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Globalnu ekonomiju u 2023. godini
karakterise nastavak trenda monetarnog
poostravanja radi obuzdavanja visoke
inflacije, Sto  utiCe na  usporavanje
ekonomskog rasta, koji ¢e iznositi 3 %, sa
3,5 % u 2022. godini.

Realni BDP Crne Gore u prvoj polovini 2023.
bilieZi rast od 6,6%. Rast je zasnovan na
povecanju licne potrosnje, potrosnje drZave i
izvoza, dok su investicije smanjene.

Ekonomski rast pracen je pozitivnim
kretanjima na trZistu rada i povecanjem
aktivnosti i zaposlenosti. Kupovna moc
stanovnistva u prvih osam mjeseci 2023. je
na priblizno istom nivou kao u uporednom
periodu 2022.godine, usljed i dalje visoke
inflacije, buduci da je realni rast zarada u
ovom periou bio svega 0,7%.

Procjena CEES-a je da ¢e ekonomski rast u
2023. godini biti na nivou od oko 6%.
Projekcija ekonomskog rasta za 2024.
godinu je 2,4 %, zbog ocekivanja umjerenije
dinamike svih potrosnih faktora, smirivanja
potrosnje domacinstava i drzavne potrosnje,
uz umjereni pad investicione aktivnosti. To bi
usporilo rast uvoza i izvoza robe, dok bi
turizam rastao po nesto niZim stopama nego
u2023.

Fiskalni sektor karakterise ostvarenje suficita
budZeta u prvih osam mjeseci 2023. usljed
dobre naplate prihoda, ali i lose realizacije
kapitalnog budZeta. lzdaci budzZeta se
uglavnom odnose na tekucu potrosnju koja
je znatno povecana usljed ad-hoc povecanja

transfera za socijalnu zastitu i bruto zarada u
prethodnom periodu, koji imaju trajne
reperkusije na rashodnu stranu budZeta.
Donosenje srednjerocnog plana fiskalne
konsolidacije, koji ¢e prije svega obuzdati
tekucu javnu potrosnju i povecati efikasnost
upravljanja javnim investicijama, predstavlja
imperativ.



Prema najnovijim projekcijama MMF-a,
globalna ekonomija ¢e znacajno usporiti rast
pa ¢e u 2023. on iznositi 3%, sa 3,5 % u 2022,
zbog kontinuiranog poostravanja monetarne
politike da bi se obuzdala visoka inflacija.
Procjenjuje se da bi u 2024. trebalo da dode
do blagog pada, pa bi realna stopa rasta
iznosila 2,9%, $to je znatno ispod istorijskog
prosjeka 2010-19 koji je iznosio 3,8 %. Za EZ
je procijenjeni rast za 2023. godinu od 0,7 %,
sa 3,3% u 2022. godini, i 1,2% u 2024. Za
Crnu Goru je procijenjeni ekonomski rast za
2023.je4,4%i3,7 % u 2024.

PotroSacke cijene u Eurozoni porasle su u
septembru 2023. godine za 4,3% u odnosu
na prethodnu godinu, $to je najniZi nivo od
oktobra 2021. U avgustu je inflacija iznosila
5,2%, a ECB je u septembru povecala
osnovnu kamatnu stopu za 25 poena pa je
ona dostigla 4 %. ECB je nagovijestila da bi
ovo povecéanje moglo da bude dovoljno da
dovede inflaciju u srednjem roku na
targetiranu vrijednost. Najnovije
makroekonomske projekcije ECB predvidaju
da bi prosjecna inflacija u Eurozoni u 2023.
mogla da bude oko 5,6%, u 2024. 3,2
procenta i 2,1% u 2025. godini. Negativan
uticaj na ove projekcije mogao bi dodi zbog
povecanja cijene  energenata zbog
pogorsanja geopoliti¢ke situacije.

Cijena crnogorskih obveznica na
frankfurtskoj berzi porasla je na 84,99
procenta nominalne vrijednosti (obveznice

izdate 2020 sa dospijeéem 2027) , a kamatna
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stopa (obrnuto proporcionalno) opala je na
7,16 procenata, zahvaljujuéi i povoljnijim
indikatorima naplate prihoda budzeta Crne
Gore, ali i smanjenju potrosnje kapitalnog
budZeta.

Realni BDP u drugom kvartalu 2023. biljezi
rast od 6,9 % u odnosu na isti kvartal
prethodne godine. Licna potrosnja je realno
rasla za 6,4%, a njeno ucesce u ukupnoj stopi
rasta iznosilo je 5 procentnih poena.
Potrosnja drzave rasla je za 3 %, sa uceséem
od 0,5 p.p, dok su investicije nize za 2,7%, i
ucestvovale su sa -0,7 p.p. u ukupnom
realnom rastu. lzvoz roba i usluga je imao
realni rast od 16,4%, i doprinio je sa 7,6 p.p.
ukupnom realnom rastu. Uvoz rastao 0,1
procenat i imao je uticaj od 0,1 p.p. u
ukupnoj stopi rasta. Shodno ovim podacima
ukupan realan rast u prvoj polovini godine
iznosio je 6,6%.

Fizi¢ki obim industrijske proizvodnje u Crnoj
Gori biljezi rast od 4,3% u periodu januar-
avgust 2023. u odnosu na prethodnu godinu.
Sektor Vadenje ruda i kamena biljezi pad od
0,1 %, a sektor Preradivacka industrija biljezi
pad od 12,5%, dok sektor Snabdijevanje
elektricnom energijom, gasom, parom i
klimatizacija biljeZi rast od 32,9%.

U Crnoj Gori je u periodu januar-avgust
2023. godine, u kolektivnom smjestaju
boravilo ukupno 1.05 miliona turista koji su
ostvarili 3,9 miliona noéenja (17,7 % vise g-n-
g) , od cCega su strani turisti ostvarili 3,5



miliona nocenja, dok se ostatak odnosi na
domacde goste.

Podaci Centralne banke pokazuju da je u
drugom kvartalu ostvaren prihod od turizma
uiznosu od 333,7 miliona eura, sto je 73,3 %
vise u odnosu na drugi kvartal prosle godine.

Gradevinska aktivnost izrazena vrijednoscu
radova u drugom kvartalu 2023. biljeZi pad
od 11,8%, dok ostvareni efektivni casovi na
gradiliStima biljeZze smanjenje od 5,2 %, g-n-
g.

Prosje€na cijena stana u novogradnji na
nivou Crne Gore u Il kvartalu 2023. iznosila
je 1.500 euraivisa je za 9,1% u odnosu naisti
kvartal prethodne godine. Cijena stanova
koje grade privredna drustva iznosila je
1.502 eura (5,4% visa), dok je cijena preko
solidarne stambene izgradnje iznosila 589
eura (niza 0,3%).

Promet u trgovini na malo porastao je za 18
procenata u drugom kvartalu 2023. u
odnosu na isti kvartal prethodne godine,.
Promet je realno porastao za 9%.

Inflacija

Prosje¢na inflacija u drugom i treéem
kvartalu 2023. u odnosu na isti prethodne
godine, mjerena indeksom potrosackih
cijenaiznosila je 8,2 i 7,8% respektivno.

Zabrinjavaju¢i podatak je da se inflacija
ustalila na nivou od oko 8% s malim
oscilacijama jer to vrsi pritisak na povecanje
zarada, na odluke investitora i uopste ima
posljedice na Zivotni standard i ukupnu
ekonomsku aktivnost. Ako posmatramo
godisnju inflaciju koja je u septembru 2023.

iznosila 7,9%, najveci uticaj na povecanje
cijena imale su cijene mesa (1,16 p.p),
Mljjeko sir i jaja (0,71 p.p), Obuda (0,66),
Gorivo (0,48), Povrée (0,45 p.p) i Stvarna
renta (0,39 p.p).

Trziste rada

Prema Anketi o radnoj snazi, trZiSte rada
biljezi nastavak oporavka, prema podacima
za drugi kvartal 2023, Sto je posljedica rasta
ekonomije, ali i rasta broja zaposlenih u
javnom sektoru. Stopa aktivnosti
stanovnistva je iznosila 64,2% u drugom
kvartalu 2023. godine, dok je stopa
zaposlenosti poveéana na 55,9% ili 5,2
procentna poena u odnosu na isti period

2022.

Prema administrativnim podacima Zavoda
za zaposljavanje Crne  Gore, broj
nezaposlenih na kraju treceg kvartala 2023
je iznosio oko 37.649, sa stopom
nezaposlenosti od 16,23%. To je i dalje
visoko, uprkos oporavku ekonomije od
posljedica pandemije.

Neto zarade su prosjecno poveéane 11
odsto u periodu januar — avgust 2023. u
odnosu na prethodnu godinu. S obzirom na
prosje¢nu inflaciju u istom periodu koja je
iznosila 10,2 %, proizilazi da je realna zarada
visa 0,7 procenata. ProsjeCna zarada bez
poreza i doprinosa u avgustu, jeiznosila 799
euraiona je realno visa za 2,5% u odnosu na
avgust 2022.

Prosje€na penzija je u septembru 2023.
iznosila 405,9 eurai u bila je realno visa za
oko 5,5% u odnosu na septembar prethodne
godine.



Fiskalni sektor

U periodu januar - jun 2023. godine,
ostvaren je suficit javnih finansija Crne Gore
uiznosu od 172,9 mil. euraili 2,8% BDP-a.

Javni prihodi u periodu januar — jun 2023.
godine iznosili su 1.382,3 mil.eura ili 22,4%
procijenjenog BDP-a. U odnosu na isti period
2022. godine, javni prihodi su vedi za 352,1
mil. euraili 34,2%.

Javna potrosnja u periodu januar —jun 2023.
godine iznosila je 1.209,4 mil. eura ili 19,6%
BDP-a, i veda je u odnosu na prethodnu
godinu za 97,9 mil. eura ili 8,8%.

Klju€ni uzrok povecéanja javne potrosnje bio
je rast tekucih izdataaki to za 74,4 mil. eura
ili 18,6%.

U okviru ove kategorije izdataka
najznacajnija najviSe su povedani izdaci za
bruto zarade i doprinose na teret

poslodavca za 49,6 mil. eura u odnosu na
uporedni period 2022. godine, i transferi za
socijalnu zastitu koji su bili ve¢i veci za 95,1
mil. eura ili 32%, Sto je dominantno rezultat
veéeg izvrSenja po osnovu prava iz oblasti
socijalne zastite. Za period januar-jun 2023.
godine kapitalni budZet ostvaren je u iznosu
od 36,7 mil. eura, Sto predstavlja izvrSenje 39
% plana.

Kada je rije¢ o izvrSenju centralnog budzeta
za period januar-jul 2023. godine, prihodi
budzeta iznosili su 1.443,9 mil. eura ili 23,4%
procijenjenog BDP-a i veéi su u odnosu na
uporedni period 2022. godine za 363,9 mil.
eura ili 33,7%. Povecanje prihoda je
prvenstveno ostvareno usljed rasta prihoda

od PDV-a, kojem je u znacajnoj mijeri
doprinio faktor inflacije, prihoda po osnovu
poreza na dobit pravnih lica, doprinosa za
obavezno socijalno osiguranje i donacija i
transfera.

lzdaci budZeta za period januar-jul 2023.
godine iznosili su 1.292,4 mil. eura ili 20,9 %
procijenjenog BDP-a i u odnosu na isti period
2022. godine vedi za 139 mil. eura ili 12%.
Izdaci budZeta su povedani usljed snaznog
rasta tekuce potrosnje, narocito po osnovu
Transfera za socijalnu zastitu koji su do kraja
jula ostvareni u iznosu od 460,4 mil. eura i
vedi su u odnosu na isti period 2022. godine
za 107,7 mil. eura ili 30,5 odsto. Navedeno je
dominantno rezultat veceg izvrSenja po
osnovu prava iz oblasti socijalne zastite i
prava iz oblasti penzijskog i invalidskog
osiguranja, usljed primjene novih zakonskih
rieSenja. Povecanju tekuce potrosnje je
doprinio rast bruto zarada u odnosu na
uporedni period prethodne godine.

Kapitalni budZet u posmatranom periodu
ostvaren je u iznosu od 49,23 mil. eura, Sto
je ¢inilo 43 % plana.

Ostvareni suficit budZeta u posmatranom
periodu januar-jul ostvaren je suficit
budZetau iznosio je 151,5 mil. eura,
odnosno 2,5% procjenjenog BDP-a. U prvih
osam mijeseci 2023.godine, suficit budzeta
drzave je iznosio 196 mil. eura ili 3,2 % BDP.

Finansijski sektor

Ukupni krediti banaka na kraju avgusta
2023. iznosili su 3,97 milijardi eura i visi su za
8,9% u odnosu na kraj avgusta 2022, pri
¢emu su sektor stanovnistva i nefinansijski
sektor ostvarili rast od 7,4 i 2,2%,



respektivno. Znacajan je rast kredita
nerezidenata od 24 %, pri ¢emu rast kod
kredita finansijskom sektoru 32,1 %.

Ukupni depoziti kod banaka iznosili su 5.5
milijardi eura i ostvarili rast su na godisnjem
nivou od 13,6%. Najznacajniji deponenti —
stanovnistvo (rezidenti), nefinansijski sektor
i nerezidenti ostvarili su rast od 13,5 14,3 i
8,9 %, respektivno. Depoziti sektora
stanovnistva iznosili su 1,8 milijardi eura
(rezidenti), 1,3 milijardi eura nerezidentii 1,9
milijardi eura, nefinansijski sektor

rezidenata. Koeficijent likvidnosti
bankarskog sektora (ukupni krediti / ukupni
depoziti) iznosio je 0,72.

Prosje¢na ponderisana aktivha kamatna
stopa za postojece poslove u avgustu 2023.
godine iznosila je nominalno 5,89% , dok je
efektivna bila 6,43 %. Stope su viSe u odnosu
na avgust 2022. godine za 0,83 i 0,88
procentnih poena. Za privredu AKS je
nominalno iznosila 5,31% dok je efektivna
iznosila 4,9 %. Stope su bile vise na
godiSnjem nivou za 1,1 i 1,14 p.p.
respektivno. AKS za stanovnistvo je
nominalno iznosila 6,63% a ili 7,38%
efektivno. Stope za stanovnistvo su bile vise
na godisSnjem nivou za 0,26, i 0,31 p.p.
Pasivne kamatne stope su u aprilu 2022.
iznosile prosje¢no 0,26%, za fizicka lica 0,31
%, za pravna 0,21%, kako nominalne tako i
efektivne.

Platni bilans

Saldo (deficit) tekuéeg racuna platnog
bilansa smanjen je u drugom kvartalu 2023.
u odnosu na isti prethodne godine za 23,1 %
i iznosi 277,9 miliona eura. Ovo smanjenje je

uslovljeno prije svega povecanjem prihoda
od turizma na racunu usluga za 73,3 % ili oko
141 milion eura. Na racunu roba imamo
prakti¢no stagnaciju uvoza i izvoza, a ova
dinamika se nastavlja i u julu i avgustu.
(stagnacija na racunu roba i povecanje
prihoda od turizma) Neto strane direktne
investicije su iznosile 149,8 miliona eura i
nize su za 23,2 % u odnosu na proslu godinu.
Pozicija gotovina i depoziti smanjena je za
169,2 miliona eura.

Procjena rasta za 2023. i projekcija za 2024.

S obzirom da je u 2022. godini model rasta
ekonomije bio zasnovan na povecanju
domade trainje kroz visoko povecanje
zarada, uskladivanje penzija i povecanje
socijalnih davanja i neocekivanom visokom
prilivu izbjeglica iz Ukrajine i Rusije,
ocekujemo da ¢ée se ovakva dinamika blago
usporavati do kraja 2023. godine. S obzirom
na visoku stopu realnog rasta ekonmije u
prvoj polovini 2023. (6,6%) uz umjeren rast
potrosnje domadinstava i drzavne potrosnje,
umjeren pad investicija i izvoza roba, kao i
rast prihoda od turizma, uz stagnaciju rasta
uvoza roba i usluga, ocekujemo da bi stopa
realnog rasta BDP-a u tre¢em kvartalu mogla
biti na nivou prve polovine godine. Uz nesto
nizu stopu u cetvrtom kvartalu ukupna
godisnja stopa rasta bi mogla da bude na
nivou 6 procenata. Deficit tekuceg racuna
platnog bilansa bi na osnovu kretanja u prvoj
polovini godine, podacima o
spoljnotrgovinskoj razmjeni u julu i avgustu i
povoljnim kretanjima u turizmu trebao da
bude oko 563 miliona eura ili 8,5%
procijenjenog BDP-a za 2023. (6,65 milijardi
eura). Za 2024. ocekujemo umjereniju



dinamiku svih potrosnih faktora, smirivanje
potrosnje domadinstava i drzave uz umjereni
pad investicione aktivnosti. U skladu s tim
uvoz bi stagnirao, kao i izvoz roba, dok bi
turizam rastao nesto nizim stopama nego u
2023. U Ovom scenariju realna stopa rasta
BDP-a za 2024. bi mogla da bude na nivou od
2,4%.



Prilog 1: Graficki i tabelarni prikaz kretanja
odabranih makroekonomskih indikatora
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Odabrani makroekonomski indikatori

Realni rast BDP-a u
procentima

Potrosnja domacinstava
Potrosnja drzave
Investicije

Promjena u zalihama
Neto izvoz roba i usluga
izvoz roba i usluga

Uvoz roba i usluga

Indeks potrosackih cijena
u procentima prosjecno

lzvoz roba

Uvoz roba

Neto izvoz usluga

od cega turizam-prihodi

Neto izvoz roba i usluga

Saldo primarnih dohodaka

Saldo sekundarnih
dohodaka

Tekudi racun platnog
bilansa

Neto direktne strane
investicije

2020

-15,3

-3,3
0,1
-3,3
-1,0
-7,8
-20,9
-13,1
-0,3

9,8
49,0
4,2
2,8

-35,0

1,6
7,4

-26,1

11,2

2021

13,0

2022

6,4

Q222

u odnosu na isti kvartal prethodne godine

13,0

Q322

3,6

Ucesce u stopi rasta u procentnim poenima

33
0,1
-3,4
0,2
12,9
21,3
-8,4
2,4

7,1
0,3
0,0
2,6
-3,6
9,7
13,3
13,0

procenat BDP-a

10,6
49,3
19,3
15,3

-19,4

2,1
8,1

12,9
58,0
22,2
17,8

-22,8

2,0
7,9

-12,9

9,8

9,6
-0,2
0,0
7,5
-3,9
15,1
-19,0
12,1

196,8

236,1
192,6

-501,7

16,2
124,2

-361,3

194,2

7,3
2,9
-6,7
7,4
-3,9
15, 2
-19,0
15,3

Q422 Q123
3,6 6,2
51 13,2
0,6 0,7
0,7 3,1

-3,1 -1,5
0,2 -9,3
8,1 13,5

-7,9 -22,8

17,2 14,0

Q223

6,9

5,0
0,5
-0,7
-5,4
7,5
7,6
01
8,2

u milionima eura ako drugacije nije naznaceno

156,1
996,2
758,3
678,3

-81,8

27,3
123,8

69,2

243,3

194,5
871,0
246,5
138,5

-430,0

19,0
127,1

-284,0

176,6

226,8
797,3
137,3
118,9

-433,2

48,7
123,3

-261,1

117,8

170,3
961,1
388,8
333,7

-402,1

21,1
103,1

-227,9

149,2



