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IZVJESTAJ MENADZMENTA CKDD-a

1. OPIS POSLOVNIH AKTIVNOSTI | ORGANIZACIONE STRUKTURE

Opste informacije o drustvu - istorijat i razvoj kompanije

Centralno klirinSko depozitarno drustvo AD Podgorica (u daljem tekstu: ,CKDD") osnovano je, u skladu sa
Zakonom o hartijama od vrijednosti ("Sluzbeni list RCG", br. 59/00, 10/01, 43/05 i 28/06) kao Centralna
Depozitarna Agencija AD Podgorica, na sjednici Osnivacke skupstine akcionara, dana 24.05.2000. godine.
Promjena naziva druStva izvrSena je dana 02.08.2018. godine, stupanjem na snagu Statuta Centralnog
klirinskog depozitarnog drustva AD Podgorica ("Sluzbeni list CG", broj 51/18), a u skladu sa odredbama
Zakona o trZistu kapitala ("Sluzbeni list CG", broj 01/18). U komunikaciji sa inostranstvom CKDD koristi naziv
koji na engleskom jeziku glasi Central Securities Depository and Clearing Company of Montenegro, ili
skraceno CSD&CC-Montenegro.

Dana 28.05.2001. godine CKDD je dobilo dozvolu za rad za obavljanje poslova registrovanja
dematerijalizovanih hartija od vrijednosti, izdata RjeSenjem Komisije za trZiste kapitala broj: 03/3-1/2-01.
Dozvola za rad za obavljanje poslova kliringa i saldiranja sklopljenih transakcija sa hartijama od vrijednosti i
drugih poslova u vezi sa dematerijalizovanim hartijama od vrijednosti, izdata je RjeSenjem Komisije za trZiste
kapitala broj: 03/3-2/2-01 od 26.02.2002. godine, a dozvola za obavljanje dodatnih poslova, poslovi
organizovanja vanberzanskog tr#ita (OTC) i upravljanja sistemom kliringa i saldiranja transakcija zakljucenih
na OTC-u, izdata je RjeSenjem Komisije za trZiste kapitala broj: 04/6-605/2-22 od 17.06.2022. godine.

CKDD je upisano u Registar emitenata hartija od vrijednosti kod Komisije za trziSte kapitala pod registarskim
brojem 100.

Sjediste CKDD-a je u Podgorici, ulica Svetlane Kane Radevic 1.

CKDD ima adresu za prijem elektronske poste: info@ckdd.me

Djelatnosti CKDD-a

Djelatnost CKDD-a je vodenje registra dematerijalizovanih hartija od vrijednosti, upravljanje sistemom
kliringa i saldiranja transakcija zakljucenih na regulisanom trZistu, MTP-u i OTP, kao i organizovanje
vanberzanskog trzista (OTC) i upravljanje sistemom kliringa i saldiranja transakcija zakljucenih na OTC-u u
skladu sa Zakonom, propisima i aktima kojima se ureduje nacin vodenja dematerijalizovanih hartija od
vrijednosti i obavljanje usluga koje se odnose na promet HOV. CKDD omogucava ucesnicima trzista kapitala
pravilan, pouzdan, brz i efikasan obracun i plaéanje pri trgovanju HOV. CKDD je duzno i ovlasceno da
preduzima sve mjere i poslove koji su korisni i nuzni za ostvarivanje i unapredivanje njegove zakonomjerne
funkcije, namjene i svrhe, ¢ime se unapreduje i razvija trziste kapitala u Crnoj Gori.

Cilj, vizija, misija

Na$ cilj je razvoj efikasnog okvira koji omogucava zastitu vlasnickih prava akcionara i potencijalnih
investitora. CKDD radi na stalnom razvoju i unapredenju mehanizama kontrole investicionog toka radi
podsticaja investiranja u crnogorske kompanije, putem visoko kompetentnih usluga za vodenje registra
dematerijalizovanih hartija od vrijednostii uvodenjem unaprijedene elektronske tehnologije koja pokriva sve
faze od primarnog plasmana hartija od vrijednosti emitenta do prenosa na sekundarnom trzistu hartija od
vrijednosti.
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IZVJESTAJ MENADZMENTA CKDD-a

TrziSna pozicija CKDD-a

Poslovanje CKDD-a je u direktnoj vezi sa stanjem ukupnog crnogorskog trzista kapitala. CKDD je po znadaju
centralna karika cijelog trzista kapitala, predstavlja po veli¢ini mali subjekt, koji se dobro prilagodava trzignim
kretanjima.

Tokom prvih devet mjeseci 2024. godine na Montenegroberzi je realizovano 8,26 miliona eura prometa, §to
predstavlja pad od 51.559 eura ili 0,62% na godi3njem nivou. Promet je tokom prvih devet mjeseci 2024.
godine ostvaren kroz smanjen broj ukupnih transakcija u odnosu na uporedni period, 1.229, ito predstavlja
pad od 14,24%. Nastavljen je trend pada berzanskog prometa i u ¢etvrtom kvartalu 2024. godine, pa je
ostvaren ukupan berzanski promet od 9,66 miliona €, 3to je 21,17 % manje u odnosu na 2023. godinu.

U 2024. godini na trzistu kapitala bilo je 1.606 berzanskih transakcija na sekundarnom trziétu ukupnog
prometa od 8,97 miliona €, 2 berzanske transakcije na primarnom trzi$tu ukupnog prometa od 698.968,38 €
i 64 vanberzanskih transakcija ukupnog prometa od 2,35 miliona €. U strukturi prometa ostvarenog tokom
2024. godine najvece uceSce od 93,59 % biljezi promet akcijama kompanija, dok je ueice prometa
realizovanog trgovanjem raznim vrstama obveznica iznosilo je 6,41 %.

Ostvareni ukupni prihodi CKDD-a u 2024. godini su za 6,70 % vedi u odnosu na prihode ostvarene u istom
periodu 2023, i realizovani su na nivou 78,10 % planiranih. Takode, segment rada sa akcionarima je
posljedi¢no kontrahovan i sveden na izdavanje izvoda i platanje obaveza driavi obveznicama restitucije.
Prihodi od usluga kliringa i saldiranja su uvecani za 5,3 % u odnosu na prihode iz 2023. godine. Usluge
emitentima su smanjene za 54,3 % u odnosu na istu vrstu prihoda iz 2023, zbog izostanka planiranih novih
emisija, u prvom redu emisija registracije drzavnih zapisa, kao i najavljeno i planirano od strane Vliade CG
spajanje dvije Zeljeznicke kompanije (OZVS i ZPCG). Prihodi od usluga akcionarima su znacajno uvecani u
odnosu na istu vrstu prihoda u 2023. godini, a najznacajniji dio prihoda ostvaren je od usluge prenosa akcija
HIBP, po osnovu ugovora o poklonu. Prihodi od usluga ¢élanovima uéesnicima su uvecani za 4,4 %, uodnosu
na istu vrstu usluga u 2023. godini.

Kao i od samog osnivanja i u 2024. godini, CKDD je adekvatno i efikasno odgovorilo svim trzisnim izazovima.
Tokom godine nastavljena je i dodatno unaprijedena osnovna misija obezbjedenja efikasnog okvira koji
omogucava pouzdane mehanizme registracije dematerijalizovanih hartija od vrijednosti (HOV), punu zastitu
vlasnickih prava akcionara i potencijalnih investitora, kao i efikasno i sigurno sprovodenje korporatinvnih
aktivnosti i kliringa i saldiranja berzanskih transakcija. Na informatickom planu, sprovodene su redovne
permanentne optimizacije.

Nesumnjivo, stabilno poslovanje CKDD-a je od velikog interesa za razvoj trzista kapitala u Crnoj Gori. Takode,
u narednom periodu planirana je jos aktivnija koordinacija sa u¢esnicima i regulatorom trzista, kako bi se
iSlo u korak sa zapocetim procesima u sklopu evropskih integracija Crne Gore, kao i kroz novi zakon kreirali
trisni ambijent koji ¢e omoguciti bolju alokaciju kapitala, a na zadovoljstvo kako investitora i svih korisnika
nasih usluga, tako i akcionara CKDD-a.

CKDD je 2024. godinu zavrsilo sa iskazanim neto gubitkom u iznosu od 113.584 €.
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Vlasnistvo i struktura kapitala

U skladu sa Zakonom o trzistu kapitala, CKDD je pravno lice koje posluje kao akcionarsko drustvo, sa osnovnim
kapitalom koji ne moze biti manji od EUR 750.000.

Struktura akcionara CKDD-a na dan 31.12.2024. godine bila je sljedeca:

e
|

R.b. | Naziv akcionara Vrijednost u (€) Broj akcija : xuaes%
s : . |
.1 | Centralna banka Crne Gore 262.499,82 205.362 35,0000
r Hipotekarna banka - kastodi racun na ime
| 2 | Investiciono drustvo ,Bull & Bear” AD 142.500,89 111.483 19,0001
| Podgorica
Hipotekarna banka - kastodi racun na ime
I = : :
; Stamparija “Obod” AD Cetinje AE7RE0 i s
C k k ijal k AD
3, | o ERERANNE 0k 112.499,55 88.012 14,9999
Podgorica
5 OIF HLT Fond Podgorica 62.940,03 49.240 8,3920
Hipotekarna banka - kastodi racun na ime
22, : ,001
. Quantum investments AD Podgorica 2R 204N . 5
E Drustvo za ra.ZVOJ i investicije “Monte invest 12.782,30 10.000 1,7043
i DOO Podgorica
' 8 | Stamparija “Obod” AD Cetinje 6.779,73 5.304 0,9040
[ Ukupno 750.000,03 586.749 100%

Tabela 1. Struktura akcionara CKDD-a na dan 31.12.2024. godine

U vlasnickoj strukturi CKDD-a postoje povezana lica.

Statutom CKDD-a propisano je da:
e Nov¢ani dio kapitala CKDD-a iznosi 750.000,03 EUR i podijeljen je na 586.749 obicnih akcija.
e Nominalna vrijednost jedne obiéne akcije iznosi 1,27822975 EUR.
e Ako se akcije CKDD-a vode na kastodi racunu, kastodi racun mora da glasi na ime.
e Akcije CKDD-a glase na ime i svaka akcija daje pravo na jedan glas.
Svako fizitko ili pravno lice ili povezano lice, koje namjerava da stekne, odnosno poveca, direktno ili
indirektrno, kvalifikovano ut¢eéce u CKDD-u, na naéin da procenat akcija sa pravom glasa ili u¢e3ca u kapitalu
dostigne ili prede 20%, 30% ili 50% utesca, duzno je da prethodno dobije saglasnost Komisije za trziste
kapitala.
e Svako fizitko ili pravno lice duino je da prije direktnog ili indirektnog otudenja kvalifikovanog ucesca
u CKDD-u ispod 20%, 30% ili 50% ucesca u ukupnom kapitalu CKDD-a, o tome obavijesti Komisiju iu
obavjestenju navede visinu ucesca koje planira da otudi.
e Kapital CKDD-a povecava se izdavanjem novih akcija, odlukom Skupstine akcionara.
e Kapital CKDD-a ne moze se smanjiti odlukom Skupstine akcionara ispod zakonom utvrdenog iznosa
osnovnog kapitala.
e Svaki akcionar CKDD-a ima pravo uvida u Knjigu akcija CKDD-a.
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IZVJESTAJ MENADZMENTA CKDD-a

® Akcionari CKDD-a na osnovu akcija imaju pravo upravljanja, pravo preée kupovine akcija CKDD-a kod
narednih emisija, pravo na dividendu, pravo na dio likvidacione (stecajne) mase CKDD-a i druga prava
koja proizilaze iz zakona, podzakonskih akata, Ugovora o osnivanju i drugih akata CKDD-a.

Organizaciona struktura i kadrovska osposobljenost

U skladu sa Zakonom o trzitu kapitala, upravljanje CKDD-om se organizuje kao jednodomno.

Skupstina akcionara je najvisi organ CKDD-a, koju &ine akcionari ili njihovi predstavnici.

Odbor direktora je organ upravljanja i rukovodenja CKDD-a.

CKDD ima Izvrénog direktora i Sekretara koji se staraju o izvr3avanju odluka Odbora direktora.

Unutradnja organizacija druitva uredena je Pravilnikom o unutrasnjoj organizaciji i sistematizaciji radnih
mjesta.

Organizacioni djelovi odgovaraju profesionalnom opredjeljeniu, specifénosti djelatnosti i poslovanja CKDD-a,
a sve u cilju funkcionalnog zadovoljenja postavljenih ciljeva, zadataka i planiranog razvoja.

U okviru djelatnosti CKDD-a, organizovani su poslovi izvrinog menadimenta i 4 odjeljenja, i to: Dnevne
operacije (6 izvriioca), Informacione tehnologije (2 izvrSioca), Racunovodstvo i finansije (1 izvriioc) i Opsti i
pravni poslovi (3 izvrsioca). Na kraju 2024. godine, u CKDD-u jebilo 13 zaposlenih lica. Kvalifikaciona struktura
zaposlenih je 11 sa VSS, 1 zaposlenisa V85 i 1 zaposleni sa SSS.

Grafik 1. Organizaciona struktura

- ‘Ii!lm m-‘.u!xx-m:ax-n'—i.:u‘ R LERS € R Tl bl vt LT SR T R TR . - = B e o £ ke 530 - ” Bt Sxkald
SKUPSTINA
AKCIONARA
 SEKRETAR
 LZVRENI DIREKTOR
1l
]
i ; RACUNOVODSTVO 1 INFORMACTONE OPSTTI PRAVNI
DNEYNE OFERACTIE FINANSIIF, TEHNOL OGLE FOSLOVI
— - - "
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IZVJESTAJ MENADZMENTA CKDD-a

Skupstina akcionara

Skupstina akcionara, kao najvisi organ drustva, svoja ovlascenja vrii u skladu sa Zakonom i Statutom CKDD-a.
Tokom 2024. godine odrzane su dvije sjednice Skupstine akcionara, vanredna i redovna sjednica. U skladu sa
svojim nadleZnostima Skupstina akcionara je donijela je vise akata, od kojih su najznacajniji: Odluka o
imenovanju ¢lanova Odbora direktora, Odluka o kupovini nepokretnosti i kreditnom zaduzenju, Odluka o
usvajanju finansijskih iskaza i upoznavanje sa izvjeStajem o izvrsenoj reviziji finansijskih izvjestaja za 2023.
godinu, Politika naknada ¢lanovima organa upravljanja.

Odbor direktora
Odbor direktora je kolektivni organ upravljanja i rukovodenja drustva. U skladu sa Zakonom o trzistu kapitala
i Statutom CKDD-a, Odbor direktora ima 5 ¢lanova. Za ¢lana Odbora direktora CKDD-a moze biti imenovano

lice koje ima odobrenje Komisije za trziste kapitala.

Clanovi Odbora direktora CKDD-a na dan 31.12.2024. godine su:

|1 Goran Strahinja Predsjednik .
2. Jelena Jankovic \ Clanica
3. Dragana Bjelobrkovi¢ Vukcevié | Clanica '
[ o Tomislav Kalauz ' - Clan
5. Aleksandar Stanimirovic Clan

Tabela 2. Clanovi Odbora direktora CKDD-a

Odbor direktora svoja ovlascenja vrsi u skladu sa Zakonom, Statutom CKDD-a, Poslovnikom o radu Odbora
direktora i drugim aktima drustva.
Tokom 2024. godine Odbor direktora je odriao petnaest sjednica Odbora direktora. U skladu sa svojim
nadleZnostima donio je vise akata, od kojih su najznacajniji:
- Cjenovnik Centralnog klirinsko depozitarnog drustva AD Podgorica;
Politika upravljanja rizicima od pranja novca i finansiranja terorizma;
Plan integriteta Centralnog klirinsko depozitarnog drustva AD Podgorica;
Racunovodstvene politike.

lzvrsni direktor

lzvrsnog direktora imenuje i razreSava Odbor direktora.

Zaizvr$nog direktora CKDD-a moZe biti imenovano lice koje dobije saglasnost Komisije za trziSte kapitala.
lzvréni direktor se bira na period od 4 godine i mozZe biti ponovo biran.

lzvrini direktor je odgovoran za poslovodstvo CKDD-a, u skladu sa zakonom i Statutom.

Prava, obaveze i odgovornosti lzvrinog direktora detaljnije se utvrduju se ugovorom o radu, koji predsjednik
Odbora direktora zakljuc€uje sa lzvrsnim direktorom.

Izvrini direktor izvrSava naloge Odbora i sprovodi odluke: u vezi sa poslovanjem CKDD-a, predstavljanjem i
zastupanjem CKDD-a, upravljanjem imovinom CKDD-a, zakljucivanjem ugovora, otvaranjem racuna u
bankama, zaposljavanjem lica u CKDD-u, izdavanjem naloga i uputstava koji su obavezni za sve zaposlene u
CKDD-u, investicionim planovima, pojedinacnim investicijama, izvrsavanjem drugih obaveza koje su
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neohodne za dobrobit CKDD-a, u okviru ograni¢enja ovlaicenja izvrinog direktora utvrdenih Ugovorom i
Statutom CKDD-a.

lzvrini direktor zakljuCuje sve pravne poslove i preduzima sve akte raspolaganja &ija pojedina¢na vrijednost
ne prelazi 5.000,00 EUR, a pravne poslove i pravne radnje ¢ija pojedina¢na vrijednost prelazi 5.000,00€ uz
posebnu prethodnu saglasnost ili odluku Odbora direktora.

Sekretar

Sekretara CKDD-a imenuje i razrjesava Odbor direktora.

Mandat sekretara traje Cetiri godine i moZe biti ponovo biran. Sekretar obavlja poslove utvrdene zakonom, a
prava, obaveze i odgovornosti sekretara blize se utvrduju ugovorom o radu koji sa njim zakljucuje predsjednik
Odbora direktora.

Revizorski odbor

U skladu sa ¢lanom 30 Zakona o reviziji, Odbor direktora je imenovao Revizorski odbor.
Clanovi Revizorskog odbora, na dan 31.12.2024. godine, su:

¢ Vinko Niki¢, predsjednik

e Valentina lvanovi¢, €lanica

e 7ana Stamatovic, élanica.

NadleZnosti Revizorskog odbora su sljedece: prati postupak finansijskog izvjeStavanja; prati efektivnost
interne kontrole pravnog lica i interne revizije, prati zakonom propisanu reviziju godi$njih i konsolidovanih
finansijskih iskaza, prati nezavisnost angazovanih ovlai¢enih revizora ili druitava za reviziju, koji obavljaju
reviziju, kao i ugovore o koridcenju dodatnih usluga u skladu sa zakonom, daje preporuke skupstini
akcionarskog drustva, odnosno osnivacima o izboru druitva za reviziju ili ovlas¢enog revizora, razmatra
planove i godidnje izvjeStaje unutrainje kontrole, kao i druga pitanja koja se odnose na finansijsko
izvjestavanje i reviziju.

Mandat ¢lanova Revizorskog odbora traje €etiri godine i €lan moze biti ponovo biran.

Tokom 2024. godine Revizorski odbor je, nakon redovnih kvartalnih sjednica, dostavljao izvjeitaje Odboru
direktora, pratio rad ovlaicenog drustva za reviziju finansijskih izvjestaja za 2023. godinu i pratio izbor druitva
za reviziju za 2024. godinu.

Zastupanje

CKDD predstavlja i zastupa Izvrini direktor, u granicama svojih ovlai¢enja utvrdenih zakonom, Statutom i
odlukom Odbora direktora.

Odbor direktora moZe za obavljanje pojedinih poslova iz svoje nadleinosti, osim poslova iz ¢lana 23 tacka
23.2. Statuta CKDD-a, dati ovladéenje &lanu Odbora direktora, izvrénom direktoru, sekretaru ili élanu
menadimenta.

lzvr3ni direktor moze, u granicama svojih ovlaséenja, dati punomoéje za zastupanje zaposlenom u CKDD-u ili
licu van CKDD-a. Punomocje moze biti opste ili ograni¢eno, za odredeni posao ili vrstu posla ili pravnu radnju.
U skladu sa Zakonom o privrednim drustvima zastupnici drudtva mogu biti i lica koja su aktom Odbora
direktora ovlad¢ena da zastupaju CKDD i koja su registrovana u CRPS.

Page | 8



IZVJESTAJ MENADZMENTA CKDD-a

Makroekonomsko okruienje i trendovi

Crna Gora kao mala i otvorena ekonomija, osjetljiva na spoljasnje uticaje, mora se prilagodavati globalnim
ekonomskim trendovima kako bi na najbolji nacin iskoristila pozitivne tokove. Prema najnovijim prognozama
Organizacije za ekonomsku saradnju i razvoj (OECD), globalni ekonomski rast u 2025. godini iznosice 3,3%,
sto je blago povecanje u odnosu na prethodnu procjenu od 3,2%. OECD predvida da ¢e americka ekonomija
rasti po stopi od 2,8% u 2025. godini, prije nego $to uspori na 2,4% u 2026. godini. Za evrozonu se ofekuje
rastod 1,3% u 2025.i1,5% u 2026. godini, dok se za Kinu predvida usporavanje rasta sa 4,7% u 2025. na 4,4%
u 2026. godini. Za Veliku Britaniju, OECD predvida rast BDP-a od 0,4% u 2024. godini i 1% u 2025. godini. Ovi
podaci ukazuju na sporiji rast britanske ekonomije u poredenju sa drugim zemljama Grupe sedam (G7).
OECD upozorava na rizike povezane sa rastucim trgovinskim tenzijama i protekcionizmom, koji mogu
negativno uticati na globalne lance snabdijevanja, povecati cijene za potroSale i usporiti ekonomski rast.
Uprkos rizicima OECD predvida stabilan globalni rast u 2025. godini.

Pored toga, organizacija isti¢e potrebu za pazljivim prilagodavanjem monetarne politike kako bi se osiguralo
dalje smanjenje inflacije, kao i za reformama fiskalne politike radi stvaranja prostora za buduce potrebe
potroinje. Prognoze Medunarodnog monetarnog fonda (MMF) su da ce globalni ekonomski rast u 2025.
godini iznositi 3,2%, 5to je blago smanjenje u odnosu na proslogodisnjih 3,3%. Ova stopa rasta je niza od
prosjeénog rasta od 3,8% godisnje, zabiljezenog u periodu od 2000. do 2019. godine, prije pandemije COVID-
19.

MMF predvida da ce privreda Sjedinjenih Americkih Drzava porasti za 2,2% u 2025. godini, nakon rasta od
2,8% u 2024. godini. O¢ekuje se da ce kineska ekonomija usporiti rast na 4,5% u 2025. godini, sa 4,8% u 2024.
godini. Privreda eurozone trebala bi zabiljeziti rast od 1,2% u 2025. godini, nakon 0,8% u 2024. godini. Indijska
ekonomija ocekuje rast od 6,5% u 2025. godini, nakon 7% u 2024. godini.

MMF upozorava na geopoliticke rizike, uklju¢ujuéi tenzije izmedu SAD-a i Kine, koji bi mogli negativno uticati
na globalni ekonomski rast. Takode, istice se potreba za smanjenjem drzavnih deficita kako bi se podrzao
odrziv ekonomski rast.

Prema prognozama Svjetske banke za Zapadni Balkan, ofekuje se da ce zemlje Zapadnog Balkana ostvariti
umjereni ekonomski rast u 2025. godini, podstaknut pove¢anom potroSnjom i investicijama. Projekcije rasta
bruto domaceg proizvoda (BDP) za 2025. godinu su sledece: Srbija: 4,2% , Crna Gora: 3,5%, Albanija: 3,4%,
Bosnha i Hercegovina: 3,2% i Severna Makedonija: 2,5% . Ove stope rasta ukazuju na postepeni oporavak
ekonomija regiona, priblizavajuci se prosjecnim stopama rasta zabiljezenim prije pandemije COVID-19.
Medutim, Svetska banka upozorava da region ostaje podlozan rizicima kao 3to su usporavanje globalnog
rasta, ponovni porast inflacije, politicka neizvjesnost i ekstremni vremenski uslovi. Da bi se ocuvao zamah
rasta i ubrzala konvergencija sa razvijenijim ekonomijama Evropske unije, preporucuje se sprovodenje
strukturnih reformi, ukljucujuci one predvidene u Planu rasta EU za Zapadni Balkan. Prema prognozama
Svjetske banke Zapadni Balkan ¢e umjereno ubrzati rast u 2025. godini.

Prema prognozama za Crnu Goru, ocekivanja su da ce crnogorska ekonomija ostvariti rast u 2025. godini, uz
razlicite procjene stopa rasta bruto domaceg proizvoda (BDP) od strane relevantnih institucija:

Prema nacrtu Programa ekonomskih reformi Crne Gore 2025-2027, predvida se da ¢e crnogorska ekonomija
u 2025. godini rasti po stopi od 4,8%, uz prosecan godisnji rast od 3,7% u srednjem roku.

Evropska komisija (EK) svojim jesenjim prognozama za 2024. godinu predvida da ¢e rast BDP-a Crne Gore u
2025. godini biti podrian povecanjem privatne potrodnje i investicija, uz moguce povecanje inflacije.

U izvestaju iz juna 2024. godine, Svetska banka predvida realni rast BDP-a Crne Gore od 2,8% u 2025. godini,
uz stabilizaciju na 3% u 2026. godini.
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Ove projekcije ukazuju na ocekivanirast crnogorske ekonomije u 2025. godini, s tim da se stope rasta razlikuju
u zavisnosti od metodologije i pretpostavki svake institucije.

Faktori koji mogu uticati na ostvarenje ovih prognoza ukljuéuju:

Privatnu potrosnju, buduci da se oéekuje da ce povecanje minimalnih i prosjeénih zarada, kao i penzija,
podstaci potrosnju domadinstava.

Planirane investicije u infrastrukturne projekte, poput izgradnje autoputa i rekonstrukcije Zelezni¢ke
infrastrukture, uz podréku Evropske unije, mogli bi znacajno doprinijeti ekonomskom rastu.

Nastavak rasta u turistickom sektoru predstavlja vazan faktor za crnogorsku ekonomiju.

Medutim, potencijalni rizici, poput globalnih ekonomskih kretanja, inflacije i polititke stabilnosti, mogu
uticati na ostvarenje ovih prognoza.

Sto se tige kretanja crnogorskog trzista kapitala u 2025. godini, nekoliko inicijativa i planova ukazuje na
potencijalne promjene i razvoj ovog sektora:

Emisija drzavnih obveznica: Ministarstvo finansija Crne Gore planira izdavanje drzavnih obveznica
namijenjenih domacem trzistu, ukljuéujudi gradane, s ciljem diversifikacije izvora finansiranja i podsticanja
razvoja trzista kapitala. Ova emisija, vrijedna 50 miliona evra, prvobitno planirana za 2024. godinu, verovatno
ce biti realizovana tokom 2025. godine.

Komisija za trZiSte kapitala Crne Gore pripremila je predlog programa rada za 2025. godinu, koji obuhvata
aktivnosti usmjerene na unapredenje regulatornog okvira i jatanje povjerenja investitora.

Vlada Crne Gore je usvojila Srednjorocnu  strategiju upravljanja dugom 2025-2027 koja predvida
diversifikaciju domacih izvora finansiranja, ukljutujuéi izdavanje drzavnih obveznica za stanovnistvo, $to bi
trebalo da podstakne razvoj trziita kapitala.

lako su ovi planovi indikativni za potencijalni razvoj trzista kapitala u Crnoj Gori, njihova realizacija i efekti
zavisice od sprovodenja predvidenih mera i reakcije trzisnih ucesnika.

2. PREGLED REALIZOVANIH POSLOVNIH AKTIVNOSTI

2.1. USLUGE CENTRALNOG REGISTRA

CKDD pruZa usluge vodenja registra dematerijalizovanih hartija od vrijednosti i sve sa ovim povezane usluge
i informacije.

Korisnici usluga registra su ¢lanovi emitenti i vlasnici hartija od vrijednosti. CKDD vodi registar ¢lanova
emitenata, a usluge koje se pruzaju emitentima obuhvataju usluge prijema u &lanstvo, ¢uvanje hartija od
vrijednosti, upis promjena na vlasnickim raéunima, dostavljanje izvjestaja, sprovodenje korporativnih
aktivnosti.

U 2024. godini CKDD je primilo u ¢lanstvo jednog novog ¢lana emitenta, sprovedeno je Cetrnaest (14)
korporativnih aktivnosti ve¢ postoje¢im élanovima emitentima, a oduzeto je ¢lanstvo za pet (5) élanova
emitenata kod kojih je zaklju¢en ste¢ajni postupak ili sproveden postupak likvidacije drugtva.

Korporativne aktivnosti ozna¢avaju aktivnosti koje CKDD sprovodi po nalogu ¢lana emitenta, a koje se odnose
na promjene na vlasnickim pozicijama registrovanih vlasnika. Tokom 2024. godine registrovane su
korporativne aktivnosti ukupne nominalne vrijednosti 12.127.405,79 €, a odnosile su se na registracije
osnivacke emisije hartija od vrijednosti, emisija hartija od vrijednosti emitovane radi prodaje postojecim
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akcionarima po osnovu prava prece kupovine, raspodjele dobiti, pretvaranja duga u akcijski kapital,
pretvaranja nenovéanog uloga u akcijski kapital, smanjenja kapitala akcionarskih drustava.

Grafik 2. Korporativne aktivnosti

Korporativne aktivnosti

® psnivacka emisija
smanjenje kapitala
javna ponuda
pravo prece kupovine
® unaprijed poznatim licima
pretvaranje duga u akcijski kapital

i
i

CKDD, u okviru usluga registra, pruza i usluge registrovanim vlasnicima hartija od vrijednosti:

e otvaranje jednog ili vi$e individualnih ra¢una u CKDD za vodenje vlasnickih pozicija stvarnih vlasnika;

e vodenje vlasnickih pozicija na individualnim racunima u CKDD;

e upis promjena na vlasni¢kim pozicijama koje su posljedica pravnog prenosa — netrzisnih transakcija
(naslede, poklon, poravnanje, itd.);

e sprovodenje postupka preuzimanja u skladu sa Zakonom o preuzimanju akcionarskih drustava;

e upis promjena podataka o vlasnicima racuna, vodenje podataka o istorijatu transakcija za sve
promjene na vlasnickim pozicijama;

Tokom 2024. godine izvréen je upis 1.921 promjena na vlasni¢kim pozicijama koje su posledica pravnog
prenosa — netrzi$nih transakcija ukupne nominalne vrijednosti 283.608.195,24€, broj prenijetih hartija od
vrijednostiiznosio je 128.124.896, registrovano je 10 prenosa vlasnistva hartija od vrijednosti u dva postupka
preuzimanja i 353 prenosa vlasniétva hartija od vrijednosti u postupku prinudne prodaje akcija manjinskih
akcionara u skladu sa Zakonom o preuzimanju akcionarskih drustava. Broj i vrijednost upisanih vlasnickih
pozicija kao posljedica netrzisnog (zakonskog) pravnog prenosa ili promjene u 2024-toj godini prikazan je u
tabeli:
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Tabela 2. Broj i vrijednost upisanih vlasnickih pozicija kao posljedica netrZisnog pravnog prenosa ili promjene

vrijednosti | vrijednost (€)
Nasljede 2.118.502 2.500.059,82
" Poklon - 3.476.380 6.012.696,66
Sudska, vansudska poravnanja i srodni notarski zapisi 2 1.191.599 3.838.697,11
Zaloga / ukidanje zaloge 8 1.027.829 4.684.508,77
Preuzimanje 10 170.084 8.659,33
Prinudna prodaja - istiskivanje manjinskih akcionara 353 620.483 105.735,94
" Placanje carine 64 212553 212.553,00
Placanje poreza 4 10.741 10.741,00
| Nenovcani ulog 2 345.996 1.726.285,84
I Z;e;ir:js:::;sopstvenih HOV na Emitenta nakon isplate nesaglasnih 3 104.457 121.504,38
Blokada/deblokada na zahtjev nadleznih organa o A 331 117.831.358 259.821.440,44
Ostal:. pravni prenc?51 u s.kradu sa zakono.m (uﬁoyor'o pripajanju, ugovor 2 1.010.914 4.565.312,95
o doZivotnom izdravanju, prenos na zajednicki racun, ...)
mp:hﬁﬁﬁﬁﬁ; f; i Liehe L i  128.124.89%6 ¥

Grafik 3. Broj upisanih viasnickih pozicija kao posljedica netrzisnog pravnog prenosa ili promjene

Broj netrZiSnih prenosa finansijskih instrumenata
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Grafik 4. Deset najvecih driava porijekla stranih investitora
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Cuvanje hartija od vrijednosti je veoma zna¢ajna usluga CKDD-a.

Na dan 31.12.2024. godine ukupna nominalna vrijednost hartija od vrijednosti koja se ¢uva u sistemu CKDD-
a iznosila je 4.441.045.701,63 €, rasporedena je na 283 ¢lana emitenta, 293 emisija hartija od vrijednosti i
153.176 racuna vlasnika hartija od vrijednosti.

Ukupna vrijednost hartija od vrijednosti koja se ¢uva u sistemu CKDD-a prema vrsti i tipu finansijskog
instrumenta prikazana je u tabeli:

Tabela 3. Vrsta i vrijednost hartija od vrijednosti koja se cuva u sistemu CKDD-a

R )

3.888.919.032,69€ 3.853.191.152,75€

akcije investicionih fondova 426,996.079,88 € 426.996.079,88 €
obveznice Fonda za restituciju | 97.222.039,00 € 97.158.469,00 €
korporativne obveznice ) - 13.700.000,00 € - 13.700.000,00 € |
drzavni zapisi B 50.000.000,00 € 0,00 €
ostale HOV (kuponske obveznice Ministarstva finans.) 142.438.000,00 € | 50.000.000,00 €

2.2. USLUGE IZVJESTAVANJA

U okviru svojih redovnih poslovnih aktivnosti CKDD dostavlja izvjestaje ¢lanovima emitentima i vlasnicima
finansijskih instrumenata, na nacin i u rokovima propisanim Uputstvima. Ova usluga obuhvata dostavljanje
redovnih izvjestaja ¢lanovima emitentima o vlasnicima racuna i njihovim vlasnickim pozicijama sa stanjem
na dan koji je odredio ¢lan emitent; dostavljanje mjesecnog izvoda vlasnicima racuna koji su imali promjene
na vlasnickim pozicijama tokom mjeseca, na njihov zahtjev; dostavljanje godisnjeg izvjestaja svim vlasnicima
racuna bez obzira na aktivnosti tokom prethodnih 12 mjeseci, na njihov zahtjev.

Page | 13




IZVJESTAJ MENADZMENTA CKDD-a

U 2024. godini ukupno je dostavljeno 1.496 izvjestaja. Od ukupnog broja dostavljenih izvjeitaja, ¢lanovima
emitentima je dostavljeno 316, vlasnicima racuna 999 i korisnicima usluga 181 izvjestaja. U skladu sa
posebnim ugovorima o pruZanju usluga CKDD pruia usluge izvjeStavanja Agenciji za nadzor osiguranja i
Agenciji za sprjeCavanje korupcije, na njihov zahtjev.

2.3. USLUGE CENTRALNOG DEPOZITARA ZA KLIRING | SALDIRANJE

CKDD usluge kliringa i saldiranja transakcija zaklju¢enih na regulisanom triigtu, MTP-u i OTP-u ili izvan
regulisanog trzista, MTP-a i OTP-a. CKDD pruza ¢lanovima uéesnicima usluge kliringa i saldiranja trzisnih i
vantrzisnih transakcija u postupku pojedina&nog saldiranja (BIS Model 1) i u postupku ugovornog saldiranja
(BIS Model 2).

Kliring oznacava postupak pripremanja transakcije za saldiranje i uklju€uje pripremu izvjeitaja o trgovini,
potvrdivanje obaveza iz trgovine, dozvoljene ispravke trgovine i odredivanje konaénih obaveza za saldiranje,
a moze da sadrii neting.

Saldiranje oznacava konadan prenos — zamjenu finansijskog instrumenta za novéana sredstva u skladu sa
odredbama Zakona o trzistu kapitala i uslovima definisanim transakcijom. Saldiranje se obavlja u sistemu
CKDD-a za sve transakcije zakljuéene uz posredovanje &lana ucesnika na regulisanom trzistu, MTP-u i OTP-u
ili izvan regulisanog trzista, MTP-a i OTP-a.

U 2024. godini ukupna trZisna vrijednost saldiranih trgovina na primarnom, sekundarnom i vanberzanskom
trzistu iznosila je 11.330.202,92 €, a ukupan broj saldiranih trgovina je 1.670.

Ukupna trzidna vrijednost saldiranih trgovina u postupku pojedinacnog saldiranja iznosila je 7.242.323,08 €,
a ukupan broj saldiranih trgovina iznosio je 268.

Ukupna trii§na vrijednost saldiranih trgovina u postupku ugovornog saldiranja iznosila je 4.087.879,84 €, a
ukupan broj saldiranih trgovina iznosio je 1.338.

Ukupna trzisna vrijednost saldiranih trgovina na vanberzanskom trictu iznosila je 2.356.987,41 €, a ukupan
broj saldiranih trgovina iznosio je 64.

Obim i vrijednost saldiranih trgovina na sekundarnom triiitu, prema vrsti finansijskog instrumenta prikazan
je u tabeli:

Tabela 4. Obim i vrijednost saldiranih trgovina na sekundarnom i vanberzanskom trziStu, po vrsti hartija od vrijednosti

i HEAE g SR . :"‘
i' .vmhanlhnﬂmiedhoﬂl_
T
L akcije 1.624 8.392.073,51
o 1.1, akkciijeiz;tvc.)_renih inv‘e?tii&);mfonciova ) o ) 40 23.571,267.
2. obveznice (2.1.+ ... +2.3.) 6 | 581.142,00 |
|
2l obveznice fonda za restituciju 1 | 1.474,50
22, korporativne obveznice - _______ B _579.667,50
Ukupno 1.670 11.330.202,92
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