rastom cijena energenata, repromaterijala i transporta. Dodatni udar predstavljala je obustava
proizvodnje u Toscelik Zeljezari Niksi¢ 2021. godine, ¢ime je dodatno oslabljen metalski sektor.

Rat u Ukrajini tokom 2022. godine izazvao je dodatne poremecaje: rast cijena sirovina i energenata; nestasice
repromaterijala; povecanje troSkova transporta; poremecaje u lancima snabdijevanja i poveéanje cijena proi-
zvoda i usluga. Istovremeno, politicka nestabilnost i nedovoljna institucionalna podrska dodatno su otezavale
dugoro¢no planiranje i investicije.

Tokom 2023. godine Elektroprivreda Crne Gore je kupila imovinu ToSCelika i formirala novu kompaniju EPCG
Zeljezara Niksié, &ime je pokrenut novi proces restrukturiranja nekadasnje Zeljezare Niksié i njene aktivnosti su
usmijerene ka proizvodnji konstrukcija za solarne panele. Istovremeno, kompanija Uniprom KAP prolazi kroz
znacajnu transformaciju nakon prekida isporuke elektriéne energije za potrebe procesa elektrolize 2023. godine
i nemogucnosti organizovanja primarne proizvodnje, te prelaska na isklju¢ivo sekundarnu preradu aluminijuma.
Sve navedeno je dodatno dovelo do slabljenja sektora, a narocito malih preradivackih kapaciteta koji su svoju
proizvodnju bazirali na saradniji sa KAP-om i Zeljezarom.
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Sektor metalurgije i metalopreradivacke industrije danas se suoCava sa brojnim izazovima: zastarjela tehnolo-
gija i oprema; visoki troskovi elektricne energije; nedostatak kvalifikovanih radnika; slaba povezanost obrazo-
vanja i potreba privrede; ogranicen pristup finansiranju; nizak nivo produktivnosti; nedovoljna konkurentnost na
medunarodnom trziStu kao i slab institucionalni okvir i nedovoljno razvijena industrijska politika. U skladu sa
tim novi razvojni potencijali moraju se traziti u: povezivanju sa projektima zelene tranzicije; razvoju reciklaze i
cirkularne ekonomije kao i razvoju proizvodnje za potrebe obnovljivih izvora energije.

Za dugoro¢ni oporavak i razvoj sektora potrebno je sprovesti koordinisane mjere i aktivnosti industrijske poli-
tike: uspostaviti dugoro¢nu strategiju razvoja metalurgije i metalopreradivacke industrije sa jasno definisanim
cilievima, prioritetima i mehanizmima realizacije; povecati ulaganja u savremenu opremu, automatizaciju, CNC
tehnologije i digitalne sisteme upravljanja proizvodnjom kao i obezbijediti povoljne kreditne linije, garantne
fondove i programe podrske investicijama. Razvoj sektora treba usmijeriti ka finalnim proizvodima i specijalizo-
vanim metalnim komponentama sa ve¢om dodatom vrijedno$c¢u kao i povezati preduzeca, dobavljace, obra-
zovne institucije i istrazivaCke centre i time unaprijediti konkurentnost sektora. Uz stabilnu industrijsku politiku,
veca ulaganja i efikasniju institucionalnu podrsku, sektor moze postepeno obnoviti proizvodne kapacitete i
povecati svoju konkurentnost na regionalnom i evropskom trzistu.

9.3.
GRABEVINARSTVO I INVESTICIONI RAZVOJ

Gradevinski sektor u Crnoj Gori tokom prethodne dvije decenije prolazio je kroz izrazene cikli¢ne faze, snazno
povezane sa investicionim aktivnostima, razvojem turizma i realizacijom velikih infrastrukturnih projekata. Nje-
gova uloga u ekonomiji evoluirala je od dominantno lokalno orijentisane djelatnosti, ka sektoru sa zna&ajnim
uticajem na ukupni ekonomski rast, zaposljavanje i razvoj prostora.

e Bruto dodata vrijednost gradevinarstva (% BDP) izvor: Monstat

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Ucesce gradevinarstva u bruto domacem proizvodu znacajno je variralo tokom posmatranog perioda, re-
flektujuci promjene u investicionom ciklusu i ukupnoj ekonomskoj aktivnosti. Period intenzivne ekspanzije
prije globalne finansijske krize karakterisao je snazan rast sektora, nakon ¢ega dolazi do njegovog uspo-
ravanja i postepenog oporavka. Posljednjih godina gradevinarstvo ponovo dobija na znac¢aju zahvaljujuci
rastu investicija u turizam, stanogradnju i infrastrukturne projekte.

Kretanja na trziStu rada dodatno potvrduju rast zna€aja gradevinskog sektora u posliednjim godinama.
Prosjecan broj zaposlenih u gradevinarstvu poveéan je sa 12,7 hiljada u 2021. godini na 22,2 hiljade u
2025. godini, s§to predstavlja jedan od najizrazenijih rasta zaposlenosti medu privrednim djelatnostima.
Takva dinamika dijelom odrazava intenziviranje gradevinske aktivnosti, ali i nastavak formalizacije radne
snage u sektoru. Kao rezultat, gradevinarstvo danas ucestvuje sa oko 8,2% u ukupnoj zaposlenosti, $to
potvrduje njegov rastuci znacaj za trziste rada i ukupnu ekonomsku aktivnost Crne Gore.
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e Prosjecan broj zaposlenih u gradevinskom sektoru (000) izvor: Monstat
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U periodu nakon obnove nezavisnosti (2006-2008), gradevinski sektor u Crnoj Gori ulazi u fazu snaznog
rasta, prije svega pod uticajem intenzivnih investicija u turistiC¢ke nekretnine i stanogradnju na primorju. Taj
period karakteriSe visoka dinamika gradnje, povecan priliv stranog kapitala i snazna orijentacija ka trzistu
nekretnina, §to je u tom trenutku predstavljalo jedan od glavnih pokretac¢a ukupne ekonomske aktivnosti.
Nakon globalne finansijske krize dolazi do izrazenog pada, da bi se u narednim godinama sektor poste-
peno oporavljao, ulazec¢i u novu fazu ekspanzije zasnovanu na kombinaciji infrastrukturnih projekata i
ponovnog rasta stanogradnje, posebno u Podgorici i duz primorskog pojasa.

Jedan od klju¢nih momenata tog perioda bio je ciklus velikih infrastrukturnih ulaganja, prije svega izgra-
dnja prioritetne dionice autoputa Bar-Boljare (2015-2022.), koja je predstavljala najznacajniji gradevinski
poduhvat u novijoj istoriji Crne Gore. Ovaj projekat je u potpunosti promijenio strukturu gradevinske ak-
tivnosti, mobilisao veliki broj domacih i stranih izvodaca i podigao ukupni obim radova na nivoe koji ranije
nijesu bili ostvareni. Medutim, upravo u tom periodu se jasno pokazala strukturna slabost sektora — izrazita
zavisnost od uvoza gradevinskog materijala, posebno cementa, Celika i zavrSnih sistema. Procjene uka-
zuju da je za potrebe izgradnje autoputa uvezeno izmedu 2,5 i 3 miliona tona cementa, $to u finansijskom
smislu predstavlja vrijednost od priblizno 150 do 180 mil. eura. Ovaj podatak jasno pokazuje da je znaca-
jan dio investicionog ciklusa “izlazio” iz domace ekonomije, umjesto da generi$e puni multiplikativni efekat
kroz domacu industriju.

Upravo tu se otvara klju¢na strukturna dilema, da je u tom periodu postojala razvijena domaca proizvo-
dnja cementa i Sira industrija gradevinskih materijala, Crna Gora bi zna¢ajan dio tog investicionog ciklusa
zadrzala unutar sopstvene ekonomije. Umjesto odliva kapitala kroz uvoz, sredstva bi bila usmjerena ka
domacoj proizvodniji, zaposljavanju i poreskim prihodima, sto bi dugoro¢no ojacalo industrijsku bazu zem-
lie i povecalo otpornost sektora na spoljne Sokove. Ovakva struktura jasno ukazuje da gradevinski bum,
iako snazan po obimu, nije u potpunosti proizveo razvojni efekat koji bi bio mogu¢ uz razvijeniju preradi-
vacku i proizvodnu osnovu.

Dodatno, u istom periodu snazan uticaj na gradevinski sektor imali su veliki investicioni projekti u oblasti
luksuznog turizma i nekretnina, kao Sto su Lustica Bay, Porto Montenegro i Portonovi. Ovi projekti su
predstavljali novu fazu investicionog ciklusa, obiljezenu dolaskom znacajnog stranog kapitala, visokom
standardizacijom gradnje i razvojem premium turistiCke infrastrukture. Gradevinska aktivnost je u tom
smislu dozivjela snazan zamah, ali je istovremeno dodatno potvrdena zavisnost od uvoza, jer je najveci
dio materijala, tehnologije i opreme dolazio iz inostranstva. Time je propustena prilika da se paralelno sa
razvojem luksuznog turizma razvije i domaca industrijska baza gradevinarstva.

U posljednjim godinama primjetan je postepen pomak ka energetski efikasnoj gradniji, veéoj primjeni ob-
novljivih izvora energije i razvoju zelenih i digitalnih (BIM) gradevinskih standarda, ali je ta tranzicija i dalje
u ranoj fazi. Gradevinski sektor se tako i dalje nalazi izmedu snazne investicione dinamike i strukturnih og-
raniCenja koja se ogledaju u nedovoljno razvijenoj industriji materijala, odnosno visokoj uvoznoj zavisnosti.
U tom kontekstu, iskustvo posljednjih dvadeset godina jasno ukazuje da bi razvoj domace proizvodnje
cementa i gradevinskih materijala predstavljao jedan od klju¢nih preduslova za dugoro€no odrziv i uravno-
tezen rast gradevinskog sektora i ukupne ekonomije Crne Gore.
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Gradevinski sektor se pokazao kao snazan generator rasta, ali i kao sektor sa izrazenom ciklicno$¢éu i vi-
sokom zavisno$cu od eksternih faktora — stranih investicija, turizma i javne potrosnje. Nizak nivo domace
proizvodnje gradevinskih materijala ogranicio je njegov puni razvojni potencijal.

Gradevinski sektor Crne Gore trenutno opterecuje visoka zavisnost od ciklicne stanogradnje i turistickih
projekata, $to ga Cini ranjivim na trziSne promijene, dok nedovoljno razvijena domaca industrija materija-
la uzrokuje veliku uvoznu zavisnost. Dodatne barijere predstavljaju fragmentiranost sektora i ograniceni
kapaciteti domacih firmi za izvodenje kompleksnih poduhvata, $to je direktno povezano sa akutnim ne-
dostatkom kvalifikovane radne snage i niskim nivoom digitalizacije. Ovi strukturni problemi, uz nisku ener-
getsku efikasnost postojecéih objekata, limitiraju konkurentnost domacih kompanija i usporavaju njihovo
snaznije pozicioniranje u Sirim regionalnim okvirima.

Kako bi se ovi izazovi prevazisli, neophodno je iskoristiti povoljnu geografsku poziciju za razvoj regional-
nih infrastrukturnih koridora, ¢ime bi se kroz dugoro¢no planiranje investicija stabilizovali poslovni ciklusi.
Fokus treba staviti na jacanje domace proizvodnje kroz podsticaje za prefabrikovanu i modularnu gradnju,
dok se tehnoloski jaz mora premostiti uvodenjem obaveznih BIM standarda i sistema dualnog obrazovanja
za stvaranje stru¢nog kadra. Koristeéi veliki potencijal za obnovljive izvore energije i zelenu tranziciju, Crna
Gora treba da uvede stroge standarde energetske efikasnosti koji ¢e, uz digitalizaciju, omoguditi domacim
firmama da se transformisu u moderne aktere spremne za integraciju u trziSte Zapadnog Balkana i EU.

5.4.
USLUGE

5.4.1.
TURIZAM | TRANSFORMACIJA TURISTICKOG MODELA

Od obnove nezavisnosti turizam je izrastao u jedan od klju¢nih stubova ekonomskog razvoja Crne Gore, sa
znacajnim uticajem na privredni rast, zaposlenost i eksternu ravnotezu. U posmatranom periodu sektor je pro-
$ao kroz jasno diferencirane faze razvoja, pri ¢emu su dugorocni trendovi obiljeZzeni intenzivnim povecanjem
turistickog prometa i prihoda, ali i izrazenim strukturnim ograni¢enjima koja uti¢u na njegovu odrZivost.

e Trend dolazaka i noc¢enja turista 2006 - 2025 izvor: Monstat
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U periodu od 2006. do 2019. godine turizam biljezi snaznu ekspanziju, zasnovanu na kontinuiranom rastu
dolazaka i no¢enja turista, povecanju prihoda i intenzivnim investicijama, posebno u segmentu luksuznih turi-
stickih kapaciteta. Crna Gora se u tom periodu pozicionira kao jedna od najbrze rastucih destinacija u regionu,
uz znacajno ja¢anje medunarodne prepoznatljivosti. Broj turista povecan je sa oko 950 hiliada na viSe od 2,6
miliona, dok su prihodi od turizma dostigli gotovo 1,5 mird. eura.
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Pandemija COVID-19 u periodu 2020-2021. godine izazvala je nagli prekid ovog trenda, uz pad turistiCkog
prometa od oko 80% i snazan pad prihoda, $to je dodatno ukazalo na visoku zavisnost sektora od ograni¢enog
broja emitivnih trzista i izrazenu osjetljivost na spoljne Sokove.

Ve¢ od 2022. godine dolazi do relativno brzog oporavka turisticke aktivnosti, uz povratak dolazaka turista na
nivo od oko 2,7 miliona godi$nje i stabilizaciju prihoda. Ovaj period karakteriSu i odredeni pozitivni pomaci,
ukljuéujuéi postepenu diverzifikaciju trZista i rast interesovanja za odrzive i specifi¢ne oblike turizma.

Dugoroc¢ni trendovi ukazuju da turizam u Crnoj Gori karakteriSe snazan rast dolazaka, noc¢enja i prihoda, uz do-
minantno uc¢esce stranih turista (oko 90%) i izrazitu prostornu koncentraciju na primorski region, gdje se ostva-
ruje gotovo cjelokupan turisticki promet. Istovremeno, sektor je obiljiezen visokom sezonalnoséu i oslanjanjem
na ogranicen broj klju¢nih trzista, Sto predstavlja jedan od njegovih osnovnih strukturnih izazova.

Ako posmatramo cijeli period od 2006. do 2025. godine, pet najznacajnijih emitivnih trziSta za Crnu Goru su:
Srbija, Rusija, Bosna i Hercegovina, Njemacka i Ukrajina, dok su u posljednjih nekoliko godina medu najbrze
rastuéim trzistima: Turska, Velika Britanija, Poljska i Izrael.

Struktura emitivnih trziSta mijenjala se kroz nekoliko jasno diferenciranih faza, od kojih svaka odrazava Sire
ekonomske, geopoliticke i saobracajne promjene u okruzenju:

+  Dominacija regionalnih trzista i snazan rast Rusije (2006-2008). U prvim godinama nakon obnove nezavi-
snosti dominirala su trziSta Srbije i Bosne i Hercegovine, dok je rusko trziste biljezilo nagli rast podstaknut
investicijama u nekretnine i uspostavljanjem avio-veza. Njemacka i Slovenija predstavljale su najvaznija
zapadnoevropska trzista tog perioda.

«  Uspon ruskog trzista uz stabilan doprinos regiona (2009-2013). Rusija preuzima poziciju pojedina¢no naj-
vaznijeg inostranog emitivnog trziSta, uz stabilan doprinos regionalnih trzista i rastuée interesovanje turista
iz Ukrajine, Njemacke i Francuske.

+  Diverzifikacija prema Zapadnoj Evropi i rekordni rezultati (2014-2019). Uz Rusiju i Srbiju snazno rastu trzista
Velike Britanije, Poljske i Njemacke, potpomognuta poveéanjem broja niskobudzetnih letova. Crna Gora
dostize rekordne turistiCke rezultate, broj turista premasuje 2,6 miliona, a prihodi dostizu gotovo 1,5 mird.
eura.

+  Pandemijski $ok (2020). Dolasci turista padaju za gotovo 80%, a regionalna trziSta postaju gotovo jedini
oslonac sezone, u punoj mjeri otkrivajuci visoku zavisnost od ograni¢enog broja emitivnih trzista.

«  Oporavak i nova struktura trzista (2021-2025). Srbija preuzima vodecéu poziciju po noc¢enjima, rusko trziste
ostaje znacajno uprkos geopolitiCkim promjenama, a nastavlja se jaCanje trzisSta Turske, Velike Britanije,
Izraela i centralnoevropskih zemalja.

Paralelno sa rastom turistickog prometa, evidentan je i napredak u kvalitetu smjestajnih kapaciteta. U posljednje
dvije decenije znacajno je povecan broj hotela visoke kategorije, posebno objekata sa Cetiri i pet zvjezdica,
sto je doprinijelo unapredenju ukupne turisticke ponude. Ipak, uprkos rastu kvaliteta, iskoriS¢enost kapaciteta
ostaje relativno niska, sa prosje€nom stopom popunjenosti hotela od oko 41% u 2025. godini, Sto potvrduje
izrazenu sezonalnost i neujednacenu raspodijelu turistiCke aktivnosti tokom godine.

e Prihodi od turizma izvor: CBCG i Monstat
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Prihodi od turizma biljieZe snazan nominalni rast u posmatranom periodu, uz izuzetak pandemijske 2020. godi-
ne. Medutim, nakon rekordne 2023. godine, u 2024. i 2025. godini dolazi do stagnacije i njegovog blagog pada,
¢ak i u uslovima inflatornih pritisaka, $to ukazuje na ograni¢enja postojeceg modela rasta zasnovanog pretezno
na sezonskom i cjenovno orijentisanom turizmu.

Uprkos snaznom rastu u prethodne dvije decenije, turizam u Crnoj Gori suoCava se sa nizom strukturnih iza-
zova koji ograni¢avaju njegovu dugorocnu odrzivost i konkurentnost. Kljuéni problemi odnose se na izrazenu
sezonalnost i koncentraciju turistiCke aktivnosti u ljetnjim mjesecima, veliku zavisnost od nekoliko emitivnih
trzista, prostornu koncentraciju na primorski region i opterecenje infrastrukture, nedovoljnu diverzifikaciju turi-
stiCke ponude, nedostatak kvalifikovane radne snage, ograni¢enja u saobrac¢ajnoj dostupnosti, prisustvo sive
ekonomije, kao i rastu¢u konkurenciju u regionu.

U cilju prevazilazenja navedenih izazova, dalji razvoj turizma zahtijeva jasan i dugoro€no odrZziv strateski pristup.
Prioriteti treba da budu: razvoj premijum turizma; produzenje turistiCke sezone kroz razvoj cjelogodisnjih turi-
stickih proizvoda; jaanje diverzifikacije ponude (planinski, ruralni, zdravstveni, kongresni i sportski turizam);
unapredivanje saobracajne i komunalne infrastrukture; digitalizacija i pojednostavljenje administrativnih pro-
cedura, kao i sistemsko suzbijanje sive ekonomije. Poseban fokus treba usmijeriti na ravnomijerniji regionalni
razvoj turizma i jacanje saradnje izmedu javnog i privatnog sektora, kako bi se obezbijedio odrziv rast, veca
otpornost na spoljne Sokove i dugoro€na konkurentnost crnogorske turisti¢ke destinacije.

5.4.2.
TRGOVINA | RAZVOJ DOMACEG TRZISTA

Sektor trgovine predstavlja jedan od najvaznijih stubova nacionalne ekonomije u periodu od obnove nezavi-
snosti 2006. godine do danas. U tom periodu pro$ao je kroz faze intenzivnog rasta, krize, stabilizacije i trans-
formacije. Danas predstavlja klju¢ni segment ekonomije, koji ima presudnu ulogu u generisanju zaposlenosti,
potro$nje i ukupne ekonomske aktivnosti.

e Bruto dodata vrijednost trgovinskog sektora (% BDP) izvor: Monstat
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Ucesce sektora trgovine u stvaranju bruto domaceg proizvoda ukazuje na njegov kontinuirano znacajan
doprinos ukupnoj ekonomskoj aktivnosti, uz relativno stabilan trend sa blagim oscilacijama uslovljenim
Sirim ekonomskim kretanjima.

Zarade u sektoru trgovine biljeze pozitivne trendove, godinama unazad. Rast zarada u sektoru ukazuje na
postepeno unapredivanja poloZaja zaposlenih, kao i na ozbiljnost menadzmenta trgovackih kompanija po
pitanju prilagodavanja trziSnim uslovima.

Nakon 2006. godine, Crna Gora ulazi u fazu intenzivhog ekonomskog rasta i liberalizacije trzista. U tom
periodu dolazi do naglog razvoja sektora trgovine, podstaknutog rastom li€ne potrosnje, prilivom stranih
investicija i Sirenjem bankarskog kreditiranja. Trgovina, posebno maloprodaja, biljezi snaznu ekspanziju, a
na trzistu se pojavljuju moderni formati prodaje poput supermarketa i trznih centara.
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o Neto zarade u trgovinskom sektoru (eur) izvor: Monstat
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Globalna finansijska kriza 2008-2009. godine imala je zna¢ajan negativan uticaj na sektor trgovine. Pad
ekonomske aktivnosti doveo je i do smanjenja potrosnje, sto se direktno odrazilo na promet u trgovini. U
ovom periodu dolazi do stagnacije, pa ¢ak i zatvaranja odredenog broja manjih trgovinskih preduzeca, dok
konkurencija medu preostalim subjektima postaje izrazenija.

Nakon sticanja nezavisnosti 2006. godine, Crna Gora je svoj trgovinski sistem izgradila kroz nekoliko klju¢-
nih medunarodnih sporazuma koji zajedno €ine osnovu njene ekonomske integracije. Prije svega, CEFTA
2006 omogudila je slobodnu trgovinu u regionu i uklanjanje vecéine carinskih barijera medu susjednim
drzavama. Istovremeno, Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju sa Evropskom unijom otvorio je pristup
najvec¢em spoljnopolitickom i ekonomskom partneru Crne Gore, uz postepeno uskladivanje sa pravnom
tekovinom EU. Dodatno, ¢lanstvo u Svjetskoj trgovinskoj organizaciji od 2012. godine obezbijedilo je inte-
graciju u globalni trgovinski sistem i primjenu medunarodno priznatih pravila trgovine.

Ovi sporazumi, zajedno sa bilateralnim aranzmanima poput sporazuma o slobodnoj trgovini sa Turskom,
postavili su okvir zasnovan na liberalizaciji trgovine, uklanjanju prepreka i ja¢anju pravne sigurnosti za in-
vestitore. U cjelini, trgovinski rezim Crne Gore nakon nezavisnosti karakteriSe otvorenost prema meduna-
rodnim tokovima robe, usluga i kapitala, uz jasno opredjeljenje ka integraciji u evropsko i globalno trziste.

Period od 2015. do 2019. godine karakteriSe stabilizacija i umjeren ekonomski rast. Trgovina ponovo bi-
liezi pozitivne trendove, uz povecanje prometa i unaprjedenje logistickinh i distributivnih sistema. U ovom
periodu javljaju se i prvi oblici digitalizacije trgovine, iako je elektronska trgovina jo$ uvijek u zacetku.
Struktura sektora se mijenja — dolazi do jaCanja velikih trgovackih lanaca i postepenog smanjenja udjela
malih, tradicionalnih prodavnica.

Pandemija COVID-19 2020. godine predstavlja novi veliki izazov za sektor trgovine. Ograni¢enja kretanja
i smanjena ekonomska aktivnost dovode do pada prometa, narocCito u segmentu neprehrambenih proi-
zvoda. Ipak, ovaj period ubrzava odredene strukturne promjene, prije svega razvoj elektronske trgovine i
digitalnih kanala prodaje. Veliki trgovinski sistemi pokazuju veéu otpornost na krizu, $to dodatno doprinosi
koncentraciji trzista.

U postpandemijskom periodu, od 2021. do 2026. godine, sektor trgovine biljezi oporavak i dalji rast.
Oporavak licne potrosnje, rast plata i povec¢ana ekonomska aktivnost doprinose rastu prometa. Medutim,
ovaj period je obiljezen i izrazenim inflatornim pritiscima, naro€ito tokom 2022. i 2023. godine, §to utiCe
na nominalni rast prometa, ali smanjuje realnu kupovnu mo¢ stanovnistva. Uprkos tome, trgovina ostaje
najznacajnija djelatnost u strukturi crnogorske ekonomije, sa u¢e$éem od oko 13-14% u bruto domacéem
proizvodu i vise od 20% ukupne zaposlenosti.

Sektor trgovine u Crnoj Gori karakteriSe i izrazena zavisnost od turizma, koji predstavlja klju¢ni generator
potrosnje, posebno tokom ljetnje sezone. Ova sezonalnost uti€¢e na fluktuacije prometa i zaposlenosti.

Poslovanje u sektoru je optereceno strukturnim problemima medu kojima se izdvaja siva ekonomija, koja se
manifestuje kroz neregistrovanije djelatnosti, neformalno zaposljavanije, kao i sve izraZeniju nelegalnu proda-
ju putem interneta i drustvenih mreza, ukljucujuéi i promet akciznih proizvoda. Izazov za sektor je i visoka
uvozna zavisnost, i u vezi sa tim, smanjena otpornost na spoljne uticaje, $to se ogleda u prenesenoj inflaciji.
Regulatorni okvir predstavlja dodatni izazov za poslovanje. Neadekvatna zakonska rieSenja, kao i njihova ne-
ujednacena primjena u praksi, narusavaju pravnu sigurnost i otezavaju poslovno planiranje. Sektor se takode
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suoCava sa izrazenim nedostatkom radne snage, kako u pogledu broja zaposlenih, tako i u pogledu kvalifika-
cione strukture. Ovaj izazov dodatno je naglasen sezonskim karakterom potraznje i migracionim trendovima.
Potreba za daljom digitalizacijom i modernizacijom poslovanja predstavlja vazan razvojni izazov, ali i priliku.

U cilju daljeg razvoja sektora trgovine i prevazilazenja identifikovanih izazova, potrebno je nastaviti sa
unapredenjem regulatornog okvira, jacanjem institucionalne podrske i podsticanjem konkurentnosti pri-
vrednih subjekata. Posebnu paznju potrebno je usmijeriti na suzbijanje neformalne ekonomije kroz efikasniji
inspekcijski nadzor, bolju koordinaciju nadleznih institucija i jaanje saradnje sa privredom. Istovremeno,
izazovi povezani sa nedostatkom radne snage zahtijevaju razvoj aktivnih politika trzita rada, ukljucujudi
programe obuke i prekvalifikacije uskladene sa potrebama sektora trgovine.

Dalji razvoj sektora bi¢e snazno povezan sa procesima digitalizacije i modernizacije poslovanja. U tom kon-
tekstu, znacajno je podsticati ulaganja u savremene tehnologije, posebno kod malih i srednjih preduzeca,
kao i unapredivati digitalne vjestine zaposlenih i infrastrukturu za elektronsku trgovinu i bezgotovinska placa-
nja. Pored toga, nastavak uskladivanja sa standardima Evropske unije, unapredenje logistickih lanaca i ja-
Canje regionalne saradnje predstavljaju vazne pretpostavke za dugoro¢no jacanje sektora. Realizacija ovih
aktivnosti doprinijela bi stvaranju konkurentnijeg, efikasnijeg i otpornijeg trgovinskog sektora, sposobnog da
odgovori na savremene trziSne izazove i iskoristi moguénosti koje donosi dalji proces evropskih integracija.

5.4.3.
SAOBRACAJ | INFRASTRUKTURNA POVEZANOST

Sektor saobracaja u Crnoj Gori predstavlja jedan od klju¢nih infrastrukturnih i ekonomskih sistema drzave.
Njegov znacaj prevazilazi direktno u¢esce u bruto domacem proizvodu, jer saobraéaj omogucava funkcio-
nisanje turizma, trgovine, industrije, gradevinarstva, javnih usluga i regionalnog razvoja. Za malu, otvorenu
i turistiCki orijentisanu ekonomiju kakva je Crna Gora, efikasan transportni sistem predstavlja osnovni pre-
duslov prostorne povezanosti, konkurentnosti privrede i integracije sa trzistima regiona i Evropske unije.

Direktno uces$cée sektora saobracaja i skladistenja u BDP-u Crne Gore u posmatranom periodu nije do-
minantno, ali se njegov indirektni znac¢aj vidi kroz uticaj na gotovo sve ostale privredne grane. U¢esc¢e
transportnog sektora u bruto dodatoj vrijednosti u prethodnim godinama kretalo se okvirno oko nekoliko
procenata BDP-a, ali je stvarni ekonomski efekat znatno veci zbog njegove povezanosti sa turizmom,
uvozom, izvozom, distribucijom robe i mobilnoséu stanovnistva.

U proteklih dvadeset godina sektor saobracaja prosao je kroz proces institucionalne transformacije, in-
frastrukturne modernizacije i postepenog uskladivanja sa evropskim standardima. Nakon obnove nezavi-
snosti 2006. godine, Crna Gora je zapocela izgradnju sopstvenog transportnog sistema kroz definisanje
nacionalnih strategija, reformu zeljezniCkog sektora, modernizaciju putne infrastrukture, razvoj aerodroma
i pokusaje valorizacije lu¢kog potencijala. Strategijom razvoja saobrac¢aja Crne Gore 2019-2035. godine
definisani su ciljevi koji se odnose na bolju povezanost, bezbjednost, efikasnost, ekonomski rast i smanje-
nje negativnih uticaja saobracaja na zivotnu sredinu.
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Razvoj sektora moze se podijeliti u nekoliko faza. Period od 2006. do 2012. godine karakterisala je in-
stitucionalna stabilizacija nakon obnove nezavisnosti, obnova dijela magistralne i regionalne putne mre-
7e, modernizacija aerodromske infrastrukture i pocetak restrukturiranja Zeljezni¢kih preduzeca. Period od
2012. do 2020. obiljezila su veca infrastrukturna ulaganja, posebno u drumski saobracaj, kao i pocetak
realizacije najvaznijeg projekta u modernoj istoriji transporta Crne Gore, autoputa Bar-Boljare. Period od
2020. do 2026. obiljezen je najprije padom mobilnosti tokom pandemije, zatim oporavkom turizma i avi-
o-saobracaja, rastom broja vozila, poveéanim sezonskim optereéenjem primorja i nastavkom rasprava o
budu¢em modelu razvoja aerodroma, Zeljeznice i luke Bar.

Najvazniji podsistem saobracaja u Crnoj Gori je drumski saobracaj. Statisticki pokazatelji potvrduju da
drumski saobracaj zadrzava dominantnu ulogu u prevozu putnika. Broj prevezenih putnika u drumskom
saobracaju povecan je sa 6,2 miliona u 2010. godini na oko 7,1 milion u 2025. godini, $to predstavlja rast
od priblizno 15%. Istovremeno, ostvareni putnicki kilometri smanjeni su sa 80,8 miliona na 60,8 miliona,
Sto ukazuje na promjenu strukture putovanija i krace prosjecne relacije prevoza. U robnom saobracaju evi-
dentan je pad koli¢ine prevezene robe, sa 1,84 miliona tona u 2010. na 1,02 miliona tona u 2025. godini,
dok su tonski kilometri istovremeno povecani sa 166,6 na 173,1 miliona, $to pokazuje da se roba prevozila
na veéim prosje¢nim udaljenostima i da je drumski transport zadrzao znacaj u distribuciji i tranzitu.

On ima dominantnu ulogu u prevozu putnika i robe, narocito zbog konfiguracije terena, ograni¢enosti ze-
liezniCke mreze i izrazite turistiCke sezonalnosti. Tokom protekle dvije decenije rekonstruisan je znacajan
broj magistralnih i regionalnih puteva, ali je najveci iskorak napravljen izgradnjom prve dionice autoputa
Bar—Boljare. Ovaj projekat ima strateSki znacaj jer treba da poveze primorje, centralni region i sjever drza-
ve, kao i da Crnu Goru bolje ukljuci u regionalne transportne koridore. Ipak, njegova ekonomska opravda-
nost zavisi od zavrSetka narednih dionica, povezivanja sa Srbijom i boljeg kori$¢enja Luke Bar.

Dominacija drumskog saobracaja stvorila je i niz problema. Rast broja vozila nije pratio jednak razvoj
javnog prevoza, parking infrastrukture i obilaznica oko urbanih i turistiCkih centara. Tokom ljetnje sezone
izrazena su zaguSenja na pravcima Budva-Tivat-Kotor, Bar-Budva, Podgorica—primorje i oko grani¢nih
prelaza. U urbanim sredinama, narocCito u Podgorici, rast individualnog automobilskog prevoza doveo je
do vecih guzvi, pritiska na javne povrsine i potrebe za modernijim sistemom javnog prevoza.

Zeljezni¢ki saobradaj predstavlja strateski vazan, ali nedovoljno razvijen podsistem. Osnovu Zeljezni¢ke
mreze Cini pravac Bar-Podgorica-Bijelo Polje, odnosno veza sa Srbijom, kao i pravac Podgorica—Niksic.
Ova mreza ima veliki zna€aj za povezivanje Luke Bar sa zaledem, za teretni transport i za odrziviju mobil-
nost stanovnistva. Medutim, Zeljeznicki sistem je u proteklih dvadeset godina ostao ograni¢en zastarjelom
infrastrukturom, niskim prosje¢nim brzinama, nedovoljnim ulaganjima, ¢estim tehnikim ogranicenjima i
slabom konkurentno$éu u odnosu na drumski transport.

lako su realizovana ulaganja u rekonstrukciju pojedinih mostova, tunela, signalno-sigurnosnih uredaja i
pruge, Zeljeznica nije uspjela da postane nosilac teretnog transporta u mjeri u kojoj bi to bilo racionalno za
malu primorsku drzavu sa lukom. Zeljeznica ima potencijal, ali ne uspijeva da preuzme znadajniju ulogu u
ukupnom transportnom sistemu.

Statisti¢ki podaci ukazuju da Zeljeznic¢ki saobracaj nije ostvario znacajniji rast u broju putnika. Broj preve-
zenih putnika ostao je gotovo nepromijenjen i iznosio je 755 hiljada u 2010. odnosno 757 hiljada u 2025.
godini. Medutim, ostvareni putnicki kilometri poveéani su sa 9,7 miliona na gotovo 59 miliona, $to ukazuje
na znatno veée prosje¢ne udaljenosti putovanja i intenzivnije koriSéenje Zeljeznickih linija na duzim rela-
cijama. U teretnom saobracaju koli¢ina prevezene robe smanjena je sa 1,21 miliona na 1,02 miliona tona,
dok su tonski kilometri blago povecani sa 150,7 na 155,4 miliona, $to potvrduje da Zeljeznica i dalje ima
potencijal za teretni transport, ali da taj potencijal nije u potpunosti iskoriséen.

Pomorski saobrac¢aj ima poseban strateski znacaj jer Crna Gora ima izlaz na Jadransko more, a Luka Bar
predstavlja najvazniji luCki i logistiCki resurs drzave. U prethodnih dvadeset godina Luka Bar je zadrzala
funkciju glavnog robnog ulaza i izlaza, ali nije u potpunosti iskoristila svoj potencijal regionalnog logistic-
kog Cvorista. Razlozi za to su nedovoljna povezanost sa zeljeznicom i drumskim koridorima, ogranicen
kontejnerski promet, konkurencija drugih jadranskih luka i nedostatak snaznijeg logistickog zaleda. Po-
morski sektor dodatno obuhvata kruzing, lokalni pomorski prevoz, marine i nauticki turizam, koji imaju sve
vedi znacaj u Boki Kotorskoj i na primoriju.

Razvoj Luke Bar direktno je povezan sa razvojem zZeljeznickog i drumskog sistema. Bez snazne veze Bar-
Podgorica-sjever i dalje prema Srbiji i Centralnoj Evropi, luka ne moze ostvariti puni tranzitni potencijal.
Zato se razvoj pomorskog saobracaja ne moze posmatrati izolovano, ve¢ kao dio Sireg intermodalnog sis-
tema. Najveci potencijal nalazi se u kombinaciji: Luka Bar kao ulazna tacka, Zeljeznica kao nosilac tereta
ka unutrasnjosti i autoput kao podr§ka brzom drumskom transportu. Upravo ta veza predstavlja jednu od
najvecih razvojnih $ansi Crne Gore.
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Statistika luCkog poslovanja potvrduje da je Luka Bar zadrzala ulogu najznacajnijeg robnog ¢vorista u
drzavi. Ukupan promet robe u lukama povecan je sa 1,76 miliona tona u 2010. godini na vise od 2,50 mili-
ona tona u 2025., dok su pretovarene koli¢ine porasle sa 1,83 na 2,43 miliona tona. Istovremeno, ukupno
manipulisane koli¢ine robe poveéane su sa 3,72 miliona na viSe od 5,02 miliona tona, $to ukazuje na rast
logisti¢kih aktivnosti i efikasnije koriSéenje luckih kapaciteta. Nasuprot tome, statistika pomorskog putnic-
kog saobracaja za 2025. godinu ne biljezi promet putnika niti robe u ovoj kategoriji, $to dodatno potvrduje
da se razvoj pomorskog sektora dominantno oslanja na lucke i logisti¢ke funkcije, a znatno manje na kla-
siéni putnicki i teretni pomorski prevoz.

Vazdusni saobracaj je u posmatranom periodu bio jedan od najdinamicnijin segmenata transportnog sek-
tora. Aerodromi Podgorica i Tivat imaju presudan znacaj za turizam, poslovna putovanja i medunarodnu
povezanost drzave. Aerodrom Podgorica ima izrazeniju cjelogodi$nju funkciju, dok je Aerodrom Tivat snazno
oslonjen na ljetnju turisticku sezonu. U periodu prije pandemije avio-saobracaj je biljezio snazan rast, 2020.
godine doslo je do naglog pada, a nakon toga uslijedio je oporavak i dostizanje rekordnih rezultata.

Vazdusni saobracaj predstavlja segment transportnog sistema koji je ostvario najizrazeniji rast u posmatranom
periodu. Ukupan promet putnika na crnogorskim aerodromima povecan je sa 1,21 milion u 2010. godini na vise
od 3,08 miliona u 2025., sto predstavlja rast veéi od 150% i potvrduje snazan razvoj turistickog i medunaro-
dnog saobraéaja. Istovremeno, promet robe na aerodromima smanjen je sa 2.159 tona na svega 614 tona, sto
pokazuje da vazdus$ni transport u Crnoj Gori ima dominantno putnicki karakter. Podaci o redovnom vazdusnom
saobracaju pokazuju pad broja prevezenih putnika sa 606 hiliada na 470 hiljada, kao i smanjenje ostvarenih
putnickih kilometara sa 547,7 na 285,7 miliona, $to ukazuje da je ukupni rast avio-saobracaja u najvecoj mjeri
rezultat razvoja sezonskih, ¢arter i niskobudzetnih letova, a ne povecéanja redovnih linija.

Sektor se suoCava sa ozbiljnim ograniCenjima: sezonalnost, ograniCeni terminalski kapaciteti, potreba za
modernizacijom infrastrukture, nedovoljna povezanost u zimskom periodu i zavisnost od komercijalnih
odluka stranih avio-kompanija. Poseban izazov predstavlja Aerodrom Tivat, koji tokom ljeta radi pod veli-
kim optereéenjem, dok je tokom zimskih mjeseci znatno manje iskoriscéen.

Ukupna investiciona politika u sektoru saobracaja u protekle dvije decenije bila je dominantno usmjerena
na velike infrastrukturne projekte, prije svega puteve i autoput. Takav pristup donio je vidljive rezultate u
pogledu povezanosti i bezbjednosti na pojedinim pravcima, ali nije rijesio klju¢ni sistemski problem — ne-
dostatak integrisanog transportnog sistema. Crna Gora i dalje funkcioniSe kao skup relativno odvojenih
podsistema: drumski saobracaj nosi najveéi teret, Zeljeznica je nedovoljno iskoriS¢ena, luka Bar nema
punu logisti¢ku funkciju, a aerodromi su snazno vezani za sezonski turizam.

Glavni izazovi sektora saobraéaja mogu se svesti na nekoliko strukturnih problema: infrastrukturna ne-
dovrSenost, narocito u dijelu autoputne mreze, obilaznica i Zeljezni¢ke modernizacije; prevelika zavisnost
od drumskog saobracaja, sto povecava troSkove, guzve, emisije i rizike po bezbjednost; sezonalnost jer
se najveci pritisak na sistem javlja tokom nekoliko ljetnjih mjeseci, dok je dio kapaciteta van sezone ne-
dovoljno iskori¢en; nedovoljna intermodalnost, odnosno slaba povezanost luke, Zeljeznice, aerodroma
i drumskog transporta kao i institucionalna i finansijska odrzivost, jer veliki projekti zahtijevaju znacajna
sredstva, dugoroc¢no planiranje i bolju koordinaciju izmedu drzavnih organa, opstina i javnih preduzeca.

Pored infrastrukturnih izazova, posebno je vazno pitanje bezbjednosti i odrzivosti. Crna Gora, kao zemlja
sa planinskim reljefom, velikim turistiCkim pritiskom i zna€ajnim brojem tranzitnih kretanja, mora ulagati u
bezbjednije puteve, bolje upravljanje saobrac¢ajem, modernu signalizaciju, digitalne sisteme nadzora i ja-
¢anje javnog prevoza. Odrzivi razvoj zahtijeva i smanjenje negativnih uticaja transporta na Zivotnu sredinu,
kroz razvoj zeljeznice, elektrifikaciju voznih parkova, bolju organizaciju gradskog prevoza, park-and-ride
rieSenja i modernizaciju logistike.

U narednom periodu razvoj sektora saobracéaja treba usmijeriti ka integraciji, a ne samo ka pojedina¢nim
infrastrukturnim projektima. To podrazumijeva zavrSetak prioritetnih dionica autoputa Bar-Boljare, mo-
dernizaciju zeljezni¢kog pravca Bar-Podgorica-Bijelo Polje, jacanje Luke Bar kao regionalnog logistic-
kog centra, proSirenje i modernizaciju aerodroma, kao i razvoj javnog prevoza u Podgorici, primorskim
opstinama i ve¢im urbanim centrima. Vazno je i da se transportna politika snaznije poveze sa turizmom,
prostornim planiranjem, zastitom zivotne sredine i regionalnim razvojem.

Najveéi razvojni potencijal Crne Gore nalazi se u stvaranju intermodalnog koridora Bar—-Podgorica—sjever—
region. Takav model bi omogucio da Luka Bar postane funkcionalno povezana sa Zeljeznicom i autopu-
tem, da sjever drzave dobije bolju ekonomsku povezanost, da se smaniji pritisak na drumski saobracaj i da
Crna Gora dobije ulogu ozbiljnijeg transportnog i logistickog ¢vorista u Jugoisto¢noj Evropi. U tom smislu,
sektor saobracaja ne treba posmatrati samo kao troSak javnih investicija, ve¢ kao razvojnu platformu za
turizam, trgovinu, industriju, regionalnu ravhomjernost i evropske integracije.
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Uprkos znac¢ajnim ulaganjima i odredenim pomacima, sektor saobracéaja u Crnoj Gori u periodu 2006—-2026.
ostao je razvojno nedovrsen. Najveéi napredak ostvaren je u drumskom i vazduSnom saobracaju, dok Zeljez-
ni¢ki i pomorski podsistem jo$ uvijek nijesu valorizovani u skladu sa svojim strateSkim znacajem. Zato bu-
duéi razvoj mora biti zasnovan na principu integrisanog transportnog sistema, u kojem se putevi, zeljeznica,
luke i aerodromi planiraju kao medusobno povezani djelovi jedne cjeline. Samo takav pristup moze povecati
konkurentnost crnogorske ekonomije, smanijiti regionalne razlike i omoguciti odrZziviji razvoj drzave.

Potrebno je da se investicije u saobracaju usmjere na povezivanje podsistema, a ne samo na izgradnju
pojedinaénih infrastrukturnih objekata. Autoput, Luka Bar, Zeljeznica i aerodromi moraju imati zajedni¢ku
logisti¢ku i razvojnu funkciju. Bez konkurentne zeljeznice Crna Gora ne moze razviti snazan teretni i inter-
modalni transport stoga je potrebna ubrzana modernizacija zeljeznice, posebno pravca Bar—-Podgorica—
Bijelo Polje. Takode, neophodno je dalje jaCanje Luke Bar kroz razvoj kontejnerskog prometa, skladisnih
kapaciteta, carinskih i logisti¢kih procedura i bolje veze sa zaledem. Razvoj javhog prevoza u urbanim i
turistiCkim centrima, posebno kroz modernizaciju autobuskih sistema, digitalno upravljanje linijama, bolju
integraciju prigradskog prevoza i smanjenje zavisnosti od privatnih automobile. Kada je u pitanju vazdusni
saobracaj, neophodna je modernizacija aerodroma, narocito u dijelu kapaciteta, sezonskog upravljanja,
zimskih linija i bolje povezanosti sa turistiCkim centrima. Uvodenje digitalnih i zelenih rjeSenja kroz pame-
tno upravljanje saobracajem, elektricna vozila u javhom sektoru, digitalna logistika, elektronska naplata,
bolja statistika i podaci u realnom vremenu su preporuke date kako bismo imali stabilan i konkurentan
sektor saobracaja.

5.4.4.
ICT | DIGITALNA TRANSFORMACIJA EKONOMIJE

Razvoj ICT sektora u Crnoj Gori tokom posljednje dvije decenije predstavlja jednu od najznacajnijih struk-
turnih promjena u okviru usluzne ekonomije. U poCetnom periodu sektor je bio dominantno zasnovan na
razvoju telekomunikacione infrastrukture i Sirenju digitalne povezanosti, dok je u kasnijim fazama razvoja
doslo do postupnog jac¢anja IT usluga, razvoja softverskih kompanija i digitalnih rjeSenja. Danas ICT sektor
sve viSe poprima karakter inovacionog i izvoznog sektora koji ima kljuénu ulogu u digitalnoj transformaciji
privrede i modernizaciji poslovnih procesa.

Posmatrano kroz razvojne faze od 2006. do 2025. godine, ICT sektor u Crnoj Gori evoluirao je od infra-
strukturne industrije usmjerene na telekomunikacione servise ka sektoru u kojem rast sve viSe dolazi iz
kompjuterskog programiranja, informacionih usluznih djelatnosti i digitalnih platformi. Paralelno sa tim,
digitalne tehnologije postale su vazan pokreta¢ modernizacije drugih sektora ekonomije, uklju¢ujuci finan-
sijski sektor, turizam, trgovinu i javnu upravu.

Ova strukturna transformacija bila je prac¢ena snaznim napretkom u razvoju digitalne infrastrukture i kori-
Séenju interneta. Internet penetracija porasla je sa oko 23,9% u 2006. na preko 88% danas, dok je udio
domacdinstava sa internetom poveéan sa oko 51% u 2011. na viSe od 88% u 2025. godini. Istovremeno,
Sirokopojasni pristup biljezi kontinuiran rast — broj korisnika fiksnog broadband-a viSe nego je udvostrucen
od 2015, dok je mobilni broadband postao dominantan nacin pristupa, sa penetracijom ve¢om od 100%.

Posebno je zna¢ajna promjena u nacinu kori§¢enja interneta — mobilni telefoni su gotovo u potpunosti
zamijenili desktop ra¢unare kao primarni uredaj za pristup, potvrdujuéi prelazak na “mobile-first” model.
Paralelno, unaprijeden je kvalitet mreze i zabiljezen je postepeni rast nivoa digitalnih vjestina stanovnistva.

Broj kompanija u sektoru ICT povecan je sa oko 828 u 2019. na 1.399 u 2020. godini, a zatim na ¢ak 3.970
u 2025.godini, Sto predstavlja rast od gotovo pet puta u svega Sest godina. Ovakva dinamika jasno ukazuje
na ubrzano Sirenje IT industrije i prelazak sa infrastrukturne osnove ka razvoju digitalnih proizvoda i usluga.

Ukupno posmatrano, ovi trendovi potvrduju da je ICT sektor prerastao pocetnu fazu razvoja i postao jedan
od klju¢nih nosilaca digitalne transformacije i ekonomskog rasta Crne Gore.

U dugoro¢nom smislu mogu se uoditi tri klju¢na trenda razvoja ICT sektora. Prvi se odnosi na strukturni
pomak sa telekomunikacija ka IT uslugama, pri Eemu kompjutersko programiranje i razvoj softvera postaju
najbrze rastuéi segment sektora. Drugi trend ogleda se u rastu znacaja digitalne transformacije privrede,
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gdje ICT sektor ima sve izraZeniju horizontalnu ulogu u modernizaciji poslovnih modela i javnih servisa.
Treci trend odnosi se na postepenu internacionalizaciju sektora i rast izvoznog potencijala domacih IT
kompanija koje sve viSe ucestvuju u medunarodnim tehnoloskim projektima.

Pracéenje razvoja ICT sektora zasniva se na OECD metodologiji uskladenoj sa ISIC Rev.4 klasifikacijom
djelatnosti, prema kojoj ICT sektor obuhvata proizvodnju ICT opreme, trgovinu ICT tehnologijama, tele-
komunikacije, IT usluge i informacione usluzne djelatnosti, kao i djelatnosti popravke racunarske i komu-
nikacione opreme. Ovakav pristup omogucéava preciznije sagledavanje strukture sektora i razlikovanje
infrastrukturnih, trgovinskih i tehnolosko-razvojnih komponenti digitalne ekonomije.

Razvoj ICT sektora u Crnoj Gori odvijao se paralelno sa ukupnim ekonomskim kretanjima i moze se sagle-
dati kroz nekoliko uzastopnih faza koje odrazavaju Siri razvojni ciklus zemlje. U periodu nakon obnove
nezavisnosti obiljezenom snaznim investicionim optimizmmom, fokus je bio na izgradnji telekomunikacio-
ne infrastrukture. Liberalizacija trzista i ulazak medunarodnih operatora podstakli su znacajna ulaganja u
mobilne mreze i Sirokopojasni internet, ¢ime su telekomunikacije postale dominantan segment sektora i
klju€ni nosilac digitalizacije drustva.

Globalna finansijska kriza donijela je usporavanje investicija, ali je ICT sektor pokazao relativhu otpornost zahva-
ljujuci stabilnoj potraznji za telekomunikacionim uslugama. Upravo u tom periodu pocinju da se pojavijuju prve
softverske kompanije, ¢ime se formira jezgro domace IT industrije i postavljaju temelji njenog kasnijeg rasta.

Sa stabilizacijom ekonomije dolazi do novog investicionog ciklusa i postepenog pomjeranja fokusa sa
telekomunikacija ka IT uslugama i digitalnim tehnologijama. Raste broj kompanija i projekata, a ICT dobija
vaznu ulogu u modernizaciji poslovanja i digitalizaciji javne uprave. Paralelno se razvija regulatorni okvir
kroz oblasti elektronskog poslovanja, zasStite podataka, sajber bezbjednosti i digitalne identifikacije, uz
intenzivno uskladivanje sa evropskim standardima.

Pandemija dodatno ubrzava digitalnu transformaciju i potvrduje strate$ki znacaj ICT-a. Digitalne usluge
omogucavaju kontinuitet poslovanija, dok sektor postaje jedan od klju¢nih stubova funkcionisanja ekono-
mije u kriznim uslovima.

U najnovijem periodu dolazi do snaznog rasta IT segmenta, posebno u oblasti kompjuterskog programiranja
i informacionih usluga. Telekomunikacije ostaju finansijski stabilne, ali njihov relativni zna¢aj opada usljed
brzeg rasta IT usluga. ICT se sve viSe pozicionira kao vazan izvor izvoza i integracije u globalne tokove, pri
¢emu je udio izvoza digitalnih usluga porastao sa 2-3% na oko 25% ukupnog izvoza u 2023. godini.

Prema podacima za 2024. godinu, sektor Cini 2.626 kompanija sa 8.605 zaposlenih, ostvaruje oko 684
mil. eura prihoda i viSe od 89 mil. eura dobiti. lako zaposljava svega 2,75% radne snage, prihodi sektora
ekvivalentni su oko 11% BDP-a, $to jasno potvrduje njegovu visoku produktivnost i zna¢aj za ekonomiju.
Zbog toga se ICT danas prepoznaje kao jedan od klju¢nih pokretaca razvoja, sektor koji generiSe visoku
dodatu vrijednost i dugoro¢ne ekonomske efekte.

Razvoj ICT sektora u velikoj mijeri bio je uslovljen regulatornim i institucionalnim okvirom koji se postepeno uskladi-
vao sa pravnom tekovinom Evropske unije. U ranijoj fazi razvoja fokus regulative bio je prvenstveno na liberalizaciji
telekomunikacionog trzista i razvoju konkurencije medu operatorima. U kasnijem periodu regulatorni okvir prosi-
ruje se na oblasti digitalne ekonomije, elektronskog poslovanja, zastite podataka i sajber bezbjednosti.

Proces evropskih integracija dodatno je ubrzao uskladivanje nacionalnog zakonodavstva sa evropskim
digitalnim standardima, ¢ime su stvoreni uslovi za razvoj savremenih digitalnih servisa i integraciju u jedin-
stveno evropsko digitalno trziste.

Uprkos snaznom rastu, ICT sektor se suo€ava sa nekoliko klju¢nih izazova koji zahtijevaju ciljane odgovo-
re: nedostatak visoko kvalifikovanog kadra, posebno u oblastima softverskog inzenjerstva, analitike poda-
taka i sajber bezbjednosti; dominantan outsourcing model poslovanja; nizak nivo ulaganja u istrazivanje i
razvoj i ograniCena saradnja privrede i nau¢noistrazivacke zajednice.

U narednom periodu, ICT sektor ima potencijal da bude klju¢ni pokreta¢ diverzifikacije ekonomije, poseb-
no kroz razvoj oblasti kao $to su vjeStacka inteligencija, fintech, analitika podataka i sajber bezbjednost.
Da bi se postiglo sve prethodno navedeno potrebno je: jacati obrazovni sistem uz modernizaciju kuri-
kuluma i sistemski razvoj digitalnih vjestina kroz blizu saradnju sa privredom; podsticati razvoj sopstve-
nih digitalnih proizvoda, platformi i inovativnih rieSenja sa ve¢om dodatom vrijednoscu, kroz finansijske
podsticaje i programe podrske inovacijama kao i jacati inovacioni ekosistem, razvoj zajednickih projekata
i mehanizame transfera znanja izmedu akademije i industrije.

Uz adekvatne javne politike, razvoj ljudskog kapitala i snazniju podrSku inovacijama, ICT sektor se moze
pozicionirati kao jedan od strateskih stubova dugoro¢nog ekonomskog razvoja i integracije Crne Gore u
evropsku digitalnu ekonomiju.
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Poslovni ambijent u Crnoj Gori tokom perioda 2006-2025. godine razvijao se uporedo sa procesom izgra-
dnje institucija nezavisne drzave, transformacijom ekonomskog sistema i intenzivnim uklju¢ivanjem zemlje
u evropske i medunarodne integracione tokove. Za razliku od pojedinih ekonomskih pokazatelja koji su
prolazili kroz izrazene cikluse rasta, kriza i oporavka, razvoj regulatornog i institucionalnog okvira imao je
dugorocCniji i postepeniji karakter. Tokom dvije decenije unapredivani su propisi, jacani administrativni ka-
paciteti, razvijane institucije trziSne ekonomije i usvajani medunarodni standardi poslovanja.

Promjene koje su oblikovale poslovni ambijent nijesu bile rezultat jednog reformskog ciklusa niti pojedinac-
nih ekonomskih politika. Njihov razvoj bio je pod uticajem viSe paralelnih procesa: potrebe za izgradnjom
funkcionalnih institucija nakon obnove nezavisnosti, prilagodavanja globalnim ekonomskim tokovima, re-
gionalne ekonomske saradnje, privlacenja stranih investicija i procesa evropskih integracija. Medunarodne
integracije predstavljale su vazan okvir za reformske procese, ali ne i njihov jedini pokretac. Brojne promje-
ne proizilazile su i iz unutrasnjih razvojnih potreba privrede, modernizacije javne uprave i nastojanja da se
unaprijedi konkurentnost ekonomije.

Kljuéne prekretnice medunarodnih integracija

e 2006 Obnova nezavisnosti Crne Gore

e 2007 Potpisivanje Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju sa EU
e 2008 Podnosenje zahtjeva za ¢lanstvo u Evropskoj uniji

e 2010 Dobijanje statusa kandidata za ¢lanstvo u EU

e 2012 Otvaranje pristupnih pregovora sa EU

e 2012 Pristupanje Svjetskoj trgovinskoj organizaciji (STO)

e 2017 Clanstvo u NATO savezu

e 2025 Pristupanje Jedinstvenom podrucju pla¢anja u eurima (SEPA)

Prvu fazu razvoja poslovnog ambijenta obiljezilo je stvaranje regulatornih i institucionalnih pretpostavki
za funkcionisanje samostalne ekonomije. U godinama nakon obnove nezavisnosti fokus je bio na jacanju
trzisnih institucija, unapredenju investicionog okruzenja i stvaranju uslova za snazniju integraciju sa evrop-
skim i globalnim trzistima. Crna Gora je u tom periodu uspostavila jedan od najotvorenijih ekonomskih
sistema u regionu, sa liberalnim rezimom stranih ulaganja, slobodnim kretanjem kapitala i izrazenom ori-
jentacijom prema privlacenju investicija.

Takva politika doprinijela je snaznom prilivu stranog kapitala u periodu prije globalne finansijske krize, po-
sebno u sektore turizma, nekretnina, finansijskih usluga i gradevinarstva. Modernizovani su brojni propisi
iz oblasti privrednog prava, finansijskog sistema i korporativnog upravljanja, ¢ime su postavljeni temelji
savremenijeg poslovnog okruzenja. Kao rezultat, danas u Crnoj Gori posluje oko 30 hiljada kompanija sa
vecinskim stranim kapitalom, dok je ukupan broj aktivnih poslovnih subjekata porastao sa 20.294 u 2009.
na 63.823 u 2025. godini, Sto je rast od 215%.

Znacajnu prekretnicu predstavljalo je ¢lanstvo Crne Gore u Svjetskoj trgovinskoj organizaciji 2012. godine.
Pristupanjem STO-u zemlja je postala dio globalnog sistema trgovinskih pravila zasnovanog na trans-
parentnosti, nediskriminaciji i predvidivosti ekonomskih odnosa. Time su dodatno unaprijedeni uslovi za
medunarodnu trgovinu i povecéana sigurnost poslovanja za domace i strane investitore.

Jos snazniji uticaj na regulatorni okvir imao je proces pristupanja Evropskoj uniji. Nakon dobijanja statusa
kandidata 2010. godine i otvaranja pregovora 2012. godine, uskladivanje sa pravhom tekovinom Evropske
unije postalo je jedan od najvaznijih reformskih procesa u zemlji. Tokom narednih godina usvajani su broj-
ni propisi iz oblasti konkurencije, drzavne pomodi, javnih nabavki, finansijskih usluga, zastite potroSaca,
zastite zivotne sredine, energetike, digitalnog trzista i korporativnog upravljanja.

Crna Gora je tokom pregovarackog procesa ostvarila zna¢ajan napredak i zadrzala poziciju najnaprednijeg
kandidata za ¢lanstvo medu drzavama Zapadnog Balkana. Do 2025. godine otvorena su sva 33 prego-
varaCka poglavlja, dok je 16 poglavlja priviemeno zatvoreno. Proces pregovora predstavljao je ne samo
mehanizam uskladivanja zakonodavstva sa pravnom tekovinom Evropske unije, ve¢ i vazan instrument
modernizacije institucija i unapredenja poslovnog okruzenja.

Uticaj evropskih integracija nije se ogledao samo u usvajanju novih zakona. Jednako znacajne bile su
promjene u nacinu rada institucija, ja¢anju administrativnih kapaciteta i razvoju procedura potrebnih za
funkcionisanje trziSne ekonomije uskladene sa evropskim standardima. Mnoge reforme koje danas pred-
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stavljaju sastavni dio poslovnog okruZenja — od javnih nabavki i zastite konkurencije do sistema drzavne
pomodi i regulatornog nadzora — razvijane su upravo kroz proces pregovora sa Evropskom unijom.

Pored regulatornih promjena, evropske integracije otvorile su pristup znac¢ajnim izvorima finansijske podr-
Ske. Kroz IPA fondove, programe prekograni¢ne saradnje i druge evropske instrumente finansirani su
projekti u oblasti saobracajne i komunalne infrastrukture, zastite Zivotne sredine, poljoprivrede, energetike,
inovacija, digitalizacije i razvoja ljudskih resursa.

Clanstvo u NATO savezu od 2017. godine dodatno je ojacalo percepciju politicke i bezbjednosne sta-
bilnosti, sto predstavlja jedan od faktora vaznih za investicione odluke i dugoro€no planiranje poslovnih
aktivnosti.

Dodatni korak u finansijskoj integraciji sa evropskim trziStem predstavljalo je pristupanje Crne Gore Je-
dinstvenom podrugju plaéanja u eurima (SEPA) 2025. godine. Clanstvom u SEPA-i gradanima i privredi
omogucena su brza, jednostavnija i jeftinija plac¢anja prema drzavama evropskog platnog prostora, uz
smanjenje troSkova medunarodnih transakcija i dodatno povezivanje crnogorskog finansijskog sistema sa
evropskim trzistem.

Uporedo sa medunarodnim integracijama razvijala se i javna uprava. U odnosu na 2006. godinu, znaca-
jan broj procedura danas se realizuje elektronskim putem. Registracija preduzecéa, poreske prijave, elek-
tronske fiskalne usluge, sistem javnih nabavki i razli€iti administrativni postupci postali su jednostavniji i
dostupniji nego u ranijem periodu.

Bez obzira na ostvareni napredak, odredeni izazovi ostali su prisutni tokom cijelog posmatranog perio-
da. Poslovna zajednica kontinuirano ukazuje na potrebu vece regulatorne predvidivosti, efikasnijeg spro-
vodenja propisa, brzih administrativnih procedura i vece pravne sigurnosti. Poseban izazov predstavljaju
ucestale izmjene propisa i ograni¢eno vrijeme za prilagodavanje novim pravilima poslovanja, $to povecava
neizvjesnost i troSkove poslovanja.

Posmatrano iz regionalne perspektive, Crna Gora je tokom najveceg dijela posmatranog perioda predsta-
vljala jednu od najotvorenijin ekonomija Zapadnog Balkana. Liberalni reZzim stranih ulaganja, kori$¢enje
eura, Clanstvo u NATO-u i najdalji napredak u procesu pristupanja Evropskoj uniji predstavljali su njene
najvaznije komparativne prednosti. Posebnu prednost predstavlja koriS¢enje eura, koje je doprinijelo mak-
roekonomskoj stabilnosti, smanjenju valutnog rizika i jednostavnijem poslovanju sa evropskim partnerima.

Dvadeset godina nakon obnove nezavisnosti, Crna Gora posluje u regulatornom i institucionalnom okviru
koji je neuporedivo razvijeniji nego 2006. godine. Tokom tog perioda izgradena je otvorena ekonomija
snazno povezana sa evropskim i medunarodnim trzistima, dok su evropske i druge medunarodne inte-
gracije predstavljale vazan okvir za modernizaciju institucija i unapredenje poslovnog ambijenta. Najveci
dio institucionalne transformacije danas je zavrSen. Buduéi napredak zavisice prije svega od kvaliteta
upravljanja, efikasnosti institucija, pravne sigurnosti i sposobnosti da se postojec¢a pravila primjenjuju
dosljedno, predvidivo i u razumnim rokovima.
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Dvadeset godina ekonomskog razvoja pokazalo je da se dugoro¢ni uspjeh ne moze mijeriti iskljucivo sto-
pama rasta bruto domaceg proizvoda, veé prije svega kvalitetom i odrzivo$c¢u tog rasta. Crna Gora je u
posmatranom periodu ostvarila zna¢ajan napredak u pogledu Zivotnog standarda, zaposlenosti, infra-
strukture i medunarodne integracije. Iskustva iz ovog perioda ukazuju na ograni¢enja postojeceg modela
razvoja i na izazove koji ¢e odredivati razvojni put zemlje u narednoj deceniji.

Rast potrosSnje i zarada ne moze dugoro¢no zamijeniti rast produktivnosti. Snazan rast zaposlenosti i
zarada u protekle dvije decenije rezultirao je zna€ajnim poboljSanjem zivotnog standarda. Medutim, iza tih
rezultata pojavljuje se zabrinjavajuéi nesklad, odnosno, zaposlenost i zarade rasle su brze od ukupne eko-
nomske aktivnosti, $to znaci da je produktivnost rada na kraju perioda bila niza nego na njenom pocetku.
Ekonomija je rasla jer je zaposljavala vise ljudi, a ne zato $to je svaki zaposleni stvarao vecu vrijednost.
Kada rast zarada nije prac¢en odgovarajuc¢im rastom efikasnosti, troSkovi poslovanja rastu brze od produk-
tivnosti, §to slabi konkurentnost privrede i dugoro€no suzava prostor za dalji razvoj.

Buduce povecanje Zivotnog standarda mora biti zasnovano na rastu produktivnosti po zaposlenom, a ne
samo na rastu broja zaposlenih ili fiskalnim transferima, $to zahtijeva ulaganja u tehnologiju, digitalizaciju,
stru¢no obrazovanje i modernizaciju poslovnih procesa, posebno u sektorima koji zaposljavaju najveéi
broj radnika, poput turizma, trgovine i gradevinarstva.

Diverzifikacija privrede je preduslov otpornosti. Turizam je tokom prethodnih dvadeset godina dao
izuzetan doprinos ekonomskom rastu, investicijama, zaposljavanju i medunarodnoj afirmaciji Crne Gore.
Medutim, pandemija 2020. godine pokazala je cijenu takve zavisnosti: turistiCki promet pao je za vise od
80%, a ukupna ekonomska aktivnost zabiljezila je najizrazeniji pad u Evropi. Ono $to je u godinama rasta
izgledalo kao prednost, odnosno, oslanjanje na sektor koji snazno raste, u trenutku Soka pretvorilo se u
strukturnu ranjivost. Globalne ekonomske krize, geopolitiCke nestabilnosti, klimatske promjene ili promje-
ne u navikama putnika mogu u veoma kratkom roku dovesti do naglog pada prihoda, a drzave koje nemaju
razvijene druge sektore privrede suoCavaju se tada sa padom zaposlenosti, smanjenjem budzetskih priho-
da i usporavanjem ukupnog ekonomskog rasta.

Dugoroc€no odrziviji razvoj zahtijeva snazniji razvoj sektora koji mogu proSiriti ekonomsku bazu, narocito
ICT-a, obnovljive energije, logistike, odredenih segmenata lake industrije i agroprehrambene industrije
usmijerene ka izvozu. Diversifikacija nije cilj samo zbog otpornosti na krize. Ekonomija koja pociva na viSe
snaznih sektora lakSe se prilagodava promjenama, stvara viSe raznovrsnih radnih mjesta, podsti¢e inova-
cije i obezbjeduje sigurnije temelje za buduée generacije. Nasuprot tome, zemlja koja ostaje zavisna od
uskog skupa djelatnosti sve teze moze da ostvari onaj tip rasta koji stvara vecu dodatu vrijednost i jaca
dugoro¢nu konkurentnost.

Otvorenost ekonomije je prednost samo uz dovoljno razvijene domace kapacitete. Visok nivo medu-
narodne integracije omogucio je snazan priliv investicija, rast izvoza usluga i ubrzano uklju¢ivanje Crne
Gore u evropske ekonomske tokove. S druge strane, gotovo sve vece krize u posmatranom periodu
imale su spoljni karakter, uklju¢ujuéi globalnu finansijsku krizu, energetsku krizu i poremecaje u lancima
snabdijevanja, i svaka od njih snazno se odrazila na domacu ekonomiju. Crna Gora nije bila ranjiva zbog
toga $to je bila previse otvorena, ve¢ zato sto nije izgradila dovoljno snazne domace kapacitete, odnosno
mehanizme koji bi bar djelimi¢no apsorbovali dejstvo spoljnih Sokova.

Otvorenost treba zadrzati kao stratesku orijentaciju, ali je dopuniti svjesnom politikom ja¢anja domacih
kapaciteta u klju¢nim sektorima. Jacanje otpornosti kroz razvoj domace proizvodnje, smanjenje zavisnosti
od ograni¢enog broja vanjskih tokova i izgradnju fiskalnih rezervi mora postati jedan od mijerljivih ciljeva
ekonomske politike.

Fiskalni prostor se stvara u dobrim godinama. U godinama snaznog rasta budzetski prihodi su rasli, ali
fiskalna politika je bila prociklicna. Rashodi su pratili prihode, bez sistemskog stvaranja rezervi za krizne
periode. Kada su nastupale krize, fiskalni prostor je bio ograni€en, pa je zemlja ulazila u duznicki ciklus koji
je opterecivao i oporavak i naredne razvojne faze. Pandemija je to pokazala na nedvosmislen nacin, jer je
javni dug dostigao rekordnih 106,4% BDP-a u 2020. godini kao rezultat istovremenog pada ekonomske
aktivnosti i nuznog zaduzivanja za podrsku privredi i gradanima u kriznim uslovima.

Fiskalna disciplina u godinama rasta nije samo konzervativna finansijska mjera, veé preduslov za aktivnu
ekonomsku politiku u kriznim periodima. Fiskalna pravila treba ojacati na nacin koji obavezuje na smanje-
nje duga tokom perioda natprosjecnog rasta, ¢ime se stvara prostor za djelovanje u nepovoljnim vremeni-
ma. Dugoro¢na odrzivost javnih finansija ne zavisi od visine poreskih stopa ili pojedinacnih fiskalnih mjera,
vec od sposobnosti ekonomije da ostvaruje stabilan rast uz disciplinovano upravljanje rashodima.
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Institucije su temelj razvoja, a propisi su njegov pocetak. U pocetnim fazama razvoja najveéi izazov
bio je privlacenje kapitala i investicija, a regulatorni okvir je bio sredstvo za postizanje tog cilja. Danas je
situacija drugacija jer su uskladenost sa evropskom pravnom tekovinom i formalni kapaciteti institucija
neuporedivo bolji nego 2006. godine, a regulatorni okvir je jedan od otvorenijih u regionu. Ipak, crnogorsko
iskustvo jasno pokazuje da dugoroc€ni razvoj mnogo viSe zavisi od snage institucija nego od pojedinacnih
zakonskih rieSenja. Dok se u javnosti ¢esto najveéa paznja posvecuje investicijama, infrastrukturi ili pore-
skoj politici, upravo od kvaliteta institucija zavisi sposobnost drzave da obezbijedi pravnu sigurnost, pred-
vidivost poslovnog okruZenja i dosljedno sprovodenje javnih politika. Domaci i strani investitori mnogo
viSe cijene efikasnost administracije i dosljednost primjene propisa nego formalno postojanje zakonskih
rieSenja.

Kvalitetne javne politike zahtijevaju struéne kadrove koji razumiju slozene ekonomske, pravne i tehnicke
procese, pripremaju kvalitetne propise, analiziraju njihove efekte i obezbjeduju dosljednu primjenu. U tom
kontekstu posebno je vazan koncept institucionalne memorije, koji podrazumijeva o€uvanje znanja, isku-
stava i stru¢nih kapaciteta unutar institucija nezavisno od promjena pojedinaca koji u njima rade. Reforma
institucija u narednom periodu mora biti usmjerena na kvalitet implementacije, a napredak se mora mijeriti
konkretnim rezultatima kao $to su prosje¢no trajanje sudskih postupaka, broj dana za dobijanje grade-
vinske dozvole i procenat predmeta rijeSenih u zakonskim rokovima. Kako se Crna Gora priblizava nivou
razvijenosti Evropske unije, institucionalni kvalitet postaje sve vazniji faktor konkurentnosti i privianosti
poslovnog ambijenta.

Infrastrukturni razvoj je neophodan, ali ne i dovoljan uslov ekonomskog napretka. Tokom prethodne
dvije decenije realizovana su znac¢ajna ulaganja u saobracajnu, energetsku i komunalnu infrastrukturu koja
su unaprijedila prostornu povezanost i otvorila nove razvojne moguénosti. Iskustvo je, medutim, pokazalo
da puni potencijal takvih ulaganja zavisi i od toga koliki dio investicionog ciklusa ostaje unutar domace
ekonomije. Ovi projekti zahtijevali su ogromne koliCine gradevinskog materijala, koji je dominantno uvezen,
Sto predstavlja propustenu razvojnu Sansu i izgubljen multiplikativni efekat za domacu privredu. Umjesto
odliva kapitala kroz uvoz, sredstva bi bila usmjerena ka domacoj proizvodniji, zaposlenosti i poreskim
prihodima, $to bi dugoro¢no ojacalo industrijsku bazu i povecalo otpornost privrede na spoljne Sokove.
Infrastruktura otvara mogucnosti, ali ih ne ostvaruje sama.

Infrastrukturni projekti ostvaruju najvece efekte kada su dio jasne ekonomske strategije koja definise kako
¢e nova infrastruktura biti iskori§¢ena za razvoj privatnog sektora, povecanje izvoza i zaposljavanje. Stroza
evaluacija razvojnih efekata prije odobravanja kapitalnih projekata, uz kriterijum domaceg sadrzaja i mjer-
liivih ekonomskih multiplikatora, moze znac¢ajno povecati isplativost javnih investicija u narednom periodu.

Demografija i ljudski kapital odreduju gorniji limit rasta. Ukupan broj stanovnika Crne Gore ostao je u
posljednjoj deceniji gotovo nepromijenjen, ali iza te stabilne cifre kriju se znaajne promjene. Udio radno
sposobnog stanovnistva se smanjuje, broj starijih raste, a nedostatak kvalifikovanih kadrova danas pred-
stavlja jedno od najozbiljnijih ograni€enja daljeg razvoja. Demografski trendovi nisu novi problem, ali su u
proteklom periodu ostali na margini ekonomske politike, dok su pritisci koje stvaraju postajali sve izrazeni-
ji. Ekonomija koja ne moze da obezbijedi dovoljno kvalifikovane radne snage ne moze ni privuéi investicije
koje zahtijevaju takve kadrove, niti ostvariti rast produktivnosti neophodan za dalju konvergenciju.

Demografska politika mora postati dio ekonomske strategije, a ne samo socijalna tema. To podrazumijeva
aktiviranje domace radne snage koja nije u sistemu, kontrolisanu i selektivnu politiku uvoza radne snage u
sektorima sa deficitom kadrova, zadrzavanije talentovanih mladih ljudi kroz bolje uslove zapoSsljavanja i re-
formu obrazovnog sistema ka prakti¢nim znanjima i digitalnim kompetencijama koje odgovaraju stvarnim
potrebama trziSta rada. Ljudski kapital je najvredniji resurs svake drzave, i upravo od njegovog kvaliteta
zavisi da li ¢e Crna Gora biti u stanju da iskoristi razvojne moguénosti koje naredna decenija donosi.
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Polazeéi od iskustava iz prethodnog perioda, razvojni prioriteti Crne Gore do 2035. godine trebalo bi da
budu usmijereni na povecéanje produktivnosti, razvoj djelatnosti vece dodate vrijednosti, jacanje izvozne
baze i supstitucije uvoza, unapredenje kvaliteta institucija i efikasnije koriS¢enje ljudskog kapitala. Pose-
ban znacaj imace digitalna i energetska tranzicija, kao i dalje uklju¢ivanje privrede u evropske i globalne
lance vrijednosti.

Najvazniji izazov naredne razvojne faze nece biti ostvarivanje ekonomskog rasta samo po sebi, ve¢ njego-
va transformacija u odrziviji i konkurentniji model razvoja. Sposobnost ekonomije da stvara vecu dodatu
vrijednost, razvija inovacije i povecava produktivnost rada predstavljace klju¢ni faktor daljeg priblizavanja
zivotnog standarda Crne Gore prosjeku Evropske unije.

Razvojni prioriteti mogu se razvrstati u tri vriemenska horizonta koji se razlikuju po hitnosti, institucionalnoj
slozenosti i potrebnim resursima.

Horizont Rok Klju€ni prioriteti

+  Fiskalna disciplina i kontrola tekuéih rashoda

«  Stroza evaluacija kapitalnih projekata prema ekonomskim multipli-
kativnim efektima

« Stabilan i predvidljiv regulatorni sistem uz efikasnije pravosude i
Kratkoroéni do 2028. smanjenje administrativnih barijera

+  Fleksibilno trziste rada sa kontrolisanim otvaranjem prema stranom
radu u deficitarnim sektorima

+ Digitalizacija klju¢nih javnih usluga

- Jacanje sektora sa vecom dodatom vrijednoscéu: ICT, logistika,
energetika, laka industrija

+ Povezivanje poljoprivredne proizvodnje sa turistiCkom potro$njom
radi smanjenja uvozne zavisnosti

Srednjeroéni do2031. |* Reforma obrazovnog sistema ka prakticnim znanjima, digitalnim
kompetencijama i tehni¢kim vjestinama

« Unapredenje unutrasnje i regionalne infrastrukturne i logisti¢ke po-
vezanosti

+ Jacanje inovacionog ekosistema i saradnje akademije i privrede

+ Razvoj obnovljivih izvora energije i modernizacija mreze kao osnova
za novu izvoznu komponentu

+ Mobilizacija kapitala kroz razvoj trzista kapitala i podsticanje inova-
tivnih i start-up inicijativa

Dugoroéni do 2035. Puna integracija u EU trziste i stratesSko koris¢enje EU fondova

« Industrijska politika usmjerena na sektore s viSom dodatom vri-
jednoscéu

+ Postizanje BDP po stanovniku od 65-70% EU prosjeka prema pa-
ritetu kupovne moci

Kratkoro¢ni prioriteti podrazumijevaju mjere koje je mogucée pokrenuti unutar tekuéeg ciklusa ekonomske
politike. Makroekonomska politika mora biti zasnovana na fiskalnoj disciplini i predvidljivosti, jer je fiskalni
okvir prakti¢no jedini snazan instrument ekonomske stabilizacije u uslovima eurizacije. Kvalitet javne po-
troSnje treba unaprijediti kroz strozu evaluaciju kapitalnih projekata, kako bi se ograniCeni resursi usmijera-
vali ka investicijama sa dokazivim ekonomskim multiplikativnim efektima. Regulatorni sistem mora postati
slove za ja¢anje investicione klime. TrziSte rada mora ostati dovoljno fleksibilno da apsorbuje potrebe pri-
vrede, uklju¢ujuci kontrolisano otvaranje prema stranom radu u sektorima gdje postoji deficit radne snage.
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SrednjoroCni prioriteti zahtijevaju sistemske reforme i koordinisane politike izmedu viSe institucija. Uz jaca-
nje turizma i usluga, dugoro¢no treba jacati sektore sa ve¢om dodatom vrijednos$éu, narocito informacione
tehnologije, logistiku, energetski sektor i odredene segmente lake industrije koji nijesu direktno vezani za
sezonske tokove. Posebnu paznju treba posvetiti povezivanju poljoprivredne proizvodnje sa turistiCkom
potro$njom, ¢ime bi se smanijila uvozna zavisnost i pove¢ao domaci lanac vrijednosti. Reforma obrazov-
nog sistema treba biti usmjerena ka prakti¢nim znanjima, digitalnim kompetencijama i tehnic¢kim vjestina-
ma, uz jacanje veza izmedu obrazovnih institucija i privrede. Infrastrukturna i logistiCka povezanost, kako
unutrasnja tako i regionalna, mora se nastaviti razvijati kao preduslov integracije u Sire trziste.

Dugorocni prioriteti odnose se na strukturne transformacije koje determiniSu poziciju crnogorske ekono-
mije u kontekstu EU integracija. Razvoj obnovljivih izvora energije, uz modernizaciju mrezne infrastrukture i
kapaciteta za balansiranje sistema, dugoro¢no moze doprinijeti ne samo energetskoj sigurnosti, ve¢ i stva-
ranju nove izvozne komponente ekonomije. Mobilizacija kapitala za razvojne projekte, posebno kroz razvoj
trziSta kapitala i instrumente koji omogucavaju Siru uklju¢enost domacih i stranih investitora, predstavlja
preduslov za podsticanje inovativnih i start-up inicijativa koje su klju¢ni kanal za povecanje produktivnosti
i tehnolosku transformaciju ekonomije.

U cjelini, dugoroc¢ni razvoj Crne Gore zavisi od prelaska sa modela rasta zasnovanog na potro$nji, uvozu
i sezonskim prihodima ka modelu koji se oslanja na investicije, izvoz i poveéanje produktivnosti. Takva
transformacija nije moguca kroz jednu mjeru ili jedan reformski ciklus, veé zahtijeva istovremeno fiskalnu
disciplinu, jacanje institucija i strateSku diverzifikaciju ekonomije, uz dosljednu i dugoro¢no odrzanu orijen-
taciju ka sektorima sa viSom dodatom vrijednoscu.
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Pokazatelj 2006. 2025. Promjena Trend
I. MAKROEKONOMIJA | TRZISTE RADA

Nominalni BDP 2,17 mird. € 8,17 mird. € +275% A
Realni rast BDP-a (2006-2025.) 2,17 mird. € 3,57 mird. € +65% A
BDP po stanovniku (nominalno) 3.522 € 13.100 € +272% A
BDP po stanovniku (realno) 3.522 € 5.730 € +63% A
BDP p/c PPP (% EU prosjeka) 36% 54% +18 pp A
Kumulativna inflacija (2006-2025.) — +84% +84% v
Broj zaposlenih (u hilj.) 150,8 270,3 +79% A
Stopa nezaposlenosti 14,7% 9,4% -5,3 pp A
Prosje¢na bruto zarada (nominalno) 433 € 1.206 € 179% A
Prosje¢na bruto zarada (realno, cij. 2006.) 433 € 654 € +51% A
Prosje¢na neto zarada (nominalno) 282 € 1.012 € +259% A
Prosje¢na neto zarada (realno, cij. 2006.) 282 € 549 € +95% A
Produktivnost rada (indeks, 2006=100) 100 92 -8% v
Broj stanovnika 623.576 623.115 stabilno

Udio radno sposob. stan. (15-64 god.) 67,1% 64,6% -2,5 pp v
Udio starijih od 65 godina 12,7% 17,4% +4,7 pp v
Il. FISKALNA POLITIKA | JAVNE FINANSIJE

Javni dug (% BDP-a) 41,5% 63,5% +22 pp v
Javni dug (apsolutni iznos) 898 mil. € 5,19 mird. € +478% v
Javni dug po stanovniku 1.439 € 8.328 € +479% v
Udio spoljnog duga u drzavhom dugu 72% 94% +22 pp v
I1l. MONETARNI | FINANSIJSKI SISTEM

Ukupni krediti bankarskog sektora 1,1 mird. € 5,3 mird. € +382% A
Ukupni depoziti u bankama 1,1 mird. € 6,1 mird. € +455% A
Udio NPL (nekvalitetnih kredita) >25% (2011.) <3% -22 pp A
Integracija u SEPA prostor — 2025. ostvareno A
IV. EKSTERNI SEKTOR

Izvoz robe (%BDP) 21,3 7,2 -14,1 pp v
Uvoz robe (% BDP) 65,9 53 -12,9 pp

Robni deficit (%BDP) 44,6 45,8 +1,2 pp v
Pokrivenost uvoza izvozom (CBCG) 32,4% 13,6% -18,8 pp v
Prihodi od usluga (%BDP) 19,3 32,9 +13,6 pp A
Suficit usluga 7,7 19,5 11,8 pp A
Deficit tekuceg racuna (%BDP) 31,1 20,5 -10,6 pp v
Neto SDI 21,7 6,5 -15,2 pp v
Pokrivenost deficita SDI-jem 70% 32% -38 pp v
Neto doznake 9,9 (2010.) 7,6 -2,3pp v
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Pokazatelj 2006. 2025. Promjena Trend
V. SEKTORSKI RAZVOJ

Ucesce poljoprivrede u BDP-u 57% 3,5% (2024.) -2,2 pp

Ucesce industrije u BDP-u 14,9% 8,3% (2024.) -6,7 pp v
Ucesce gradevinarstva u BDP-u 3,6% 3,9% (2024.) stabilno A
Ucesce usluga u BDP-u 57,6% 63,8% (2024.) +6,2 pp

Ucesce trgovine u BDP-u 11,3% 13,9% (2024.) +2,6 pp

Promet u unutradnjoj trgovini (%BDP) 27,7 33 +5,7 pp A
Ug&esée turizma u BDP-u 3,0% 7,7% (2024.) +4,7 pp A
Prihodi od turizma (%BDP) 12,5 18,1 +5,6 pp A
Broj turista (dolasci) 954 hilj. 2,73 mil. +187% A
Broj noéenja 5,9 mil. 15,4 mil. +161% A
Udio turizma u prihodima od usluga 65% 55% diversifikacija A
ProsjeCna cijena stanova (€/m?) 1.087 € 2.285 € +110%

Ucesce ICT u BDP-u 5,8 4,3 (2024.) -1,5 pp v
Internet penetracija 23,9% >88% +64 pp A
VI. POSLOVNI AMBIJENT | MEDUNARODNE INTEGRACIJE

Broj poslovnih subjekata 20.294 (2009.) 63.823 +215% A
Clanstvo u STO Nije ¢lanica | Clanica od 2012. | ostvareno A
Clanstvo u NATO Nije ¢lanica | Clanica od 2017. ostvareno A
Pregovaracka poglavlja sa EU - i%sfa?\%?erig;) napredak A

Napomena: Podaci su zaokruzeni radi preglednosti; Pad u procentu BDP-a ne znaci pad u apsolutnom
iznosu

A pozitivno, ¥ negativno, slozeno kretanje; Izvori: Monstat, CBCG, Ministarstvo finansija, Eurostat.
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